BANQUE NATIONALE
DE BELGIQUE

Département d’Etudes

et de Documentation

XXXV=¢ année, Vol. I, N° 2-3

BULLETIN

d’Information et de Documentation

PUBLICATION MENSUELLE

Février-mars 1960

Ce bulletin est publié & titre documentaire et objectif.
Les articles traduisent I’opinion de leurs auteurs, sans engager celle de la Banque.

SOMMAIRE : Essal de représentation graphique des mécanismes financiers — Bibliographie sur la situation monétaire et finan.
cidre de 1a Belgique — Législation économique — Statistiques.

ESSAI DE REPRESENTATION GRAPHIQUE DES MECANISMES FINANCIERS

La présence des objets familiers est trop
habituelle, leur usage est trop courant pour qu’on
s'inquiéte de définir leur nature et d’analyser leurs
fonetions.

Le public est accoutumé & se servir de la monnaie,
4 approvisionner des comptes portant intérét ou &
cotiser & des fonds de pensions; il recourt couram-
ment aux services des banques, des caisses
d’épargne, ou des sociétés d’assurances; il négocie
assez souvent des effets de commerce, des obliga-
tions ou des rentes d’Etat et il sollicite parfois des
crédits & long terme. Il est si familiarisé avec ces
opérations journalitres, qu’il ne ¢’inquitte guére des
mécanismes qu’il met lui-méme, de la sorte, en
mouvement.

L’organisation générale des processus d’'investis-
sement, de production et de distribution est pourtant

.plus éloignée de la réalité quotidienne de 1'individu.

Néanmoins, ces processus sont souvent mieux pergus
que leur contrepartie financiére, 1’agencement des
mouvements financiers, qui est entrevu beaucoup
plus obscurément.

Certes, des monographies ont déerit les organismes
et leur fonctionnement; d’autres analyses ont dégagé
la nature juridique et les caractéristiques techniques
des instruments du financement; d’autres apports
encore ont bien expliqué les déroulements opération-
nels. Mais ces contributions, quelque intérét qu’elles
présentent, ne donnent plus souvent que des pers-
pectives partielles : le spécialiste ignore les
ensembles.

Mais les économistes ne sont pas sans responsa-
bilité non plus. Lorsqu’ils étudiaient les aspects
financiers du monde économique, ils ont consacré
plus d’attention aux fonctions de l'organe et & ses
troubles, qu’a son fonctionnement; comme en méde-
cine, la recherche des thérapeutiques a préeédé les

investigations de la dissection. Certes, les écono-
mistes peuvent invoquer l'insuffisance des moyens
de recherche, puisque les informations se dérobaient
devant eux, ainsi que les transformations de 1’organi-
sation économique qui rendaient cadues les ensei-
gnements acquis et étendaient sans cesse le champ
de la découverte. Il n'y a guére plus d’un demi-siécle
qu’ils ont rendu conscient le processus moderne de
la création d’une monnaie scripturale abondante.
Depuis lors, I’étude des mécanismes monétaires a

_ réalisé une avance énorme dans cerbains pays. Pour-

tant, & coté de la théorie purement conceptuelle, de
la physique monétaire abstraite, de l’analyse des
états pathologiques et de la doctrine normative,
d’une part, & coté des descriptions institutionnelles
et techniques, d’autre part, il y a encore place, dans
cette partie de la science économique, pour un per-
fectionnement de 1'étude de la mécanique moné-
taire, axé surtout sur la connaissance des mouve-
ments d’ensemble.

La pratique des schémas de comptabilité nationale
o familiarisé un large public avec les raisonnements
macro-économiques, ¢’est-d-dire avec 1’étude de rap-
ports entre des quantités globales. Mais les comptes
nationaux apportent surtout des vues sur la forma-
tion du revenu et son affectation. Ils décrivent géné-
ralement la transformation des situations sans
retracer le cheminement des facteurs qui ’ont provo-
quée. La connaissance des mécanismes financiers
contribuera peut-étre 4 mieux révéler ce chemine-
ment. :
I1 est donc utile de jeter un pont aujourd’hui entre
les grandeurs mesurées par les comptes nationaux et
les données financiéres. Si celles-ci sont encore
incomplétes — fait étrange, puisqu’elles sont tirées
de comptabilités —, on peut déja entreprendre
d’ordonner les informations éparses en des ensembles
plus cohérents.
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Les Services d’Etudes et de Statistique de la
Banque Nationale ont apporté quelques contributions
& D'enrichissement de la documentation en matiére
financiére les résultats de certaines de leurs
recherches ont été publiés dans le Bulletin d’Infor-
mation et de Documentation, donnant & la science
économique belge 1’occasion d’un recours plus large
& la méthode expérimentale.

D’autres articles de ce Bulletin poursuivent le
but, plus modeste, de vulgariser des connaissances
familidres aux spécialistes.

Le présent exposé est de ceux-ci.

Il introduit une série d’études qui seront publiées
ici, sur le fonctionnement du marché monétaire,
I'activité des organismes de crédit & long terme et
des placeurs institutionnels et, enfin, sur les flux
affectant les intermédiaires financiers.

OBJET DE OET ESSAI

Cet essai cherche & familiariser le lecteur avec la
mécanique générale de phénomeénes monétaires et
financiers dans 1’économie belge.

La description est loin d’étre exhaustive. On a
choisi de montrer les processus de la formation
de certains actifs financiers dont disposent les
entreprises et les particuliers, depuis les encaisses
mondétaires jusqu’a des avoirs les moins transférables.
A cette occasion, on sera amené & présenter un
premier schéma des relations qui s’établissent entre
les intermédiaires financiers et les secteurs écono-
miques et entre les intermédiaires eux-mémes. On
évoquera les préoccupations de liquidité que les
déplacements des actifs financiers du public suscitent
aux intermédiaires financiers, introduisant ainsi une
description du marché monétaire, dont 1’organisation
est, en partie, le produit de ces préoccupations.
Enfin, cette description d’ensemble essaiera de
dégager le role et I'importance des divers marchés
financiers et de situer l’action des organismes régula-
teurs.

Pour faire apparaitre de fagon plus frappante les
liaisons des éléments étudiéds, on a recouru & la
méthode graphique. Comme la complexité du réel
nuit toujours & la clarté de 1’explication qu'on veut
en donner, la réalité a di étre simplifide; mais elle
I’'a été le moins possible. L’obstacle a été tourné
d’une autre fagon; on a tout d’abord désarticulé les
ensembles quelques figures servent & cette
analyse progressivement complétée; au terme de
cette reconstitution progressive, on aboutit & un
schéma synthétique des mouvements financiers ().

(1) Ces figures tiennent approximativement compte, comme
on le verra, des proportions réelles entre les grandeurs
représentées. Celles-ci ont donc dit étre évaluées. Les recense-
ments nécessaires ont été effectués par le Service de Statis-
tique, sur base des définitions adoptées. C'est la section
« ‘Graphiques » de ce méme Service qui a eu la tdche délicate
du dessin. Le Service de 'Imprimerie s’est chargé de la confec-
tion des clichés et a réalisé I'impression en couleurs.

Les flux, c’est-d-dire les mouvements, sont repré-
sentés par des fléches; les stocks, c’est-d-dire les
quantités, par des couronnes ou des rectangles; les
marchés, par des cercles. Les courants qui suivent les
fléches modifient la dimension des stocks, aprés avoir
animé les marchés qu’ils traversent.

En somme, c¢’est & la cinématique qu’il faudrait
recourir pour animer cette figure; ici on n’a qu’une
seule image photographique d’éléments en mouve-
ment et cet instantané donne I'impression de
I’immobilité.

Le texte s’efforcera de suggérer le mouvement.

QUELQUES DEFINITIONS

Avant d’aborder l’essai de représentation, c’est
sans doute faire ceuvre utile que de raviver les
contours de quelques concepts, méme si ces apercus
restent épars (2).

Les actifs financiers.

Si l’on établissait le bilan de chaque unité écono-
mique, on recenserait, du coté des actifs, en plus des
éléments tangibles — biens matériels détenus en
propriété —, des éléments immatériels.

(2) La littérature relative & ces questions est extraordinai-
rement abondante. On a consulté plus spécialement parmi les
travaux récents ou spécialisés, autres que les traités généraux
de théorie monétaire :

R. N. McKean, « Liquidity and a Nationa! Balance Sheet »,
Journal of Political Economy, vol. LVII, no 6, décembre 1949,
pp. 506-522,

R. A. Musgrave, « Money Liquidity and the Valuation of
Assets », in Money, Trade and Economic Growth, Essays in
Honor of John H. Williams, The Macmillan Company, New-
York, 1951, pp. 216-242,

Verslag van de Nederlandsche Bank N.V. over het bock-
jaar 1952, 1953, p. 53.

« I.F.S. Monetary Surveys », International Financial Sta-
tistics, Fonds Monétaire International,-vol. VIII, ne 1, janvier
1955, pp. iii-vil.

®. J. de Jong, « Méthodes statistiques d'analyse de la
situation monétaire », Bulletin d'Information et de Documen-
tation, Banque Nationale de Belgique, vol. I, nos 3.4, mars-
avril 1956, pp. 153-173 & 233-254.

R. W. Goldsmith, Financial Intermediaries in the Awmerican
Economy since 1900, A Study by the National Bureau of
Economic Research, Princeton University Press, Princeton,
1958.

J. P. Lewis, Business Conditions Analysis, McGraw Hill
Book Company, New-York, 1959.

J. J. Polak, « Financial Statistics and Financial Policy »,
Staff Papers, Fonds Monétaire International, vol. VII, no 1,
avril 1959, pp. 1-8.

E. Hicks, « The Theory and Use of Financing Accounts, »
Staff Papers, Fonds Monéiaire International, vol. VII, no 2,
octobre 1959, pp. 159-167.

G. S. Dorrance, « Balance Sheets in a Systern of Economic
Accounts », Staff Papers, Fonds Monétaire International,
vol. VII, n° 2, octobre 1959, pp. 168-209.

W. L. Smith, « Financial Intermediaries and Monetary
Controls », Quarterly Journal of Economics, vol. LXXIII, ne 4,
novembre 1959, pp. 533-553.

Il faut citer aussi le « Rapport Radcliffe », bien connu,
(Committee on the Working of the Monetary System,
Report, August 1959, London, H.M. Stationery Office,
Cmnd. 827) et plus particuliérement les chapitres IV et VI; s'il
n’apporte rien que la théorie monétaire n'ait déja dégagé, il
précise et illustre de faits les conceptions contemporaines.
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Ceux-ci comprendraient des droits et des créances.

Les droits dont il est question, sont de nature
économique. Il s’agit de droits de propriété intellec-
tuelle, comme les brevets, ou de tous autres droits
de valeur objective, conférant un accés aux ressour-
ces nécessaires & la création de biens et services : par
exemple, les concessions d’exploiter.

Quant aux créances, elles sont détenues pour des
motifs divers. Une partie d’entre elles se constitue
dans le cours méme des processus de production et
de distribution; par exemple, les créances commer-
ciales que les entreprises se constituent sur leur
clientéle, en octroyant des délais de paiement;
I'animus du détenteur n’est pas tellement de conser-
ver un actif non matériel que d’assurer la poursuite
de son activité. Mais d’autres créances sont détenues
pour les motifs de liquidité, de rendement et de pré-
caution, combinés ou disjoints. Ces créances consti-
tuent le groupe caractéristique des actifs financiers.

Ces derniers offrent, & 1'unité économique, des
instruments de conservation de son épargne sous des
formes plus ou moins liquides, plus ou moins renta-
bles, ou lui permettant de se couvrir contre certains
risques. )

On ne s’est accordé ni sur une définition bien arré-
tée ni sur une classification définitive de ces actifs
financiers. En toute matiére, un classement comporte
toujours une part d’arbitraire; ici, notamment, les cri-
téres varient suivant l'optique que l'on prend; ainsi
en est-il des actions, juridiquement parts de pro-
priété dans le capital des entreprises, et que d’auveuns
rangeraient peut-étre parmi les actifs financiers, en
considérant la liquidité qu’elles assurent & un déten-
teur isolé, mais qu’on peut aussi, & bon droit, assimi-
ler soit & des actifs tangibles, soit & des droits.

Dans ce sujet, en outre, les incohérences de défini-
tion que I'on constate chez les divers auteurs s’expli-
quent en partie par la nouveauté de ce chapitre de la
théorie, matiére non achevée, riche de découvertes
récentes ol l'effort de systématisation est encore &
accomplir.

Au demeurant, dans ce domaine-ci, le relativisme
des choses est grand : les particularités du systéme
juridique de chaque pays, de son régime économique
et de son organisation financiére colorent de nuances
différentes les données soumises 4 1’observation.

Mais on peut essayer de rappeler quelques élé-
ments généraux.

Les économistes s’accoutument de plus en plus &
la distinction entre placements et investissements,
qui suggeére la distinction entre actifs financiers et
actifs tangibles sans y correspondre tout a fait. La
constitution d’actifs financiers suppose évidemment
que la fonction d’épargnant et celle d’investisseur
soient dissocides; le financement des investissements
par I’épargne interne de ’entreprise, par exemple, va
& I’encontre du développement des actifs financiers.
Ceux-ci sont le véhicule par lequel les fonds d’une
unité économique dont le budget est en surplus sont
transférés & une autre qui subit un déficit, sa consom-

s

mation étant supérieure & son revenu ou ses inves-
tissements excédant son épargne. En outre, la notion
de l'épargne a été débarrassée de beaucoup de
confusions lorsque les spécialistes ont précisé
comment se recouvrent les deux grandeurs suivan-
tes : d’une part, la masse des actifs financiers consti-
tués au cours d’une période et, d’autre part, le mon-
tant de 'épargne formée pendant la méme période.
Dans la comptabilité nationale, 1’épargne d’un sec-
teur correspond & la différence entre ses recettes et
ses dépenses courantes; au total de 1’économie,
I’épargne nette est égale, ex post, & l'investissement
net, c¢’est-d-dire amortissements déduits. Ainsi con-
gue, |'épargne globale est égale 4 la différence entre
les épargnes et les désépargnes. Ces derniéres pro-
viennent de ce que l’économie, ou un secteur en par-
ticulier, ou des unités dans un méme secteur, ont
procédé & des désinvestissements réels; ou bien de
ce qu’un secteur, ou des unités dans un méme sec-
teur, se sont endettés et ont utilisé les ressources
ainsi obtenues &4 des dépenses de consommation.
Dans le premier cas par exemple, des stocks auront
été réalisés par les entreprises; ce désinvestissement
réel pourra étre contrebalancé par un surplus du
compte courant du pays avec l'étranger, c’est-a-dire
un investissement extérieur; au total, l’investisse-
ment sera nul; 1'épargne sera nulle aussi puisque
I’entreprise a simplement arbitré des actifs tangibles
contre leur contre-valeur financiére, par exemple, des
dépbts bancaires; néanmoins, il y aura bien constitu-
tion d’actifs financiers. Dans le second cas, par
exemple, des ménages auront recours au crédit
des intermédiaires financiers approvisionnés par une
nouvelle épargne d’autres particuliers : 1’augmenta-
tion des avoirs financiers de ceux-ci sera compensée
par ’endettement de ceux-la et 1’épargne aura été
nulle. Dans 'un et ’autre cas, des actifs financiers se
sont constituds; ils ont été substitués & des actifs
réels, dans le premier cas, et compensés par un
endettement d’une autre partie du public, dans le
second cas. Inversément, il se peut que des actifs
financiers disparaissent, sans que 1’épargne globale
en soit affectée.

Par ailleurs, ’élargissement de la théorie moné-
taire a améliord aussi la perception qu’on avait du
role de divers facteurs. Abandonnant 1’hypothése,
implicite chez les quantitativistes, d’une monnaie
toujours active, les raisonnements ont pris en consi-
dération d’autres motifs de détention d’encaisses; la
théorie a été amende & scruter les facteurs
monétaires qui conditionnent les décisions de dépen-
ser eb, s'élargissant progressivement, elle a pris en
considération, non plus seulement 1’élément cout,
mais aussi I’élément disponibilité; celui-ci est appré-
cié, non plus en tenant seulement compte des
encaisses monétaires existantes, mais aussi des
substituts & la monnaie, actifs liquides, ou suscepti-
bles de le devenir; en méme temps la théorie accor-
dait plus d’attention & la nature de l’endettement
contracté en contrepartie et, notamment, & la qualité
du débiteur.

— 63 —



Cet endettement est complémentaire & la consti-
tution des actifs financiers puisque, on ’a vu, celle-ci
se produit lorsque des unités font appel au finance-
ment externe.

Actifs et endettement peuvent étre directs ou indi-
rects. Le financement direct s’établit entre deux
agents économiques, ’'un en surplus, ’autre en défi-
cit : celui-la acquiert une créance directe, un actif
financier direct, celui-ci contracte un engagement
direct. Le financement est indirect lorsque 1’opéra-
tion est rompue par I'intervention d’un intermédiaire
financier : celui-ci émet un titre d’endettement indi-
rect, acquis par l’agent économique en surplus qui se
constitue de la sorte un actif financier indirect; en
contrepartie, l'intermédiaire financier acquiert, de
son coté, le titre d’endettement direct de 1’agent en
déficit (®).

En principe, les actifs financiers dont on retracera
ci-aprés les mécanismes de la formation sont des
actifs indirects. Néanmoins, un autre critére de clas-
sement des actifs retiendra davantage notre atten-
tion : la liquidité. Pour cette raison, nous avons pris
en considération un actif financier que la plupart des
spécialistes considéreraient comme une dette directe :
4 savoir la dette publique entre les mains des entre-
prises et des particuliers.

Le secteur des intermédiaires financiers.

Considérer qu'un ensemble d’unités économiques
constitue un secteur, ¢’est admettre que les motiva-
tions et les effets de leurs actions sont suffisamment
analogues ou, en tout cas, plus proches les uns des
autres que de ceux d’autres unités.

La comptabilité nationale a accoutumé de distin-
guer trois secteurs nationaux qui remplissent chacun
des fonctions différentes — les entreprises, les parti-
culiers, I’Etat — et, en outre, le reste du monde.
Mais, la découpe des secteurs doit étre aménagée
lorsqu’il s’agit d’étudier les actifs et passifs finan-
ciers.

En effet, ces comptes financiers s’efforcent, tout
d’abord, de faire apparaitre les voies par lesquelles
s’opére le financement de 1l’économie; ensuite, de
révéler les modifications qu’a subies la liquidité des
unités économiques, par le fait de leurs décisions
individuelles ou par le fait des macrodécisions des
autorités; & partir de ces changements de la liquidité
observés, on s’efforce de supputer 1'évolution ulté-
rieure des décisions de dépenser et de découvrir les
moyens de les influencer.

Certaines unités ont pour fonction essentielle de se
constituer des engagements et d’opérer des place-
ments de contrepartie. Le comportement de ces uni-

(3) Ces distinctions et cette terminologie sont empruntées

& J. Q. Gurley et E. 8. Shaw. Cfr. J. G. Gurley and
E. 8. Shaw, « Financial Aspects of Economic Development »,
The American Economic Review, vol. XLV, n° 4, sep-
tembre 1955, pp. 515-538, et, des mémes auteurs, « Financial
Intermediaries and the Saving-Investment Process », The
Journal of Finance, vol. XI, n° 2, mai 1956, pp. 257-276.

tés financidres sera donc tout différent des autves;
leurs motivations découlent de leur réle d’intermé-
diaires spécialisés, assurant le financement de 1’éco-
nomie.

Selon 1'expression de J.J. Polak, « ces institutions
forment ensemble le chainon financier qui unit, d'une
part, les désirs des sujets économiques de détenir un
choix d’actifs et, d’autre part, les besoins de ces
sujets économiques, et d’autres, d’attirer des ressour-
ces extérieures » (¢).

Ces unitds constituent un sgecteur caractéristique
qu’il faut isoler des trois autres secteurs nationaux
en vue de l’analyse financiére. On les appellera ici
les intermédiaires financiers. Cette terminologie est
d’ailleurs loin d’étre fixée ;- suivant les auteurs, on les
qualifie de secteurs financiers (°), ou bien d’entre-
prises financiéres, avec un sous-groupe d’intermsé-
diaires financiers (°), ou bien encore d’institutions
financidres (7); le désaccord s’étend au contenu des
notions; on l'avait déjb constaté, il y a quelques
années, alors qu’il s’agissait de s’accorder sur la défi-
nition d’un ensemble & fonctions plus limitées, &
savoir le systéme monétaire (®). Un débat récent
dans la littérature économique anglo-saxonne consa-
cre cependant l’expression « intermédiaires finan-
ciers » (?).

A défaut de définition plus générale, on proposera
ici de définir les intermédiaires financiers comme les
unités économiques dont la fonction principale est
d’offrir aux autres secteurs la faculté de se constituer
des actifs financiers; les engagements que ces unités
se créent de la sorte peuvent donner lieu & la création
de fonds, & 1'occasion de l'octroi de crédits, ou peu-
vent résulter de la collecte de fonds existants; cette
collecte elle-méme est opérée en vue d’octroyer des
crédits, ou bien en vue de gérer et de rémunérer ces
fonds griace & des placements. Les services rendus
par les divers intermédiaires financiers différent donc
par des aspects importants.

On peut donc distinguer plusieurs types d'intermé-
diaires financiers; ces types ne sont pas purs; ainsi,
en Belgique, les banques de dépdts et, plus géné-
ralement, les organismes monétaires sont du premier
type : ils créent une catégorie caractéristique d’actifs

(4) On ne pourrait cependant en conclure que les actifs
détenus par ces intermédiaires en contrepartie des engagements
qu'ils contractent consistent uniquement en créances; dans
certains cas, le remploi de leurs ressources s'opére en actifs
matériels tangibles, acquis comme placements.

(5) Cfr. E. Hicks, op. cit., p. 163.

(8) Cfr. R. W. Goldsmith, op. cit., chap. III- Les entre-
prises financiéres seraient les unités économiques engagées en
ordre principal dans la gestion et la négociation d'actifs
immatériels; les intermédiaires financiers seraient définig de
fagon un pen plus restreinte, les sociétés holding notamment
n’étant pas considérées comme telles; 1'auteur range les simples
courtiers parmi ces intermédiaires financiers.

(7) Cfr. J. J. Polak, op. cit., p. 5, qui souligne leur réle
créateur d'actifs désirds, différent de celui des simples inter-
médiaires financiers.

(8) Cfr. International Financial Statistics, loc. cit., p. iii,
al. I

. (?) Cfr. W. L. Smith, op. cit.; cet article contient une
bibliographie du débat ouvert sur le rdle des « non-bank
financial intermediaries ».
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financiers, les encaisses en monnaie; les banques par-
ticipent aussi au second type auquel appartiennent
surfout les organismes de crédit privés et publies qui
n’ont pas le pouvoir de créer de la monnaie : pour
exercer leur activité de distributeurs de crédit, ils
sont demandeurs de fonds existants; le troisidme
type est caractérisé par les placeurs institutionnels,
chargés de gérer des épargnes individuelles. Les pla-
cements dont les intermédiaires financiers non moné-
taires donnent I’occasion aux autres unités économi-
ques sont moins liquides que la monnaie; mais,
comme ces intermédiaires manient de grandes quan-
tités de fonds et ont la faculté de répartir les risques,
ces placements offrent une sécurité raisonnable; les
autres unités économiques seraient obligées de con-
server une fraction plus importante de leur épargne
sous forme monétaire si les intermédiaires finan-
ciers non bancaires n’existaient pas; les engagements
de ces derniers constituent done, jusqu’a un certain
point, un substitut de la monnaie instrument d’épar-
gne et réduisent la demande de monnaie (!°).

L’institut d’émission est un intermédiaire finan-
cier de caractére particulier. Les billets constituent
un engagement sui generis; cependant, bien que leur
impression confére & l'institut d’émission le pouvoir
ultime de créer la monnaie, cet institut est soumis
& des obligations de remboursement dans la mesure
ou les détenteurs de monnaie nationale sont autorisés
a l'utiliser & des achats de monnaies étrangéres
(ou d’or) & des cours fixes ou surveillés par la ban-
que centrale. Dés lors, les instituts d’émission se
trouvent tenus par certaines obligations de rembour-
ser leurs engagements et, par conséquent, de les cou-
vrir en partie par des actifs ad hoc, c’est-d-dire des
avoirs transférables & 1’échelle internationale, de
méme que les autres intermédiaires financiers détien-
nent des avoirs transférables & 1'échelle nationale.
A Vintérieur de 1’économie, la banque centrale joue
cependant un rdle propre trés différent de celui des
autres intermédiaires financiers; on aura 1l’occasion
d’y revenir.

La Trésorerie de 1'Etat pose un probléme de clas-
sification, car on peut, ou non, la ranger parmi les
intermédiaires du secteur financier. Il est certain que
l’endettement public prend une place de plus en
plus importante dans la création des actifs demandés
par le reste de 1'économie en quéte de placements;
on ne pourrait plus étudier les mouvements de ceux-ci
sans faire intervenir les créances sur le Trésor (11).
Cependant, celui-ci, s’il est un intermédiaire finan-
cier, est de nature spéciale : banquier du budget, il
n’approvisionne, en ressources extérieures, que 1'Etat

(10) Cfr. J. R. Hicks, « A Suggestion for Simplifying
the Theory of Money », Economica, New series, n® 5, février
1935, pp. 1-19. Cfr. également J. G. Gurley et E. S. Shaw,
« Financial Intermediaries and the Saving-Investment
Process », The Journal of Finance, vol. XI, n° 2, mai 1956,
pp. 257-276, plus particuliérement p. 263 sq.

(11) R. W. Goldsmith n’a envisagé la possibilité d'inclure
le Trésor fédéral parmi les intermédiaires, qu'en raison de son
activité d'institut d’émission; il a d'ailleurs rejeté le Trésor
du champ d’observation (cfr. R. W. Goldsmith, op. cit., p. 55).

ou les pouvoirs publics et organismes privés qui béné-
ficient de préts de celui-ci. Ce probléme de méthode
ne peut é&tre négligé lors d’une étude concréte des
flux financiers.

Ce secteur des intermédiaires financiers constitue
done un ensemble hétérogéne. Si toutes ces institu-
tions satisfont au désir du public de détenir des actifs
financiers, il faut bien reconnaitre que leur fonctions
et leur structure bilantaire différent fortement sui-
vant la nature des actifs financiers souhaités, qui
sont eux-mémes loin de former une catégorie homo-
géne. Leur détention, a-t-on dit ci-dessus, répond aux
motifs de liquidité, de rentabilité ou de précaution.
Les deux premiers de ces motifs sont, jusqu’s un
certain point, exclusifs 'un de 1'autre : les actifs
typiquement liquides n’apportent pas de rentabilité,
et inversément; il y a donc toute une gamme d’actifs
qui offrent des avantages de liquidité et des avanta-
ges de rentabilité, combinés dans des proportions dif-
férentes. Quant au motif de précaution, il est & la
base notamment de I'accumulation des réserves
mathématiques dans les organismes d’assurances qui
ont pour fonction de prester le service spécialisé de
prémunir contre les risques de décés ou de survie;
leur caractére d’intermédiaires financiers en dérive.

L’ouvrage important que R.W. Goldsmith a consa-
cré au développement des intermédiaires financiers
aux Etats-Unis depuis le début du siécle, souligne
I'importance qu’ont prise leurs engagements dans
I’ensemble des actifs nationaux et, parallélement, le
développement de leurs interventions dans le finan-
cement de 1’économie; il montre aussi que le taux
de croissance différe fortement suivant les institu-
tions : de nouvelles formes sont apparues et la part
relative des banques dans le total des passifs des
intermédiaires 8’est réduite.

Enfin, il faut souligner encore que le tableau des
relations des entreprises et particuliers avec les
intermédiaires financiers ne fournit pas un inventaire
complet des actifs financiers et de l'endettement,
méme si les engagements du Trésor et des autres
pouvoirs publics sont pris en considération. Car, 3
coté de ces avoirs que le public se constitue sous
forme de créances sur le groupe d’intermédiaires
spécialisés et sous forme de dette publique, il en est
d’autres. Tout d’abord, les avoirs sur ’étranger; on
peut les considérer comme un investissement exté-
rieur. Ensuite, tout le groupe des autres actifs
directs; d’une part, les créances des particuliers sur
d’autres particuliers, par exemple des préts hypo-
thécaires; ces actifs n’apparaissent pas dans 1’ana-
lyse par secteur; d’autre part, les créances des parti-
culiers sur les entreprises non financiéres : par exem-
ple, les emprunts obligataires de celles-ci.

OClassement des actifs financiers suivant leur liqui-
dité.

Les comptes financiers permettent de mesurer le
changement d’un facteur auquel la théorie monétaire
attache une importance essentielle parmi les déter-
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minantes de la propension 4 dépenser : & savoir, la
liquidité relative de 1’économie ou, plus précisément.
des agents économiques.

Cette liquidité relative ne peut étre appréciée en
considérant uniquement le rapport entre les volumes
globaux des actifs financiers, d’un c6té, et de 1’en-
dettement de contrepartie, de 1'autre. Il est indis-

- pensable d’aller plus loin dans la découpe et d’ana-

lyser les bilans par secteur, ou par fraction de sec-
teur, de fagon que les réactions des unités groupées,
aux changements de leur situation financiére, puis-
sent étre tenues pour assez homogénes; ces détails
révéleront en outre comment les changements glo-
baux se répartissent entre les actifs et 1’endettement
des divers secteurs ou sous-secteurs; par exemple,
des actifs nouveaux du secteur « entreprises »
auront été constituds & partir d'un endettement
accru du secteur « Etat »; dans ce cas, il est pro-
bable que la liquidité globale de 1’économie sera.plus
accrue que si les actifs des entreprises étaient cou-
verts par un endettement privé. La nature du sec-
teur débiteur des engagements ou des secteurs
détenteurs des créances est donc une donnée
importante. La qualité des créances détenues et des
dettes contractées intervient également; du coté des
créances, il s’agit de savoir dans quelle mesure elles
peuvent étre utilisées & des paiements ou transfor-
mées en monnaie; cette liquidité des créances ne
résulte pas seulement de leur répartition entre
encaisses monétaires, quasi-monnaie, obligations,
etc., mais aussi des données institutionnelles ou des
faits conjoncturels qui rendent les avoirs non moné-
taires plus ou moins liquides; du c6té de 1’endette-
ment, 'illiquidité des engagements doit étre prise
en considération : par exemple, ceux-ci réduisent
d’autant plus la liquidité qu’ils sont & court terme
et d’autant moins qu'ils peuvent étre refinancés (2).

Cet exposé-ci limitant son objectif & décrire les
mécanismes de formation des actifs financiers, on se
bornera, dans ce chapitre introductif, & ne considérer
qu'un des éléments : le caractére plus ou moins
liquide des actifs détenus par les unités économiques
autres que les intermédiaires financiers; certes,
ceux-ci ont aussi & considérer leur liquidité en regard
de leurs engagements et les décisions qu’ils prennent
& cet égard ont des répercussions trés importantes
sur 'offre de fonds; mais cet aspect de la question
peut étre disjoint; il est d’ailleurs mieux connu.

La liquidité n’est évidemment pas le seul critére
en fonction duquel les actifs financiers pourraient
étre classifiés, mais il est dominant au point de vue
monétaire. Aussi bien, ici, comme on 1l'a dit plus
haut, on utilisera ce critére plutét que de répartir
les actifs financiers suivant qu’ils sont directs ou
indirects; toutefois, les catégories étudiées appar-
tiennent toutes au groupe des actifs indirects, hormis

(12) Pour une analyse détaillée, cfr. notamment R. McKean,
op. cit. L'illiquidité des dettes résulte de la nécessité de détenir
des encaisses pour faire face aux échéances d'engagements.’

la; dette publique dont le classement, & ce point de
vue, est discutable.

Cependant, la notion de liquidité n'a rien d’absolu.
Comme on ’a vu, des facteurs institutionnels, struc-
turels et contingents, différant de pays & pays, régis-
sent le fonctionnement des systémes monétaires, des
marchés des capitaux & court et & long terme, con-
férant aux instruments, créés et négociés sur ces
marchés, leurs caractéristiques propres.

Sur le plan des principes, 1’accord est assez géné-
ral. On distingue la monnaie de ses substituts. La
premiére forme une catégorie bien précise, tout au
moins, dans son concept : c’est un actif dont le
prix ne se modifie ni par les cessions, ni avec le
temps, et qui est parfaitement disponible pour effec-
tuer des paiements, soit parce qu’il est lui-méme
l'instrument de paiement typique, légal, soit parce
qu’il donne immédiatement accés & cet instrument
de paiement (1°). L’existence de diverses formes
de monnaie et le pluralisme des organes émetteurs
posent d’ailleurs & ceux-ci des problémes de gestion
dont la politique monétaire tire parti pour appuyer
son action; on y reviendra & propos de 1'étude sur
le fonctionnement du marché monétaire.

Enoncer le principe est plus aisé que de délimiter,
en pratique, les éléments considérés comme instru-
ments monétaires. Le recensement du stock moné-
taire existant, envisagé comme une donnée ex post,
oblige I’observateur & tracer une ligne de démarcation
plus ou moins arbitraire entre ce qu'il considérera
comme monnaie et ce qu’il rejettera parmi les substi-
tuts; le probléme surgit surtout lorsqu’il s’agit de Ia
monnaie scripturale (¢).

Le classement des autres actifs financiers suivant
le critére de la liquidité sera teinté de plus de rela-
tivisme encore. Si on s’efforce de mesurer les actifs
qui peuvent étre arbitrés contre de la monnaie, c’est
qu’on se préoccupe notamment d’apprécier la partie
de ces actifs qui pourrait venir renforcer les encaisses
déjh plus actives; on craint que cet apport de mon-
naie active gonfle le flux des dépenses de consom-
mation ou d’investissement, exagérément par rap-
port & D’élasticité de l'offre; ou on craint que la
monnaie créde soit le véhicule de placements
extérieurs, exagérés relativement aux apports
courants de devises ou aux réserves de change
disponibles.

Le degré de liquidité d’une catégorie d’actifs finan-
ciers non monétaires dépend de la certitude qu’ont
leurs détenteurs de pouvoir les transformer en mon-
naie; il s’agit, bien entendu, de nouvelle monnaie,
c’est-d-dire que ces actifs doivent étre cédéds aux
organismes monétaires contre des engagements &

(13) Cette définition est inspirée de J. P. Lewis, op. cit.,
. 221.
P (14) Les travaux publiés sur ce sujet dans ce Bulletin, en
ce qui concerne la Belgique, ont adopté une définition res-
trictive. Cfr. « La détermination du stock monétaire dans
1'économie belge », Bulletin d'Information ¢t de Documentation,
vol. II, n° 6, décembre 1949, pp. 333-341; « Analyse de la
formation du stock monétaire », tiré & part du Bulletin
d’'Information et de Documentation, vol, II, n° 5, novembre
1955.



vue de ceux-ci; si le public échange entre soi des
actifs, il n’y a évidemment pas création d’encaisses,
mais circulation de celles qui existent.

La faculté de procéder & cet arbitrage sera d’au-
tant plus grande que deux conditions seront mieux
remplies.

La premidre condition découle de la définition
méme de la monnaie : puisque les actifs qui consti-
tuent les encaisses changent de mains sans perdre
de leur valeur nominale, les autres actifs financiers
seront des substituts d’autant plus parfaits de la
monnaie que les détenteurs auront 1’assurance de
pouvoir les céder avec une perte ou des frais moin-
dres, immédiatement ou dans l’avenir.

Ce premier critére doit valoir pour une catégorie
d’actifs dans son ensemble et non pas pour un actif
isolé. A cet égard, considérant les réactions collec-
tives, on dira que le risque de perte encouru par
les détenteurs d’actifs d’'un méme type, lorsqu’ils
veulent les transformer en monnaie, sera d’autant
moindre que ces actifs répondront mieux & la
seconde condition.

Celle-ci est que les clauses -contractuelles
régissant les actifs permettent & chaque détenteur
de les céder & des organismes monétaires et obligent
ceux-ci & les racheter; si cet arbitrage est exception-
nellement consenti en faveur d’un détenteur isolé,
par dérogation volontaire des parties aux conven-
tions, le phénomeéne n’est pas susceptible d’acquérir
I'intensité suffisante pour altérer le jeu des varia-
bles. Par exemple, en Belgique, bien que les banques
acceptent de racheter & leurs clients leurs propres
bons de caisse non encore échus, on ne pourrait
considérer que ces actifs soient facilement monéti-
sables.

Ces deux conditions sont donc la pierre de touche
qui permet de tester le degré de liquidité d’une
catégorie d’actifs.

Le substitut le plus proche de ’encaisse monétaire
est la quasi-monnaie. Le Président de la Neder-
landsche Bank la désigne par les termes « liquidités
secondaires »; il les définit comme les « actifs qui,
sans avoir la forme monétaire, satisfont dans une
large mesure au méme besoin que la monnaie, c¢’est-
a-dire le besoin de liquidité (...). La caractéris-
tique de ces liquidités secondaires est que leurs
détenteurs ont le pouvoir de fait d’obliger les orga-
nismes débiteurs, par des retraits en masse, de faire
appel & la création de monnaie, le plus souvent de
facon directe, en demandant le remboursement en
monnaie & 1’échéance, mais aussi de facon indirecte,
en mobilisant ces créances avant leur échéance sur
le marché monétaire, ol on peut s’attendre & une
intervention des organismes monétaires lorsque
I'offre de papier dépasse la demande » (1%).

(15) Verslay van de Nederlandsche Bank N.V. over het
boekjaar 1952, 1953, pp. 53-55. Dans le second cas évoqué — la
monétisation indirecte par reflux sur le marché — on ne voit
pas comment les organismes débiteurs des créances sont forcés
d’intervenir & 1'opération, comme le stipule la premiére partie

Au contraire, selon G. S. Dorrance, la quasi-mon-
naie comprendrait « -les actifs qui ont la méme
forme que les dépdts monétaires mais que leurs
détenteurs ne considérent pas comme de la mon-
naie » ('¢). Les dépots & terme et les dépodts
d’épargne sont susceptibles de répondre & cette défi-
nition qui exclurait, au contraire, les valeurs de la
dette publique & court terme, actif de forme diffé-
rente, qui présente pourtant des qualités. analogues
pour le détenteur privé.

Les traités de théorie monétaire que nous avons
consultés, évitent de donner une définition formelle
de la notion de quasi-monnaie. Pour les raisons déja
invoquées, on ne trouvera pas de clasmﬁcatwn imma-
nente.

Force est bien, dés lors, de se borner 4 opérer un
classement contingent des actifs, dans la réalité belge
d’aujourd’hui. Bien que ce classement couvre déja
un champ assez vaste, il est encore purement exem-
platif. Méme en se limitant d’abord aux principes
sans essayer de recensement,” on ne dispose pas
toujours hic et nunc de données permet’oant de qua—
lifier tels ou tels actifs.

a) Dans ce pays, le Trésor n émet plus de bons &
court terme dans le public, mais uniquement auprés
des intermédiaires financiers et d’organismes paraé-
tatiques d’exploitation. On. pourra donc limiter le
contenu de la quasi-monnaie aux actifs suivants :
certains dépdts des résidents & terme et en devises
dans les banques, ainsi que certains dépots d’ épargne
dans les banques et dans 1es caisses d’ épargne Ces
avoirs se distinguent des encaisses monétaires par
leur disponibilité moins grande : leur transformation
en moyens de paiement réclame plus ou moins de
délai; mais, celui-ci étant passé, les détenteurs sont
certains de pouvoir disposer des fonds pour renforcer
leurs encaisses. On peut sans doute discuter du point
de savoir quel est le terme maximum des dépdts que
I’on peut considérer comme transformables en mon-
naie; ce choix dépend de la durée de la période obser-
vée. Les dépots & la Caisse Générale d'Epargne et de
Retraite sont particuliérement liquides : les retraits
sur livrets peuvent avoir lieu, sous certaines condi-
tions, & concurrence de 5.000 francs par quinzaine;
formellement, la monétisation pourrait étre trés

de la définition. Quoi qu’il en soit, celle-ci est trés large et
permet de considérer comme « liquidités secondaires » les
actifs suivants, détenus hors des organismes monétaires : cer-
taines créances & court terme sur I'Etat (certificats du Trésor,
bons d'impdt, avoirs libres auprés du Trésor), une partie de
la dette flottante des pouvoirs publics subordonnés (leurs
emprunts au jour le jour et les crédits de caisse dont ils
bénéficient ainsi que divers engagements & court terme de la
Banque des Communes Néerlandaises) et les engagements non
monétaires des organismes bancaires (essentiellement les dépsts
bancaires 3 terme). Les dépdts d’épargne dans les caisses
Q'épargne et les organismes de crédit agricole ne sont pas
considérés comme liquidités secondaires, parce qu'ils relévent du
marché des capitaux. Ce sont les liquidités primaires et secon-
daires que ces organismes d'épargne détiennent eux-mémes en
couverture de leurs engagements qui sont compris dans le total
des liquidités: - .
(18) @G.S. Dorrance, op. cit., p. 188
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ample (7). Pour les dépdts dans les caisses d’épar-
gne privées, les retraits immédiats sont autorisés,
mais des plafonds peuvent &tre imposés & chaque opé-
ration, variables suivant les conventions particuliéres
& chaque organisme (!®). Quant aux avoirs en livrets
et en carnets d’épargne dans les banques, ils béné-
ficient de conditions de retrait assez larges : ainsi,
pour les carnets de dépdts, les retraits autorisés sont
de 5.000 franes & vue, par période de quatorze jours,
de 25.000 francs par période de sept jours, avec
préavis de sept jours, et de 100.000 francs par qua-
torze jours, avec préavis de quatorze jours.
Le degré de liquidité des dépots bancaires & terme et
& préavis est plus difficile & apprécier; sans doute,
ces avoirs peuvent-ils étre rendus disponibles pour
des paiements dans certains cas, éventuellement par
octroi d’une avance gagée par l’avoir du compte &
terme; mais cette faculté, offerte au détenteur isolé,
ne confére pas, pour autant, une liquidité quasi
monétaire & toute cette catégorie d’actifs. Des
retraits massifs ne peuvent se produire qu’aux ter-
mes convenus; dés lors, en principe, devraient étre
considéréds comme substituts de la monnaie les
comptes dont le préavis est plus court que la période
sur laquelle portent les prévisions de flux de paie-
ments et les comptes & terme échéant pendant cette
période.

b) Dans le classement des actifs suivant le ecri-
tére de la liquidité, les placements des entreprises et
des particuliers en titres de la dette des pouvoirs
publics forment sans doute le groupe suivant. Leur
transformation en monnaie s’opére déja dans des con-
ditions plus aléatoires. Ce phénoméne de monétisa-
tion de dettes publiques se produit, & notre sens, lors-
qu’'une partie de l’encours existant reflue vers les
organismes monétaires, sans que le pouvoir public

(17) A la fin de 1955, date du dernier dénombrement dis-
ponible, le nombre total des livrets d'épargne de particuliers
auprés de la C.G.E.R. dont 1'avoir n'atteignait pas 5.000 francs,
s'élevait & 4.936.975, représentant une masse totale d'épargne,
monétisable dans la quinzaine, de 2,7 milliards; il existait en
outre 1.579.573 livrets dont chacun permettait une monéti-
sation de 5.000 francs en une quinzaine, soit une masse globale
de 7,9 milliards; en théorie donc, plus de 10,5 milliards
pourraient étre retirés en billets en une quinzaine si tous les
détenteurs 1'exigeaient en méme temps; cette supposition ne
manque pas d'étre absurde. (cfr. Etudes complémentaires au
Compte rendu de 1955 de la Caisse Générale d’Epargne et de
Retraite de Belgique, 1956, chap. IV, Le dénombrement des
livrets d'épargne d'aprés leur montant, p. 147.)

(18) Cette fagon de traiter les dépdts d’épargne est trés
différente des classements adoptés par la Nederlandsche Bank.
On a vu & la note (15) que nos collégues néerlandais compren-
nent dans la quasi-monnaie, en ce qui concerne les organismes
d'épargne, non pas leurs engagements envers les déposants,
mais -leurs propres avoirs quasi monétaires. Leur classification
est congue pour servir & 1'analyse des ruptures d'équilibre
monétaire; mais il parait difficile de 1'utiliser telle quelle pour
I'étude des mouvements des actifs et passifs financiers des
différents secteurs économiques. En effet, le secteur des inter-
médiaires financiers n'est pas nettement délimité; dans ces
conditions, !'inventaire du total des actifs risque d'impliquer
des doubles emplois. Au demeurant, dans le cas belge, le
montant théorique des dépdts & la Caisse d'Epargne qui
peuvent étre monétisés en peu de temps est trés considérable-
ment supérieur au montant des avoirs & court terme détenus
par l'ingtitution : & la fin de 1955, ceux-ci ne s’'élevaient qu'a
3,8 milliards.

débiteur de ces obligations soit affecté par ce dépla-
cement (°). Le public peut done modifier la struc-
ture de ses actifs financiers et passer des avoirs en
obligations & des encaisses monétaires, & condition
que les organismes monétaires se portent acheteurs
des obligations offertes en vente. Cette option des
détenteurs entre obligations et monnaie peut entrai-
ner une perte en capital : en cas de ventes massives,
les cours tendant & baisser; mais 'option sera d’au-
tant moins risquée que les autorités monétaires inter-
viendront par des achats pour soutenir les cotations
sur le marché des capitaux. Cette intervention peut
étre directe ou s’opérer par un organisme intermé-
diaire, comme, en Belgique, le Fonds des Ren-
tes (2°); celui-ci est surtout financé par les banques
depuis la réforme de novembre 1957 et il dispose
d’une marge de crédit auprés de 1'institut d’émission.

¢) Le groupe suivant d’actifs est plus composite.
Il comprend les bons de caisse et obligations émis
par les banques, actuellement, & des échéances de
un & cing ans. On a vu ci-avant que les rachats non
contractuels par les établissements émetteurs gar-
daient un caractére isolé; ils ne se poursuivraient
certainement pas si les bons de caisse étaient présen-
tés massivement au remboursement avant terme.
Certes, au cours de chaque période une fraction de
I’encours vient & échéance; mais, en raison de la
durée des bons, cette fraction est minime par rapport
au total; au surplus, les bons & rembourser ne
seraient monétisés que si I’encours total se réduisait;
sinon, les souscriptions nouvelles financent les
échéances d’anciens bons. Enfin, ces obligations ne
sont pas négociables sur le marché des rentes sur-
veillé par les autorités monétaires. Cette catégorie
d’actifs ne peut donc pas étre considérée comme faci-
lement monétisable.

Les bons de caisse de un & cing ans et les obliga-
tions & long terme émis par les organismes publics de
crédit ne sont pas non plus négociables sur le marché
des rentes ol interviennent les autorités monétaires
régulatrices. Les débiteurs de ces bons pourraient
étre amenés & financer des remboursements nets par
une création indirecte de monnaie : pour faire face
aux demandes, ils devraient, en effet, mobiliser cer-

(19) Cfr. Bulletin d'Information et de Documentation,
novembre 1955, p. 821. Cette définition de la monétisation est
restrictive. En ce sens qu’elle suppose un arbitrage d'actifs
financiers contre monnaie qui s'opére en dehors du débiteur;
la demande immédiate de monnaie ne provient pas de lui.
Quant aux remboursements & échéance effectuds par le pouvoir
public débiteur en recourant au crédit des organismes moné-
taires, ils ne sont pas considérés comme ayant donné lieu &
une monétisation, mais comme un déficit en monnaie du
secteur « Etat », financé par la création de nouvelles encaisses.

(29) Organisme créé par 'arrété du Régent du 18 mai 1945;
sa mission est la régularisation du marché des fonds publics;
ses statuts ont été modifiés par la loi du 19 juin 1959; depuis
lors, il peut acheter et vendre les titres & court, & moyen et &
long terme émis par 1'Etat et la Colonie, ou garantis par eux,
et émis par les pouvoirs subordonnés ou certains organismes
publics d’exploitation. Il peut, & cet effet, emprunter & court
terme. Il peut également recevoir et utiliser tous fonds qui lui
seralent attribués, temporairement ou définitivement, en vertu
d'une dotation budgétaire spéciale ou de toute autre disposition
légale ou réglementaire particulidre.
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tains de leurs actifs & court terme auprés d’organis-
mes monétaires; mais la probabilité est ténue par
rapport & 1’encours global de ces bons et obligations.
Pour les mémes raisons que le groupe précédent,
celui-ci doit étre considéré comme une catégorie d’ac-
tifs trés peu liquides. Il en est de méme de ceux des
dépits d’épargne et des dépdts & terme, qui ne peu-
vent étre rangés dans la quasi-monnaie, en raison
de leur durée. D’autres actifs financiers encore pour-
raient étre rangés dans ce groupe; par exemple, les
fonds placés auprés des sociétés de financement ou
des caisses hypothécaires; on les a négligés dans
I’énumération non exhaustive, faute de documenta-
tion précise sur les conditions de retrait.

Enfin, deux groupes d’actifs, constitués pour le
motif de précaution, n’ont pratiquement pas de liqui-
dité. Le premier est formé par les réserves mathéma-
tiques des contrats d’'assurances-vie; ceux-ci ne pré-
sentent de liquidité, pour l’assuré, que dans la
mesure ol les organismes d'assurances se sont enga-
gés & racheter la valeur des polices; il est donc peu
probable que l’existence de ce groupe d’actifs donne
lieu & une monétisation nette. Le second est consti-
tué par les fonds de pensions, c’est-d-dire les réserves
mathématiques des organismes assurant la retraite.
Ces actifs ne pourraient donner lieu & monétisation
que si les nouveaux versements demeuraient globale-
ment inférieurs aux paiements aux bénéficiaires : en
pareille éventualité, les intermédiaires financiers inté-
ressés seraient 1’objet d’un retrait net auquel ils ne
pourraient faire face qu’en recourant d’une maniére
ou d’une sutre au crédit des organismes monétaires,
4 moins d’une intervention de 1’Etat en leur faveur,
financée par des moyens fiscaux. Dans 1'immédiat,
I’hypothése d’une monétisation des fonds de pensions
ne doit pas étre retenue.

APPLICATION AU PRESENT EXPOSE

Les problémes méthodologiques importants évo-
qués & la section précédente ne seront pas résolus ici
dans le détail et avee précision. L’objet de cet exposé
n’est pas de proposer des évaluations, mais de déerire
des mécanismes. A cetbe fin, il suffira de disposer
d'un classement approximatif, susceptible de revi-
sion, et de fixer quelques ordres de grandeur qui puis-
sent donner une idée des proportions des données.
Encore, n’a-t-on pas tenté de procéder & un relevé
exhaustif; ce sera 1’objet d’investigations ultérieures:

Les actifs financiers du public dénombrés ici
seront donc rangés dans une des quatre catégories
suivantes :

— Encaisses en monnaie comprenant, distinets,
d’une part, les billets (hors du systéme bancaire)
et, d’autre part, les avoirs scripturaux- en - francs
belges de résidents (dépots - dans les banques;
comptes du public & 1'Office des Chéques Postaux
et. comptes 4 vue au Crédit Communal); .

— Avoirs ‘en quasi-monnaie, comprenant les

dép6ts d’épargne -et comptes divers auprés de la
Caisse Générale d’Epargne et de Retraite, les dépbts
d’épargne & moins de deux ans auprés des caisses
privées, les comptes d’épargne, dépdts en devises
de résidents et dépéts & terme de résidents dans les
banques, aucune distinetion n’étant faite suivant le
terme de ces derniers;

— Avoirs des entreprises et particuliers en obli-
gations émises par ’Etat (dette intérieure), par les
pouvoirs subordonnés, par les organismes paraéta-
tiques d’exploitation et administratifs, tous titres
négociés sur le marché des rentes et objet des opé-
rations du Fonds des Rentes;

— Autres actifs financiers comprenant : les
dépdts d’épargne & plus de deux ans, les avoirs en
obligations et bons de caisse émis par les banques,
par les organismes publics de crédit et par les orga-
nismes privés d’épargne et d’assurances, les réserves
mathématiques des assurances-vie et retraite gérées
par la Caisse Générale d'Epargne et de Retraite,
par d’autres organismes publics et par des compa-
gnies privées.

La découpe en secteurs aussi suit un dessin tres
imparfait. Les avoirs, ou les engagements, des entre-
prises et ceux des particuliers sont confondus. Pour-
tant, la distinction serait pleine d’enseignements,
car on peut présumer que des facteurs bien différents
régissent la structure bilantaire des deux secteurs
et leur comportement vis-A-vis de leurs avoirs et de
leurs engagements. Elle était impossible & tenter &
ce stade des travaux.

Ci-aprés, on parlera donc du « Public », ce terme
recouvrant & la fois les Entreprises et les Particu-
liers. Cette intégration simplifiera d’ailleurs 1’exposé
et éliminera toute incertitude quant & la classification
de certains actifs des particuliers sur les entreprises,
comme les obligations et les actions.

Quand ce fut possible, on a isolé les actifs finan-
ciers détenus par d’autres unités économiques que
les Entreprises et les Particuliers; par exemple, on
peut faire apparaitre séparément les encaisses que
les pouvoirs publics subordonnds entretiennent
auprés du Crédit Communal. Mais, fatalement, faute
de données précises, les avoirs du « public » com-
prendront des encaisses — en billets ou en dépdts —
et des liquidités quasi monétaires appartenant & des
organismes du secteur « Etat » : pouvoirs publies
subordonnés et surtout organismes paraédtatiques
d’exploitation ou d’administration. La rigueur des
définitions adoptées pour le recensement du stock
monétaire réduit le risque de compter des avoirs
étrangers parmi les actifs des secteurs nationsux,
mais ce risque n’est pas entierement éliminé. Des
comptes appartenant & des intermédiaires financiers
peuvent méme étre inclus parmi les avoirs des autres
entreprises. - _

“Pour autant que faire se puisse, les catégories
seront raffinées progressivement au cours de travaux
ultérieurs; les estimations devront étre, non seule-
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rhent corrigées, mais aussi actualisées. Les chiffres
utilisés pour mesurer les actifs financiers du public
datent de la fin de 1957; pour beaucoup de ces don-
nées, on ne posstde en’ effet que des informations
annuelles, publiées avec retard, et celles de la fin
de 1958 ri’dtaient pas complétes quand fut entrepris
ce travail. On s’en est contenté, & ce stade.

En regard des masses d’actifs financiers du publie,
on mettra celles des placements qu’opérent, en
contrepartie, les intermédiaires financiers. Ces place-
ments peuvent étre classés suivant la qualité du
débiteur; on distinguera ‘les crédits aux entre-
prises et aux particuliers, des créances sur les
pouvoirs publics. Ils peuvent étre. classés suivant le
terme des crédits ou, dans le méme ordre d’idées
mais avée plus de sens, suivant qu’ils sont mobili-
sables ou. non, c’est-d-dire suivant qu’ils- peuvent
étre cédés & d’aufres intermédiaires financiers et
notamment aux organismes monétaires; les instru-
ments de crédit mobilisables par excellence sont les
titres de créance qui peuvent é&fre négociés, par ces-
sion ou mise en gage, auprés de 'institut d’émission;
ce déplacement permet la création de comptes & la
banque centrale ou. au besoin, de monnaie-billets;
or, ces comptes sont le véhicule ultime des régle-
ments entre intermédiaires financiers et ces billets
sont la forme ultime de la monnaie.

Les opérations actives des intermédiaires seront
classées ci-aprés selon les deux critéres : la nature
de leur débiteur et la transférabilité du titre de
créance qu'ils détiennent. Pour indiquer ’ordre de
grandeur des divers placements intéressant le mar-
ché monétaire, on s’est servi, en général, de données
plus récentes : elles datent de la fin d’actt 1959;
en effet, les revisions de l’organisation du marché
3 la fin'de 1957 ont abouti & modifier les proportions
entre les diverses catégories de créances; on en a
done tenu compte.

' CONSTRUCTION ANALYTIQUE
DE LA REPRESENTATION GRAPHIQUE

A. La formation des encaisses monétaires.

Selon une vision assez répandue, les billets
seraient mis en circulation dans le public par I'insti-
tut d émlssmn Une partie du .stock créé refluerait
ensuite vers les dépots en banques et les comptes
de chéques postaux donnant naissance & des encais-
ses- .en monnaie. scrlpturale,» en outre, ce reflux
renforceralt les trésorerles bancalres 4 partir des-
quelles ) opére lexpansmn dérlvée du crédlt

ivLa o¥éation’ de mornnaie se - ferait’ -donc ‘suivant
le-schéma  émission de. billets par lesopérations
de la banque centrale, reflux vers les dépots moné-
taires,.et nouvelle création par le.crédit des banques.
~:Ceétte ‘explication reste assez sommaire. -Car, en
tanit’ :que “barique -centrale,. I'institut ‘d’émission’ a

fort peu de relations directes avec les entreprises
et les particuliers pour les opérations de banque
(crédits ou transactions sur devises). En tant que
Caissier de I'Etat, il est vrai que l'institut d’émis-
sion effectue, & ses guichets, des paiements pour le
compte du Trésor; il peut étre amené, & cette occa-
sion, & remettre des billets entre les mains du public;
mais ce montant est fort peu important; pour 1958,
par exemple, il ne semble pas avoir dépassé un mil-
liard : il s’agissait surtout de paiements d’'intéréts
sur la dette publique. La plus grosse partie des
paiements de 1'Etat se faib par émission de chéques
sur 1’Office des Chéques Postaux et crédits en
comptes auprés de cet Office, ou par des virements
aux comptes courants ouverts & la Banque Nationale
4 des organismes financiers. Dans tous ces cas, si le
destinataire ultime du palement est une entreprise
ou un particulier, il peut en demander le réglement
en billets. - Des encaisses monétaires se forment.
Cette eréation de la monnaie par des émissions de
billets, par 1’entremise d’intermédiaires financiers,
4 l’occasion de palements pour compte du Trésor,
correspond assez bien & la vue habituelle qu'on
rappelait ci-dessus.

Mais, dans la réalité, ces émissions-ci de billets ne
peuvent é&tre distinguées d’autres qui résultent de
retraits d’avoirs en comptes existants; un flux de
paiements ou une décision de dépenses provoque ces
retraits : par exemple, le flux de paiements fait
passer la monnaie dans cette fraction du public qui
détient ses encaisses en billets; ou, par exemple, le
détenteur du compte décide d’en prélever l'avoir
pour ses propres dépenses de tourisme dans le pays.

Dans ces cas de retraits, la monnaie avait été
créée préalablement; elle était gérée par un inter-
médiaire financier. L’émission de billets n’explique
donc pas la formation des encaisses (2!)

Il n’est done pas inutile de reprendre une expli-
cation plus générale et plus précise de cette création.

1. Les opérations des entreprises et des particuliers
avec l'étranger.

Les soldes de ces transactions provoquent des
mouvements importants dans la masse des encaisses.
Les quelques chiffres ci-aprés, remontant & juin
1950, en font foi; les périodes ont été découpées
de telle fagon que les soldes des transactions exté-
rieures, recensés par semestre, conservent le méme
signe & l'intérieur d’une période.

Pendant ‘trois des six périodes envisagées, les
transactions des entreprises et particuliers avec

- .(21). En'pratique, .qu'ils soient-émis directement & l'occasion
d'un paiement du Trésor ou qu’ils soient restitués & 1'occésion
d'un retrait d’avoirs, les billets sont prélevés sur la trésorerie
en billets de l'intermédiaire financier qui-opére: Cette trésorerie
en billets est alimentée sans cesse par des versements aux
guichets et mise sans cesse & contribution' par les sorties dont
il vient d'étre question.” C'est pour faire face & des sorties
nettes que. llntermédume d01t fa.lre appel b. lmstltut d’émis-
sion. -
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I’étranger se sont soldées par un déficit, entrainant
la destruction d’encaisses intérieures; celle-ci a été
compensée par d’autres facteurs, sous la pression
de la demande de monnaie; ces aufres facteurs
seront étudiés & leur tour. :

Tableau I.
Solde d
traons»\ectizis Mguveén ell(lts
des entreprises u s'tog
Périodes et particuliers motu:: 'i"e
avec I'étranger ota
(en milliards de france)
Juin 1950 & fin 1950 ............ - 11,7 + 92,5
Fin 1950 & fin 1952 ............ + 18,0 + 18,5
Fin 1952 & fin 1954 ............ — 5,8 + 9,1
Fin 1954 & juin 1956 ............ + 9,2 + 11,5
Juin 1956 & juin 1957 ......... — 8,6 + 6,7
Juin 1957 & fin 1958 ............ + 17,6 4+ 7,7

Mais pour les trois autres périodes, le boni des
opérations avec 1'étranger a été un moyen important
et méme le principal de la création de monnaie. 1l
a 8té le plus large pendant la deuxidme et la der-
nidre période; dans ce contexte conjoncturel, le boni
extérieur et le gonflement des encaisses apparaissent
d’ailleurs comme deux manifestations liées d’un
méme phénoméne : le ralentissement des dépenses
d’investissement intérieur.

Quoi qu’il en soit, lorsque l'entrée des devises
en excédent sur les besoins est & l'origine d’un
accroissement de la masse de monnaie intérieure,
ces encaisses nouvelles prendront d’abord la forme
de dépdts bancaires. Dans l’organisation actuelle,
en effet, une fois que toutes les transactions en
devises & l'intérieur des secteurs « entreprises et
particuliers » se sont dénoudes, par 1’entremise
éventuelle des agents de change et des banques,
c’est avec ces derniéres que s’opére le réglement
final : c’est-A-dire, en cas de boni, 1’échange de
V’excédent de devises contre dépdts en francs belges.

La figure 1 illustre ces mouvements.

FIG. 1

4
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3
v La fléche 1 représentant une création
© de monnaie est en trait noir plein.” Dane

chacune des -figures suivantes, ne seront
dessindes de méme que les fldches repré-
sentant les -mouvements -de création de
monnaie décrits, ‘& la partie du texte
illustrd par cette figure. Par exemple, la
ﬂéélclge 1 sera désormais tracde en traits
délids. : -

- Le secteur « Etranger », qui figure sur la gauche,
doit opérer des réglements en faveur d’entreprises
intérieures qui ont livré des marchandises, fourni
des prestations, ou doivent étre remboursées de
leurs préts ou approvisionnées en capitaux; il doit
aussi des versements aux particuliers qui encaissent
des revenus ou rapatrient des fonds.

On suppose tout d’abord que ces obligations de
paiement sont libellées en francs belges. Dans ce cas,
I’Etranger se procure les francs auprés des banques
belges, en leur .cédant des créances sur lui-méme,
c’est-d-dire des devises. Les actifs en devises acquis
par les banques belges sont figurés par la surface
ABCD (22). _

La création monétaire qui se produit est figurée
par la fléche 1, et les moyens de paiement mis de
la sorte & la disposition de 1’Etranger alimentent un
flux. de paiements vers la Belgique, représenté par
une large fléche en pointillé 2; les dépots bancaires
des ‘entreprises et particuliers figurés par la portion
de couronne AFGH s’accroissent du montant de ces
crédits en comptes d’ordre de I'Etranger (2°).

Les mécanismes jouent de fagon analogue si les
engagements de 1"Etranger sont libellés et réglés en
devises. Le flux de paiements (fléche 2) se ferait
en devises; les encaisses extérieures des banques
(ABCD) s'élargiraient au moment ol les expor-
tateurs céderaient les devises contre crédits en
comptes francs belges dont le montant (AFGH)
s’accroitrait & due concurrence; la fldche 1 figurant
la création de monnaie joindrait alors les surfaces
ABCD & AFGH. Du point de vue des mécanismes,
sinon de la position du marché des changes, il n’y a
qu’une différence formelle entre cette technique de
réglement et la précédente.

En cas de déficit des transactions des entreprises
et particuliers avec 1'étranger, les rouages tourne-

(22) Pour les banques, ces avoirs & vue constituent une
trésorerie de nature spéciale puisqu’ils ne sont pas libellés en
monnaie nationale; pas plus que les autres éléments des tréso-
reries bancaires, ces avoirs & vue en devises n'alimentent le
marché monétaire intérieur, mais, détenus auprés de correspon-
dants étrangers, ils approvisionnent les marchés monétaires
étrangers.

(28) Cette figure 1, de méme que celles qui suivront, est
un fragment d'une figure plus compléte que l'on présentera
in fine de cet article. Dans cette figure, les dimensions des
surfaces n'ont pas &té choisies au hasard : elles ont été calcu-
14es, aprés une évaluation approximative des grandeurs repré-
sentées. Lie but est de donner une idée des proportions entre
ces grandeurs, on 1'a vu ci-avant.

Dans les figures partielles d'explication, on aurait évidem-
ment pu changer la dimension des surfaces et s’en tenir &
une représentation des mécanismes. Dans ce cas-ci, ABCD
et AFGH auraient été égaux : le monfant des dépdts créés
est égal' & la contre-valeur des devises cédées.

On & préféré décomposer la figure de synthése sans en
altérer les proportions. Cette fagon de procéder présentait deux
avantages. : ‘le lecteur se familiarisait progressivement avec la
figure: -d’ensemble- qui est assez’ complexe; la tdche des
dessinateurs, déjd fort lourde, était simplifiée. Mais cette fagon
de ‘procéder 'présente -un inconvénient : les grandeurs juxta-
posées - ne sont-pas égales; par exemple, ici, la figure 1 met en
regard le' montant. des devises déteriues 3 un moment donné et
la. mhasse des dépbts, au méme moment, créés par les achats de
devises et par.d’aitres opérations. Le lecteur prévenu tiendra
comipte de- cette réserve en appréciant les rapports des surfaces
dans les figures partielles. R
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raient en sens inverse. L’excédent des paiements
vers 1I'Etranger serait représenté par la fléche 38;
les dépots bancaires débités se contracteraient
AFGH rétrécirait. Les montants de francs belges
transférés & 1’Etranger seraient annulés lorsque les
détenteurs en demanderaient le remboursement en
devises : ABCD deviendrait plus petit. La destruc-
tion de monnaie serait représentée par une inver-
sion de la fléche 1 dont la pointe irait vers la
droite (2%).

Dés & présent, on peut envisager des retraits de
dépdts impliquant une sortie de billets. Les entre-
prises qui ont bénéficié des recettes nettes en pro-
venance de I'Etranger vont avoir & payer des salaires,
par exemple, des dividendes, ou tous autres revenus
de particuliers; si ceux-ci sont dépensés & des con-
sommations courantes, les paiements, dans ce pays,
se feront surtout au moyen de billets. La figure 2
retrace 1'altération de la structure des encaisses qui
s’ensuit.

Un flux a lieu & D'intérieur des secteurs « entre-
prises et particuliers »; il est alimenté par des

*=-,8
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(24) Dans ces figures, les flux de réglements & 1'intérieur
des secteurs « entreprises et particuliers », ou entre eux et un
autre secteur, seront représentés par des pointillés; il en
sera de méme des changements dans la composition des actifs
financiers des entreprises et particuliers. Les réglements entre
intermédiaires financiers ou entre ceux-ci et un autre secteur
correspondant & des cessions-de fonds contre -titres de créance,
seront .représentés par des fléches & traits, pleins s'il s’agit de
créances & court terme et en-pointillé &’il s'agit de créances &
long terme; la direction des fléches indique le sens des fluz de
fonds, c'est-a-dire I'inverse du mouvement des titres de créance
cédés; la largeur des fléches n'a pas de signification particu~
liére. Dans chacune des figures, les: opérations décrites qui
correspondent-& une création de monnaie sont représentées par
des fléches noires. .

retraits (fléche 4) de- dépdts  bancaires: dont - la
masse se contracte (réduction de la surface AFGH);
il aboutit & une sortie de billets remis aux bénéfi-
ciaires des paiements (fléche 5), entrainant un
accroissement du stock de billets détenu; celui-ci est
représenté par la portion de couronne KLMN; elle
s'allonge & mesure que la fléche 5 améne de nou-
veaux billets dans’les ‘encaisses 'du public. Mais ces
billets qu’elles utilisent pour rembourser leurs enga-
gements, les banques doivent se les procurer auprés
de I'institut d’émission. C’est un cas ol 1'émission
de billets se fait par l’entremise des banques. Pour
se les procurer, les banques sont tenues de céder &
la banque centrale un actif mobilisable, dans ce cas-
ci, une partie des devises acquises. A la figure 2, la
cession est schématisée par la fleche 6; celle-ci est
orientée (v. note 24) dans le sens du mouvement des
fonds — ici, les billets — et remonte le mouvement
des devises cédées par les banquiers. Les avoirs
extérieurs de ces derniers diminuent (contraction de
ABCD) au profit des réserves de la banque centrale,
représentées par le rectangle OPQR qui s’étend avec
ses achats de devises.

A la fin de l'opération, & un actif financier de
nature monétaire — les dépdts bancaires —, le
public a substitué un autre actif financier, de nature
monétaire également — les billets. Il n'y a pas eu
création de monnaie; d’ailleurs, aucune fléche repré-
sentative d’une telle création n’a été ajoutée, & la
figure 2, & celle qui était déja indiquée & la
figure 1 (2®); au contraire, l'appauvrissement des
trésoreries des banques les empéchera de procéder
& une expansion dérivée des crédits.

Moyennant quelques retouches, la figure 2 sché-
matise aussi les mécanismes qui sont mis en jeu
lorsque 1’Etranger finance un déficit envers 1’éco-
nomie nationale en obtenant des crédits auprés de
la banque centrale. Dans ce cas, les deux opérations
retracées & la figure 2 par les fléches 1 et 6 sont
confondues en un seul mouvement. La création de
monnaie opérée de la sorte par l'institut d’émission,
en faveur de I’Efranger, alimente le flux de paie-
ments (fleche 2) et accroit les dépdts bancaires des
entreprises et particuliers bénéficiaires de ces régle-
ments. Le véhicule de ceux-ci est un virement d’un
compte étranger (d'une banque centrale, par
exemple) au compte courant d’une banque belge
auprés de l'instibut d’émission. En contrepartie des
actifs que ce dernier s’est constibués en accordant
un crédit & 1’étranger, il accroit ses engagements
envers les banques belges. C’est-d-dire que les tré-
soreries bancaires se renforcent; elles serviront &
obtenir les billets désirés par le public quand se
produira le flux de paiemeénts retracé par les fléches
4 et 5. :

(35) S il 8 aglt a’ évaluer, pour une période, lampleur de la
création de. monnaje qui s'est .opérée par les rentrées nettes
de devnses, il faut, bien entendu, cumuler les mouvements des
avoirs. . extérieurs: 'des _banques “et ceux de la Banque
Nationale. ' L



2. Les crédits octroyés par les organismes moné-
taires aux entreprises et particuliers.

Cet autre mode de création de moyens de paie-
ment rencontre une demande de monnaie active,
tout au moins dans le chef du bénéficiaire du crédit.

On soulignera, en passant, que l’encours de ces
crédits fluctue presque toujours en sens inverse de
I’évolution du solde des opérations avec 1'étranger.
On peut s’en rendre compte en comparant aux
données de la premiére colonne du tableau I, les
quelques chiffres ci-aprés calculés pour les mémes
périodes.

Tablean II.

Fluctuations
de l'encours
des crédits

aux entreprises Mgz":zgzﬁts
et particuliers p
Périodes financé mo{:jfﬁ"e
par les
organismes
monétaires

{en milliards de francs)

TJuin 1950 & fin 1950 ............ + 5,9 + 2,5
Fin 1950 & fin 1952 ............ + 3,8 + 18,5
Fin 1952 & fin 1954 ............ + 5,2 + 9,1
Fin 1954 & juin 1956 ............ +0,4 | +11,5
Juin 1956 & juin 1957 ......... + 8,8 + 6,7
Juin 1957 & fin 1958 ............ — 6,9 + 1,7

La figure 3 représente l'incidence, sur la quantité
de monnaie, de 'octroi par les banques des crédits
d’escompte, d’avance ou d’acceptation. Deux cas

MARCHE DU
CALL MONEY
EN COMPENSATION

ont été distingués, suivant que les titres de créance
acquis par les banquiers sont, ou non, mobilisables.
Les acceptations bancaires et les effets commerciaux
réescomptables ont cette qualité; les premidres sont

d’ailleurs presque toujours négocides dans le marché
monétaire, par le banquier créateur, par l'entremise
de I'Institut de Réescompte et de Garantie. Ce porte-
feuille mobilisable des banques est représenté par la
portion de couronne DCKL; il s’accroit par les
escomptes, entrainant une création de monnaie (la
fleche 7) sous forme d’un accroissement des dépdts
(élargissement de AFGH). Certains effets de com-
merce ne sont pas réescomptables : par exemple, les
traites financant des ventes & tempérament; il en est
pratiquement de méme des avances (ou crédits de
caisse) dont la mobilisation, par tirage de promesses
négociables & D'Institut de Réescompte et de
Garantie, demeure assez exceptionnelle; 1’encours
de ces crédits peu ou non susceptibles de réescompte
est figuré par le segment MNOP; lorsqu’il s’accroit,
des encaisses nouvelles sont créées (fleche 8) sous
forme d’un accroissement des dépdts.

I1 faut ouvrir ici une parenthése pour donner quel-
ques éclaircissements sur la construction des figures
successives; les divers éléments étudiés sont loca-
lisés de la facon suivante : les avoirs financiers
du public sont représentés par des portions d’une
couronne, qui se complétera progressivement;
quand ces actifs du public constituent des engage-
ments pour des intermédiaires financiers, ceux-ci
acquiérent, en contrepartie, des avoirs. Ces derniers
sont figurés par des portions de couronne jouxtant
la couronne principale, de part et d’autre; les sur-
faces correspondant & des placements mobilisables
sur le marché monétaire sont rangées vers l'inté-
rieur du cercle (2¢); les autres placements des inter-
médiaires financiers apparaissent dans les portions
d’une couronne rangée & l'extérieur du cercle; en
raison du rdle particulier de l'institut d’émission,
régulateur du marché monétaire, ses actifs ont été
regroupés & 1’écart de la couronne principale.

Lorsque les banques ont & faire face & un retrait
de dépots résultant, comme on I'a vu & la figure 2,
de paiements en billets (fléches 4-5), elles peuvent
se procurer ceux-ci & la Banque Nationale, en lui
cédant des effets réescomptables; ce transfert est
figuré par la fléche 9; le portefeuille commercial de
la Banque Nationale représenté par le rectangle
RSTU augmente, tandis que se contractent 1’encours
logé dans les banques DCKL et les dépdts bancaires
AFGH. Ce réescompte peut étre indirect; les accep-
tations bancaires visées (et certains effets commer-
ciaux) sont cédées & I'Institut de Réescompte et de
Garantie (27). Celui-ci peut recourir aux facilités

(2¢) On a souligné & la note (22) que les avoirs en devises
des banques ne constituaient pas des placements sur le marché
monétaire. Dans les figures, ils sont représentés par une surface
rangée vers l'intérieur du cercle, en raison de leur caractére
mobilisable; mais on & délimité cette surface par des pointillés
pour attirer 1'attention sur le caractére de ces placements,
différents de ceux qui constituent une intervention sur le
marché monétaire.

(27) Le Bulletin d’'Information et de Documentation
d'avril 1960 contiendra une description détaillée du -marché
monétaire belge, de ses organes et des instruments de crédit qui
y sont négociés; c’est cette étude notamment que le présent
exposé introduit. -
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offertes par la Banque Nationale (fléeche 10) si ses
autres ressources ne suffisent pas & financer le porte-
feuille d’effets qu’il achéte, représenté dans la figure
par le rectangle .I.R.G:; ces ressources proviennent
d’emprunts sur le marché du call money organisé
en chambre de compensation (fléche 11), lui-méme
approvisionné par les apports des banques (fléche
12) (2*). Dans la mesure oh leurs préts au jour le
jour ou & trés court terme (dont le montant est
représenté b la figure 3 par la surface LEKVW)
servent & nourrir, via l'Institut de Réescompte et
de Garantie, un portefeuille d’acceptations cédées
4 celui-ci, tout se passe, pour l'ensemble des banques
de dépbdts, comme si DCKL n’avait pas été amputé
des effets cédés & l'Institut de Réescompte et de
Garantie et que LEVW représentat 1’encours d’un
portefeuille commercial.

Il peut arriver que le réescompte des effets de
commerce auprés de linstitut d’émission ait lieu
quasi simultanément & leur création. Dans ce cas,
la formation de la monnaie est le fait de la banque
centrale; ce processus pourrait étre représenté a la
figure 8 en combinant en une seule les deux fléches
9 et 7; il a lieu lorsque les banques ont & faire face
& une demande de monnaie active qui alimente un
flux de paliements de nature &4 mettre les trésoreries
bancaires & contribution; en fait, pareille situation
apparalt lorsque la balance des paiements extérieurs
courants est fortement déficitaire; les encaisses
crédes servent immédiatement & 1’achat de devises;
les banques se les procurent en réescomptant les
effets tracés par leurs clients; ces effets se substi-
tuent aux réserves de change dans les actifs de la
Banque Nationale.

8. Le financement d'un déficit du Trésor par les
organismes monétaires.

La Trésorerie de I’Etat est, il va de soi, le centre
d’un mouvement de fonds extrémement important,
provoqué non seulement par les recettes et les
dépenses budgétaires, mais aussi par les opéra-
tions de Trésorerie, c’est-h-dire les variations de
I’encours de la dette flottante, les entrées et sorties
de fonds de tiers et les fluctuations de ’encaisse des
comptables du Trésor.

Les mécanismes des paiements de 1'Etat et ceux
de la constitution de ses ressources sont trop com-
plexes pour que, dans cet exposé, on puisse les abor-
der autrement que progressivement. Dans cette
section, on déerira uniquement ceux de ces mécanis-

(28) Ces figures étaient dessinées avant que fat rendue
publique la décision de réorganiser le marché de l'argent au
jour le jour, & partir du 17 novembre 1959; on sait que la
modification a comporté, entre autres, la suppression de la
distinction entre un marché en compensation et un autre, hors
compensation. L’innovation ne changea rien d’essentiel aux
mécanismes décrits ici. Il suffira que le lecteur se souvienne
que les deux marchés du call money dont il sera question ici
sont aujourd’hui confondus.

mes qui contribuent & la formation de nouvélles
encaisses. : :

. En effet, lorsque la couverture des .besoins du
Trésor néeessite un accroissement de la dette publi-
que, celui-ci implique, le plus souvent, une interven-
tion des organismes monétaires suivant 1'un ou
I’autre processus et une création d’encaisses en
faveur, d’abord, du Trésor.

Avant d’examiner, dans le détail, ces divers proces-
sus, on rappellera 1’ampleur qu’a revétue ce finance-
ment monétaire du Trésor au cours des derniéres
années. Les montants sont mis, ci-aprés, en regard
des variations du stock monétaire total; les périodes
choisies sont les mémes que celles des tableaux I et
II1. '

Tableau III.

Ampleur du

{inancernent Mouvements
ot du stock
monétaire mondtaire
Périodes du Trénor tatal
public !

(en milliards de francs)

Juin 1950 & fin 1950 ............ 4+ 6,4 + 2,5
Fin 1950 & fin 1952 ............ 4+ 9,6 4 18,5
Fin 1952 & fin 1954 ............ 4 6,2 + 9,1
Fin 1954 & juin 1956 ............ + 2,8 4 11,5
Juin 1956 & juin 1957 ......... — 0,4 4+ 6,7
Juin 1957 4 fin 1958 ............ + 2,8 + 7,7

Pour retracer les mécanismes de ce recours du
Trésor au systdéme monétaire, on raisonnera le plus
souvent en partant des dépenses de 1'Etat, ne
faisant intervenir les recettes qu’ensuite.

Crédits de la Banque Nationale et de 1'Office des Chdques
Postaux.

a) Le processus de crédit direct de l'institut
d’émission est le plus simple. Il se présente lorsque
la banque centrale fait un crédit au Trésor et paie,
4 ses propres guichets, par remise de billets aux
bénéficiaires. Ce cas apparait & la figure 4 : le porte-
feuille d’effets publics de l'institut d’émission (figuré
par le rectangle ABCD) s’accroit et la contre-valeur
des certificats escomptés est versée au crédit du
compte du Trésor, immédiatement débité du mon-
tant des billets remis aux créanciers de 1'Etat. Ces
réglements sont représentés par la fleche 13 qui cor-
respond & une création de monnaie (**), puis par le
flux de palements allant vers les entreprises et parti-

(29) Cette fleche est rompue. Pour des raisons techniques
de présentation, les encours de certificats de Trésorerie logés
dans les organismes intervenmant dans le marché monétaire
apparaissent deux fois dans les figures de la série : une
premidre fois parmi les actifs (ici le rectangle ABCD) de
l'organisme détenteur (ici la Banque Nationale) et ensuite
regroupés en une masse (ici le rectangle FGHI de surface égale
4 ABCD) dot repartent les fléches figurant les versements
au Trésor. . i
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culiers, symbolisé par la fléche 14; ce flux renforce
les encaisses en billets (fleche 5).

b) On a souligné plus haut que les dépenses
publiques réglées, en billets, aux guichets de la
banque centrale n’atteignaient pas un chiffre élevé
et on a rappelé que le montant des paiements
effectués par I'intermédiaire de 1’Office des Chéques
Postaux était bien plus important : un compte de
chéques postaux centralisateur est ouvert & un
comptable public et est débité de la valeur des
chéques ou des ordres de virement qui sont tracés sur
lui.

Dans ce cas aussi, le flux de paiements de 1’Etat
au bénéfice des entreprises et particuliers (toujours
représenté par la fléche 14) aboutit & créer de la
monnaie,

Si les réglements du Trésor se font par virement
(fleche 15) aux comptes de chéques postaux des
entreprises et particuliers (représentés & la figure
par la portion de couronne LMNO), ces encaisses
augmenteront (3°). Il y a création de monnaie;
elle résulte du ecrédit que 1'Office des Chéques
Postaux a fait au Trésor; & la figure 4, la portion de
couronne ONPQ représente ’ampleur de ce crédit et
la fléche 20, la création de monnaie qu’il entraine.
Si les réglements du Trésor se font par émission de

(39) On peut assimiler & des virements le montant des
chéques émis par le Trésor dont le bénéficiaire demande le
paiement par versement au crédit de son compte de chéques
postaux.

14 \
~, ETAT ET AUTRES

POUVOIRS PUBLICS

chéques et que les bénéficiaires les encaissent en
billets aux guichets des postes, le Trésor devra se
procurer ‘ces billets & la banque centrale en tirant
sur son compte ou en recourant au crédit (fléche 13)
et on sera ramené & la situation décrite sub a) :
les encaisses en billets augmenteront.

En fait, les mécanismes des paiements de 1'Etat
décrits sub a) et sub b) ci-avant aboutissent tous
deux & une création de monnaie. Ou bien, ces paie-
ments sont financés par un crédit de l'institut

- d’émission, qui remet des billets aux créanciers de

I’Etat, soit & ses propres guichets, soit aux guichets
postaux, ou bien ces paiements sont financés par les
crédits que les détenteurs d’avoirs en comptes accor-
dent & 1’Office des Chéques Postaux, lui-méme
créancier de 1’Etat.

¢) Mais les comptes de chéques postaux ne sont
pas seulement alimentés par des dépenses de 1'Etat.
Ils peuvent aussi étre crédités par un reflux de billets
(fleches 18-19) : les encaisses en monnaie fiduciaire
se contractent (fléche de sortie 18), les encaisses
en monnaie scripturale augmentent (fléche d’entrée
19). La substitution laisse inchangée la quantité de
monnaie entre les mains du public. Mais des billets
sont entrés dans la trésorerie de 1’Office des Chéques
Postaux, commune & celle de 1’Administration des
Postes; ils ont été mis & la disposition du Trésor qui
a pu les faire refluer vers l'institut d’émission en
remboursement partiel de ses engagements envers
ce dernier (graphiquement, ce remboursement peut
étre figuré par la fléeche 13 dont on aurait inversé le
sens); un actif du systéme monétaire a été réduit :
les effets publics détenus par la Banque Nationale;
comme le total des encaisses du public n’a
pas varié, un autre actif a été constitué par le
systéme monétaire : il s’agit du crédit de 1’Office
des Chéques Postaux au Trésor. Au changement dans
la composition des encaisses du public correspond
donc une modification des actifs du systéme émet-
teur. Mais, en plus, l'altération de la composition du
stock monétaire total a permis & 1I’Etat de reconsti-
tuer sa marge de crédit & l'institut d’émission, lui
fournissant les ressources de nouvelles dépenses.

Cette analyse confirme bien que 1'Office des
Chéques Postaux est susceptible d’accroitre la quan-
tité de monnaie au bénéfice du Trésor, soit que ses
engagements envers les déposants soient acerus par
des virements de I'Etat en leur faveur, soit qu'’ils
gonflent par suite d’un changement dans la structure
des encaisses du public (3').

d) Les recettes de I’Etat peuvent s’opérer aussi &
partir de billets ou de dépdts bancaires. Le premier
cas est figuré par les fléches 18-22; les billets encais-
sés sont renvoyés & l'institut d’émission (fléche 13
inversée); il y a destruction de monnaie, mais la

(31) La comptabilité du Trésor ne fait d'ailleurs aucune
distinction dans les recettes de Trésorerie résultant d'une aug-
mentation de 1'endettement envers les déposants & 1'Office des
Chéques Postaux.
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faculté d’emprunt du Trésor s'élargit (réduction de
ABCD). Le second cas est figuré par les fleches 23-
22; ce réglement donne lieu, dans les livres de la
banque centrale, & un virement des comptes des
banques & celui de I'Etat, diminuant les engagements
de celui-ci (& la figure 4, on enregistrera de nouveau
un resserrement de ABCD et un renversement ,du
sens de la fléche 13, consacrant la destruction de
monnaie).

L’évolution inverse se produit lorsque le public
préléve sur ses avoirs en comptes de chéques postaux
pour accroitre ses encaisses en billets (ce mouve-
ment est représenté b la figure 4 par les fléches 16-
5) ou en dépéts bancaires (fléches 16-17). En
I’absence de recettes, le Trésor devra recourir & la
banque centrale pour obtenir les billets qui lui sont
nécessaires dans le premier cas, ou le virement aux
comptes des banques dans le second cas. Lorsque les
sorties ’emportent sur les rentrées aux comptes de
chéques postaux, la figure 4 le refléte de la fagon
suivante : LMNO rétrécit et, parallelement, ONP@Q,
qui lui est égal; le sens de la fléche 20 s’inverse;
le Trésor recourt & l'institut d’émission (fleéche 13).
Un changement dans la structure des encaisses du
public a diminué la marge de la Trésorerie.

Les comptes de chéques postaux diminuent aussi
lorsque les titulaires s’acquittent d’obligations envers
I’Etat en débitant leurs comptes & 1’Office au profit
de celui d’'un comptable public; ce flux est figuré
par les fléches 21-22. Les rvecettes de 1'Etat,
réglées de la sorte, impliquent une diminution immé-
diate de sa dette (via I'Office des Chéques Postaux)
envers les titulaires de comptes; la contraction des
des encaisses de ceux-ci se refléte, encore une fois,
dans un rétrécissement de LMNO et de ONPQ et
dans un renversement de la fléche 20. Dans la
mesure ol le public, dans son ensemble, est disposé
& reconstituer ses avoirs auprés de 1'Office, 1'Etat
peut effectuer des paiements (fleches 14-15) sans
sortie de moyens de trésorerie (*?).

Emission de monnajes divisionnaires de Trésorerie.

Ce n’est que pour mémoire que ce mode de finan-
cement monétaire du Trésor est cité ici. Il est fort
peu important. Non seulement parce que la masse
de ces monnaies augmente assez peu : elle était de
4,8 milliards en juin 1950 et s’est élevée progressi-
vement & 5,5 milliards en décembre 1958. Mais, au
surplus, parce qu’une faible partie de cette nouvelle
monnaie seulement alimente le Trésor. En effet, en
vertu de dispositions légales (?%), 1'émission des
billets et monnaies du Trésor s’effectue par l’entre-
mise du Fonds monétaire; or, les actifs que celui-ci

(32) Une description, sans graphique, des incidences moné-
taires du fonctionnement de 1'Office des Chéques Postaux a
déjd été donnée dans ce Bulletin. (Cfr. « La détermination du
stock monétaire dans 1'économie belge », Bulletin d'Information
et de Documentation, décembre 1949, pp. 333-341.)

(33) Loi du 12 juin 1930, modifiée par les lois des 14 avril
1933, 8 mars et 27 juillet 1953.

détient en contrepartie consistent en ordre principal

en obligations de la dette publique (ou autres valeurs

garanties par 1I'Etat); ce n'est qu'accessoirement
que ces actifs comprennent une créance en compte
courant sur le Trésor. C’est la Caisse d’amortisse-
ment de la dette publique qui achéte en Bourse les
obligations mises en portefeuille par le Fonds
monétaire.
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A la figure 5, les encaisses en monnaies division-
naires, c’est--dire les engagements du Fonds moné-
taire, sont représentées par la portion de couronne
KMAH et les actifs du Fonds, détenus en contre-
partie, par la surface IKHL. La fleche 24/24’ figure
la création de monnaie au profit du Trésor.

Mais quand 1’émission s’opére & la suite d'achats
en Bourse de titres de la dette, on se trouve devant
un cas de monétisation de la dette publigne. On
reviendra ci-aprés sur ce phénoméne, & 1’occasion
de ses autres manifestations plus importantes. Dans
ce passage consacré principalement au financement
monétaire de I'Etat, on se bornera & signaler cette
mondtisation qui s’opére par les achats du Fonds
monétaire; augmentant ses actifs (élargissement de
IKHL), le Fonds apporte de la monnaie au public
qui céde des titres au marché des rentes (la fleche
24/24 indique la création de monnaie par cet

apport) (34).

(34) Certes, le réglement des transactions boursiéres ne se
fait pas immédiatement en billets divisionnaires; le flux va

— 76 —

¥ POUVOIRS PUBLICS



Crédits des banques de dépéts.

En vertu de prescriptions réglementaires, tout
accroissement des dépdts en francs belges doit
étre remployé en effets publics, grosso modo 4 con-
currence de 60 p.c. (2%).

Les, dépots bancaires augmentent sous l'action
directe des facteurs de création de monnaie : notam-
ment, la cession des devises excédant les besoins
du marché des changes et l'octroi de crédits com-
merciaux. Mais ils augmentent aussi en conséquence
de certains changements dans la structure des
encaisses du public : reflux de billets (& la figure 6,
fldéches 18-27) ou transfert d’avoirs en comptes de
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d'abord du marché des rentes aux dépbéts bancaires (fle-
ches 25 &4 17) ou aux comptes de chéques postaux (fléches 25
3 15). Le véhicule de ce flux est un jeu de comptes
des divers intermédiaires intéressés et du Trésor dans les
livres de la banque centrale. Le compte du Trésor est crédité
du montant des monnaies divisionnaires remis 4 la Banque
Nationale par le Fonds monétaire; lors des achats en Bourse
par la Caisse d’amortissement de la dette publique, le compte
du Trésor sera débité au profit, par exemple, des comptes des
banques, si les vendeurs de rentes sont payés chez elles. Ulté-
rieurement, la Banque Nationale remettra au public les billets
divisionnaires (fléches 16 & 26 et 4 & 26) & l'occasion des
opérations de retraits décrites aux figures précédentes.

(35) Cette réglementation des opérations des banques de
dépdts a été exposée en détail dans divers rapports annuels de

-la Commission bancaire (cf. notamment Rapport 1956-1957,

pp. 20-87, avec, en annexe, p. 174 sq., une coordination offi-
cieuse des prescriptions relatives aux coefficients bancaires, en
vigueur au 21 novembre 1957). L’essentiel de ces dispositions
réglementaires sera encore repris dans l'article du prochain
Bulletin qui sera consacré 3 une description du marché moné-
taire.

chéques postaux vers les comptes en banques (fle-
ches 16-17). Ces deux mouvements renforcent en
méme temps les avoirs des banques auprds de la
Banque Nationale, par suite des remises de 1'Office
des Chéques Postaux en leur faveur ou de la resti-
tution par elles des billets rentrés.

a) Pour les dépots & vue et & un mois au plus, les
couvertures réglementaires consistent, & 1heure
actuelle, pour une partie obligée, en moyens de tré-
sorerie et en certificats émis par le Fonds des Ren-
tes (%) et, pour une autre partie, en certificats de
Trésorerie de types divers & trois ans de date maxi-
mum. Lorsque les banques doivent souscrire des
certificats du Fonds des Rentes ou de Trésorerie,
elles réglent ces souscriptions & 1'aide des avoirs
4 la Banque Nationale que leur a apportés 1'aug-
mentation des dépdts, ou bien & l’aide d’avoirs
qu’elles se constituent en cédant & la Banque
Nationale des aetifs mobilisables — devises ou effets
de commerce (*7).

Le portefeuille en certificats du Fonds des Rentes
est représenté 4 la figure 6 par la portion de couronne
BCDE. Lorsque les dépdts augmentent (allongement
de AFGH), cette surface BCDE s’aceroit; la flé-
che 28 représente 1'apport des banques au Fonds.
Celui-ci se procure de la sorte des ressources qui
alimentent son compte auprés de l'institut d’émis-
sion et peuvent servir & financer des opérations que
I'on décrira plus loin.

Quant au portefeuille des banques en certificats
de Trésorerie, il est représenté par la portion de
couronne EDIF. Lors de la revision de la réglemen-
tation, en novembre 1957, les banques détenaient
28,9 milliards de ces certificats & quatre mois et &
un an, qui regurent 4 ce moment un statut spéeial.
Depuis, le montant de ces placements a encore cri,
non seulement en conséquence de 1’accumulation des
dépdts, mais aussi par suite de la défaillance de la
demande de crédit commercial. Lors de ces sous-
criptions, la surface EDIF s’étend et un afflux de
fonds, représenté par les fléches 29, va vers le Tré-
sor (**). Ces apports dont bénéficie le Trésor abou-
tissent & une création de monnaie lorsque 1'Etat s’en
sert pour des dépenses (fléche 14), les relangant
dans les flux de paiements, vers les encaisses du
public. Si I’Etat consacre, au contraire, les ressources
venant des souscriptions des bangues & rembourser
ses engagements envers l'institut d’émission (dimi-
nution représentée & la figure 6 par la fleche 13
inversée), il n'y aura pas d’expansion aussi long-
temps que le Trésor n’utilisera pas sa marge de
crédit reconstituée.

b) Les processus peuvent étre analogues lorsque
les banques achétent des valeurs sur le marché des

(36) Voir note (29).

(37) On a décrit le mécanisme de ces cessions aux figures 2
et 3.

(38) Pour les raisons déja exposées & la note (29),les fléches
en question sont interrompues par la surface représentant la
masse des certificats logés dans les organismes du marché
monétaire.
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rentes. Cependant, dans ce cas, il convient d’opérer
une distinction importante suivant que les obligations
souscrites sont en cours d’émission ou proviennent de
portefeuilles antérieurement constitués.

Dans le cas ol les banques prennent des valeurs
de la dette publique en cours d’émission, il y aura
effectivement un financement monétaire du Trésor.
A la figure 6, la portion de couronne KLMN, qui
représente les avoirs des banques en fonds publics,
s’allonge (*°), 'apport des banques au marché des
rentes apparait dans la fléche 30 et le versement des
fonds au Trésor dans la fléche 31. La fléche 30 cor-
respond & une création de monnaie, car, utilisés par
I’Etat & des paiements, ces fonds provenant des
trésoreries bancaires vont venir renforcer les encais-
ses que le public détient déja en contrepartie de
ces trésoreries (4°).

Dans le cas ou les achats des banques se portent,
au contraire, vers des obligations antérieurement
émises, il y a monétisation d’une partie de la dette
publique existante. On y reviendra aprés avoir
envisagé encore un mode de financement monétaire
du Trésor.

Recours du Trésor a l’emprunt extérieur.

Ce recours peut étre justifié par un déséquilibre de
la balance des paiements extérieurs des entreprises
et particuliers. En tel cas, les emprunts publics ne
donneront pas nécessairement lieu & création de
monnaie; il faudra que les dépenses intérieures de
I'Etat augmentent et, dans ce cas, la création de
monnaie compensera le resserrement des encaisses
dd aux achats nets de devises des deux autres sec-
teurs (on en a montré le mécanisme & la figure 1).
Mais lorsque 1’Etat emprunte 4 1’étranger en consi-
dération d’un déficit de sa propre Trésorerie, la
création de monnaie qu’il provoque ne sera pas
compensée si les secteurs « entreprises et particu-
liers » sont en équilibre vis-d-vis de I’étranger; toute-
fois, il peut arriver ensuite que cette création nette
de monnaie alimente un flux de dépenses tel qu’il
détermine des tensions inflatoires et une détériora-
tion des comptes extérieurs; mais ce déficit et la
destruction de monnaie en résultant seraient dérivés
des mouvements précédents.

Quoi qu’il en soit, la figure 6 permet de schéma-
tiser les mécanismes intérieurs mis en action par un
emprunt de I'Etat & 1’étranger. Lorsque le produit
en est cédé directement & la banque centrale, tout se
passe comme si celle-ci créait la monnaie au profit
de I'Etranger (les fléches 6 et 1 ne formeraient

(3?) A Vlinverse de la surface représentant le portefenille
de certificats & court terme, cette portion de couronne est située
sur la couronne extérieure : c’est la que sont rangés les actifs
des intermédiaires financiers qui ne sont pas négociables sur
le marché monétaire.

(49) Si I'Etat consacre ces ressources au remboursement de
ses engagements envers l'institut d’émission, il n'y aurs pas
d’expansion des encaisses du public. En fait, pour juger de
I'ampleur du financement monétaire de 1'Etat, ce sont les
relations du Trésor avec l'ensemble du systéme monétaire qu'il
faut envisager.

qu’'une) en échange d’un renforcement de ses réser-
ves de devises; un flux de réglements ira de
I’Etranger & I'Etat (fleches 2 & 22) lequel rembour-
sera une partie de ses engagements envers la banque
centrale (renversement du sens de la fléche 13);
dans ses actifs, celle-ci aura substitué des créances
sur l'étranger au crédit & 1I'Etat; ce dernier aura
reconstitué & due concurrence ses facultés
d’emprunt. Lorsque le produit est vendu sur le
marché des changes et acheté par le public deman-
dant des devises pour des réglements & 1’étranger, on
se trouve certainement dans le cas d’un déséquilibre
de la Dbalance des paiements compensé par
I’emprunt : des encaisses sont cédées contre devises
au Trésor (fleches 23 & 22); elles ne reviendront au
public que si le Trésor les redépense (fléche 14 &
17 ou & 15 ou & 5). Lorsque le produit est vendu sur
le marché des changes et acheté par les banques, la
création de monnaie peut étre figurée par la fléche 1,
le versement de 1'Etranger au Trésor, par les fléches
2-22; ce versement implique que les banques, char-
gées de l'opérer, se constituent des avoirs & la banque
centrale; & cette fin, elles peuvent céder des devises
(fléche 6).

4. La monétisation de la dette publique.

Par deux fois déja, on a fait allusion & ce phéno-
méne, défini comme un échange par le public
d’avoirs en valeurs de la dette publique contre des
encaisses monétaires. L’Etat, ou tout autre débiteur
des obligations, est étranger & 1’opération : les titres
de ses engagements changent de mains et lui-méme
ne bénéficie pas directement de la création de mon-
naie. Bien entendu, si le montant de la dette publi-
que augmente dans le méme temps et que les
encaisses constitudes par le public sont destinées &
souscrire aux nouvelles émissions, plus rémunéra-
trices, la monnaie créde aboutira, par un détour,
dans les caisses de 1'Etat.

Il a été question de cette monétisation & propos
de l’émission des monnaies divisionnaires, puis &
propos des opérations des banques sur les valeurs
existantes de la dette publique. Celles-ci sont schéma-
tisées & la figure 6. En cas d’achats, la portion de
couronne KLMN s’accroit et la fleche 80 représente
P'apport des banques au marché des rentes; cette
monnaie afflue immédiatement dans les encaisses des
entreprises et des particuliers qui se débarrassent
de titres de la dette; cette substitution aboutit & ren-
forcer les dépots bancaires (fléches 32-17) ou les
comptes de chéques postaux (fléches 82-15) ou les
avoirs en billets (fléches 32-5).

L’ampleur de la formation d’encaisses par la
monétisation de la dette ressort des données
du tableau IV ci-aprés.

Dans le total figurant & la premidre colonne de
ce tableau est comprise la monétisation qui s’opére
lorsque le Fonds des Rentes rachéte des effets
publics & long et & court terme en se finangant
auprés du systéme monétaire. Il s’agit donc d’une
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troisitme forme de monétisation. Dans cette section
A, consacrée & la formation des encaisses moné-
taires, il. convenait de la mentionner. Néanmoins,

Tabléau IV.

Monétisation de la dette
Mouvements

du stock
monétaire
total

dont :
Périodes Total achats
des banques

(en milliards de francs)

Juin 1950 & fin 1950 ... 4+ 1,9 + 0,1 | + 2,5
Fin 1950 & fin 1952 ... — 1,4 + 1,8 | + 18,5
Fin 1952 & fin 1954 ... + 4,4 + 2,3 | + 9,1
Fin 1954 & juin 1956 ... + 8,5 + 2,8 + 11,5
Juin 1956 & juin 1957 . + 1,6 + 1,5 + 6,7
Juin 1957 & fin 1958 ... + 3,3 + 2,4 + 7,7

on n’en déerira pas immédiatement les processus; la
représentation graphique de ceux-ci sera donnée plus
loin, quand on aura pris une vue plus compléte des
actifs financiers du publie.

*-
* *

Il a été question, dans cette section A, des
relations entre.l’étranger, I’Etat, les entreprises et
les particuliers d’une part, et les organismes émet-
teurs de monnaie, d’autre part, relations aboutissant
4 une modification de la masse monétaire.

Souvent, ces-relations se nouaient 4 1’occasion de
flux de paiements correspondant au réglement de
transactions. Ainsi, on a été amend & faire état des
paiements de divers secteurs nationaux avec 1’étran-
ger, de dépenses de 1'Etat en faveur d’entreprises
et de particuliers et de recettes courantes de 1'Etat
en provenance de ceux-ci; de méme, on a vu des
flux de paiements, & l’'intérieur des secteurs « entre-
prises et particuliers », qui provoquaient le passage
d'une forme d’encaisse & une autre.

Il faut souligner, dés & présent, que d’autres flux
de paiements sont alimentés par 1’activation d’en-
caisses de méme nature. En se référant 4 la figure 7,
on constatera que les virements de compte & compte
4 l'intérieur méme de 1’Office des Chéques Postaux
sont représentés par les fléches 16-19 et 21-15; de
méme, les paiements opéréds au moyen de dépbdts
bancaires & vue, sans modification de la masse totale
de ces dépots, sont représentés par les fléches 4-27
et 23-17; enfin, les passages, de portefeuvilles en
caisses, des billets de banque ou des billets de Tré-
sorerie sont illustrés par les fléches 18-5 et 33-26.

‘B. La formation dés avoirs en quasi-monnaie.

Comme les encaisses en monnaie, les liquidités
quasi monétaires détenues par le public constituent
des engagements pour des intermédiaires financiers.

Les organismes qui gérent la quasi-monnaie ne
constituent pas une catégorie homogéne : les caisses
d’épargne .n’ont pas de fonctions monétaires, &
I’'encontre des banques; -auprés de celles-ci se for-
ment des dépdts & terme, en devises et d’épargne.

Les processus de formation de la quasi-monnaie
différent donc suivant les intermédiaires auprés des-
quels elle se constitue. Quand il s’agit d’avoirs dans
les banques, les mécanismes sont les mémes que
ceux sur lesquels s’articule la création des dépots
monétaires. Quand il s’agit d’avoirs auprés d’orga-
nismes non bancaires, le véhicule de leur formation
est évidemment la monnaie; le public renonce & des
encaisses monétaires existantes pour se constituer
des avoirs en quasi-monnaie; mais 1’accumulation
continue de ceux-ci auprés de ces organismes non
bancaires ne postule pas une création aussi continue
de monnaie; comme on le montrera ci-aprés, les
encaisses déplacées vers les intermédiaires financiers
non bancaires sont le plus souvent restituées par
eux au public; & partir des encaisses reconstituées,
une nouvelle masse de quasi-monnaie peut se former.
Le schéma que l’on donnera ci-aprés mettra mieux
ces mécanismes en lumiére.

1. Les dépdts a terme, en devises et d’épargne dans
les banques.

Leur formation s’opére suivant les mémes proces-
sus que ceux qui ont été déerits & la section A &
propos des dépOts bancaires & vue, L’octroi d’un
crédit commercial, utilisé par un débiteur, peut aller
accroitre le compte & terme du créancier; de méme,
un exportateur cédant des devises peut en demander
crédit en dépodt & terme ou en devises; les avoirs en
quasi-monnaie peuvent aussi provenir d'un reflux
d’autres actifs du public : & la figure 7, ce mouve-
ment est représenté par les fléches 18-34 pour les
billets, 16-34 pour les virements & partir des comptes
de-chéques postaux et 23-34 pour les transformations
de dépdts bancaires & vue en comptes & terme; la
portion de couronne ABCD correspond & la masse
des dépots & terme et d’épargne.

Les flux se déroulent donc de la méme maniére
que pour la formation de la monnaie, mais, & leur
extrémité, il y a une option différente des bénéfi-
ciaires des réglements : entre la rentabilité et la
disponibilité immédiate des actifs financiers, les
détenteurs des liquidités quasi monétaires ont choisi
la premiére; ces nouveaux engagements des ban-
quiers ne constituent pas des moyens de paiement
immédiatement disponibles et ils ne peuvent pas
faire I’objet de retraits sans délai.

Dans cerftains cas, la formation des dépodts &
terme est l'occasion d'un renforcement des tréso-
reries bancaires; les nouvelles ressources des banques
serviront sans doute & octroyer plus de crédits; une
création de monnaie s’amorce par la. Lorsque les
trésoreries bancaires ont été renforcées par des ces-
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sions de devises, revendues ensuite & la banque cen-
trale, 1'expansion dérivée ajoute aux encaisses moné-
taires du public, toutes autres choses étant égales.
Lorsque les trésoreries bancaires ont été renforcées

A la figure 7, on a représenté les avoirs sur livrets
des particuliers & la Caisse d’Epargne par la portion
de couronne EFGH. Ces avoirs se constituent géné-
ralement par des versements en Dbillets; les
fléches 385-36 schématisent
ces apports.

Les engagements de la
Caisse d’Epargne s’étant
accrus, ses placements vont
augmenter, financés par les
moyens de trésorerie qu’elle
s’est constitués auprés de la
Banque Nationale en remet-
tant des billets collectés (41);
on raisonne ici en supposant
toutes autres choses égales.

par un reflux de billets vers les dépdts & terme ou
d’épargne, ’expansion dérivée restituera au public,
dans son ensemble, tout ou partie des encaisses
sacrifides, parfois davantage.

Dans d’autres cas, au contraire, la formation des
dépdts & terme n’a pas apporté de moyens supplé-
mentaires aux banques : par exemple, si elle résulte
de 'octroi de crédits commerciaux; elle sera néan-
moins 1'occasion d’une expansion dérivée par le jeu
des obligations de couverture en effets publics (v.
note %5); on en a vu les méeanismes & propos des
dépots & vue; les banques se procureront les moyens
nécessaires aux réglements en cédant & l'institut
d’émission des actifs mobilisables.

2. Les dépdts d’épargne auprés de la Caisse Génd-
rale d’Epargne et de Retraite.

Celle-ci est un intermédiaire financier non ban-
caire typique, non seulement en raison de 1'impor-
tance des dépdts d’épargne qu’elle gére, mais aussi
de par le caractére essentiellement public de 1’insti-
tution, dont les placements peuvent étre facilement
agencés en conformité avec la politique financidre
générale.

Placements & court terme.

a) La Caisse peut acheter
des effets commerciaux sur le
marché monétaire, par exem-
ple des acceptations visées
auprés de 'Institut de Rées-
compte et de Garantie. Dans
la figure 7, le portefeuille
d’effets acquis est représenté
par la portion de couronne

QRST.

L’apport & l'Institut (fle-
che 37) de moyens de tréso-
rerie lui permet de réduire
son recours & la banque cen-
trale (fleche 10 inversée);
. tout se passe comme si la
Caisse d’Epargne reprenait des effets logés & la
Banque Nationale en contrepartie des billets qu’elle
rentre. Dans ce cas, lorsque 1'opération sera dénouée,
le public aura réduit ses encaisses en billets et accru
d’autant ses avoirs quasi monétaires.

Mais I'Institut de Réescompte et de Garantie
peut aussi bien utiliser les moyens de trésorerie que
lui apportent les achats de la Caisse, & acquérir des
acceptations; ce sera le cas s’il est 1’objet de solli-
citations de la part des vendeurs de traites sur le
marché monétaire. Ces effets peuvent étre cédés par
les banques qui diminueront ainsi leur portefeuille
d’effets commerciaux; & partir des moyens de tré-
sorerie qu’elles se seront constitués, les banques
pourront octroyer de nouveaux crédits, si la demande
en est pressante; cette expansion remettra, entre
les mains du public dans son ensemble, des encaisses
qui pourront étre plus importantes — peu ou beau-
coup suivant le multiplicateur du crédit — que le
montant transformé en avoirs quasi monétaires.
Lorsque les opérations se seront déroulées, le public

(41) La réalité se complique du fait que le service de caisse
de la Caisse d’'Epargne est assuré par la Poste. Plus schéma-
tique, cet exposé dégage cependant la signification des mou-
vements.
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aura accru ses avoirs quasi monétaires et, plus ou
moins, ses encaisses.

Cette démonstration, assez technique il est vrai,

éclaire le role que joue un intermédiaire financier=

comme la Caisse d’Epargne, collecteur de billets,
lorsque ses opérations actives aboutissent, via le
marché monétaire, & renforcer les bases de 1’expan-
sion du erédit dans des organismes monétaires (4%).

b) La Caisse peut souscrire des certificats de Tré-

sorerie. Ce portefeuille est représenté & la figure 7 -

par la surface UVHW et le flux de fonds vers le
Trésor, par la fléche 88, qui passe par la masse des
certificats logés dans le marché monétaire, pour
aboutir au Trésor, sans création. de monnaie. Lé's
moyens de trésorerie que s’est constitués la Caissé.

sont cédés de la sorte au Trésor. Ce_lui-.t:i_ peut utiliser’ »

cette rentrde pour réduire ses_engagentents envers
'institut d’émission (fléche 13 de sens inversé, reflé-
tant une destruction de monnaie); il consacre ainsi
la diminution des encaisses entre les mains du public.
Mais le Trésor peut aussi se servir de ces rentrées
pour financer un flux de dépenses (fléche 14), abou-
tissant & la reconstitution d’encaisses, par exemple,
en billets (fldche 5); la contraction de la quantité
de monnaie qui a eu lieu lors de la formation des
dépdts d’épargne est compensée par un déficit du
Trésor, financé par l'emprunt. Tout s’est passé
comme si une certalne masse monétaire, un
instant retirée du publie, lui était revenue, aprés
avoir passé & travers les trésoreries d’intermédiaires
financiers et du Trésor, et alimenté un flux de dépen-
ses, cependant que son allée et venue a laissé en
outre & la disposition du public des avoirs quasi
monétaires supplémentaires; quant au Trésor, il a
aceru son endettement (43).

¢) La Caisse peut consentir des préts d’argent au
jour le jour; & la figure 7, ces placements sont
schématisés par la petite surface TSVU; des moyens
de trésorerie sont prétés de la sorte (fléche 39), via
le marché du call money, soit & 1'Institut de Rées-
compte et de Garantie (fléche 11), soit au Fonds
des Rentes (fléche 40). Dans le premier cas, 1’opé-
ration a des effets analogues & ceux de l'achat direct
d’effets de commerce & 1'Institut. Dans le second

(42) Les développements seraient, il va de soi, différents
si les versements 4 la Caisse d’Epargne avaient été opérés &
partir de dépdts bancaires, retirés en billets d'abord. Dans ce
cas, le raisonnement montrerait que les trésoreries bancaires,
amputées d'abord des retraits, seraient reconstituées par les
achats de traites par 1'Institut de Réescompte et de Garantie;
cette reconstitution permettrait une expansion de crédits et une
création de dépdts. A la fin des opérations, en principe, les
dépdts et les trésoreries bancaires seralent revenus aux mon-
tants d’avant les retraits; le public disposerait de la méme
masse d’encaisses et, en plus, d'avoirs quasi monétaires nou--
veaux. L.
(43) Si les dépenses du Trésor sboutissent & la formation
de dépdts dans les banques, les trésoreries de celles-ci s’accrois-
sent du montant des billets collectés par la Caisse d'Epargne; -

par le détour d'un déficit de I'Etat, les mécanismes financiers .

produisent la situation, décrite sub a), ol 1'expansion
résultait d'un nouvel endettement .des entreprises envers: les
banques. o =

cas, l'opération finance le portefeuille du Fonds
des Rentes; on reviendra ci-aprés sur ses opéra-
tions.

Placements & long terme.

A la différence des précédentes, ces interventions
de la Caisse d'Epargne ne s’opérent plus sur le
marché monétaire. Cependant, elles ont le plus sou-

.vent des effets analogues au point de vue de la for-

mation des actifs financiers du public.

a) La Caisse peut acheter des obligations émises
par les pouvoirs publics. Ce portefeuille d’obligations
.est représenté & la figure 7 par le segment PLOK,
placé sur la- couronne extérieure puisqu’il ne s’agit
pas de placements dans le marché monétaire; ces
achats provoquent un flux de fonds vers le marché
des rentes (fléche 41). S’il s’agit d’une émission
en cours du Trésor public, les souscriptions de la
Caisse approvisionnent ce dernier (fleche 31); dés
lors, les mouvements se déroulent comme dans le
cas de la souscription d’effets & court terme. 5'il
s’agit de valeurs existantes, apportées sur le marché
des rentes par le public désireux de monnaie, la
contrepartie offerte par la Caisse d’Epargne fournit
les encaisses demandées : la monnaie & laquelle une
partie du public a renoncé pour se constituer des
avoirs quasi monétaires est restituée & une autre
partie du publie, qui renonce & des actifs en titres de
la dette; ceux-ci ont reflué vers un intermédiaire
financier non bancaire; le public dans son ensemble
a conservé les mémes encaisses et transformé des
placements en obligations en créances quasi moné-
taires sur cet intermédiaire.

b) La Caisse peut consentir des crédits & des
entreprises et des particuliers; par exemple, en sous-
crivant des emprunts obligataires de sociétés ou en
octroyant des crédits & 1’habitation, directement ou
& l'intervention de sociétés agréées par la Société
Nationale du Logement (%**). A la figure 7, ces
placements sont représentés par la portion de cou-
ronne LMNOQ; I'utilisation de ces crédits (fléche 42)
par les bénéficiasires engendre un flux de dépenses
(*%). 11 aboutit (fléches 42-43 ou 42-27, ou 42-19)
& restituer & une partie du public, la monnaie qu’une
autre avait transférée & la Caisse d’Epargne.
A la fin du processus, le public, considéré globa-
lement, a les mémes encaisses, un actif quasi moné-

(44) 1l peut s’agir aussi de crédits octroyés & d’autres inter-
médiaires financiers, par I’achat de bons de caisse ou d’obliga-
tions émis par un organisme public de crédit. Ces opérations
ne sont pas décrites ici : le schéma intégré sur lequel on a
raisonné fait disparaitre les mouvements des créances et de
I'endettement réciproques des intermédiaires les uns sur les
autres. Dans la réalité, ces mouvements affectent cependant
la situation financiére de chaque organisme en particulier.

(45) A moins que le produit de l'emprunt & la Caisse
d’Epargne ne serve & rembourser une avance bancaire, dans ce
cas, il n'y a pas de flux de dépenses supplémentaires : il avait
déja eu lieu. Mais il y a reconstitution des trésoreries bancaires.
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taire en plus et s’est endetté & long terme envers la
Caisse Générale. Au surplus, les mécanismes mis en
mouvement peuvent renforcer les trésoreries ban-
caires; c’est le cas si le dépdt sur livret est effectué
au moyen de billets, et si le crédit accordé par la
Caisse Générale est utilisé en faveur d’un titulaire
de compte bancaire.

Remboursements nets.

On évoquera bridvement les mouvements que
provoque un excédent des remboursements sur les
apports nouveaux & la Caisse d’Epargne; la surface
FGHE devient plus petite par suite du reflux
(fleches 44 & 43); ces retraits nets se feront en
billets. Pour se procurer ces i
billets, la Caisse doit se -
constituer des avoirs auprés
de linstitut d’émission; &
cette fin elle devra mobiliser
des actifs & court terme :
c¢’est-d-dire, soit récupérer les
fonds prétés au jour le jour,
obligeant les emprunteurs &
faire éventuellement appel &
la banque centrale; soit rédui-
re son portefeuille commer-

FIG. 8

3. Les dépits auprés des caisses d'épargne privées.

Sous réserve de certaines différences formelles,
la formation et la gestion de ces avoirs quasi moné-
taires, de méme que les placements de contrepartie,
s’opérent suivant des mécanismes analogues & ceux
que l'on a décrits & propos de la Caisse d’Epargne.

Ces avoirs sont représentés, & la figure 8 ci-aprés,
par la portion de couronne A’BCD’.

C. La formation des autres actifs du public qui
constituent des engagements d’intermédiaires
financiers.

Seront décrits ici les mouvements sauxquels
donnent lieu, d’une part, la formation des engage-

cial, amenant ainsi 1'Institut

de Réescompte et de Garan-
tie & détenir plus d’effets et,
par conséquent, & recourir &
la banque centrale; soit ne
pas renouveler des certificats
de Trésorerie venant &
échéance, que le Trésor rem-
boursera au moyen de recet-
tes courantes ou en obtenant
du crédit d’autres organismes
monétaires; soit céder au
Fonds des Rentes des certi-
ficats de Trésorerie mnon
encore échus, ce que la loi du
19 juin 1959 a rendu possi-
ble. Dans tous ces cas, le
public réduit ses avoirs quasi
monétaires et il augmente ses
encaisses & condition que les actifs cédés par la
Caisse d’Epargne soient repris par des organismes
monétaires, ou, finalement, financés par eux; dans le
cas contraire, les encaisses ne feront que se déplacer
dans le public, par exemple, si le Trésor rembourse
des effets publics encaissés par la Caisse d’Epargne
au moyen de ressources courantes.

En cas de besoin, la Caisse d’Epargne pourra aussi
prélever des fonds sur le marché des rentes en y
vendant des valeurs de son portefeuille (fléche 41
inversée); ces fonds viendraient, suivant les cas,
d’encaisses existantes du public, ou d’un apport de
monnaie nouvellement créée; on reviendra par aprés
sur le fonctionnement du marché des rentes.

3,
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ments et, d’autre part, les placements de contre-
partie, des intermédiaires financiers suivants :
caisses de pensions, organismes d’assurance-vie,
diverses institutions de crédit.

1. Les caisses de pensions et les organismes
d’assurance-vie.

a) En vertu de dispositions légales, la Caisse
Générale d'Epargne et de Retraite gére des fonds
de pensions. Elle dispose aussi des réserves mathé-
matiques de contrats d’assurance-vie.

Ces actifs du public sont schématisés & la figure 7
(p. 80) par la portion de couronne KFEI; les
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apports nouveaux sont figurés par la fléche 45 et les
versements aux ayants droit, par la fleche 46; nor-
malement, ces mouvements doivent se solder par
des entrées nettes, renforcant la trésorerie de la
Caisse; ces moyens, confondus avec ceux que 'lui
procure l'accumulation des dépdts d’épargne, don-
nent lieu aux placements & court et & long terme que
I'on a déjd déerits. ‘

b) Divers organismes privés gérent des réserves
mathématiques de contrats d’assurance et des cais-
ses d’épargne privées recueillent des dépOts & des
termes de plus de deux ans ou émettent des obliga-
tions.

Ces actifs du public sont représentés & la figure 8
par la portion de couronne AA’D’D. 1ls apportent &
ces placeurs institutionnels privés, des ressources qui
s’ajoutent & celles qui proviennent de dépots
d’épargne & moins de deux ans dont il a été question
& la section B ci-avant.

A partir de ces ressources s’opérent des place-
ments & court terme — préts d’argent au jour le
jour (figurés par la fldche 47), ou achats de traites
acceptées (figurés par la fléche 48) —, ou & long
terme -— portefeuille de rentes achetées sur le
marché (figuré par la surface FGHE), ou crédits
aux entreprises et particuliers (figurés par la sur-
face GIBH ).

On ne s’attardera pas & décrire ces mécanismes
trés voisins de ceux dont on a observé l'action & la
figure 7, & propos de la Caisse d’Epargne.

¢) D’autres caisses publiques que la Caisse de
Retraite de la Caisse Générale d’Epargne et de
Retraite gérent des fonds de pensions, c¢’est-d-dire
des réserves mathématiques d’assurance-vieillesse.
Ces fonds sont représentés & la figure 8 par la portion
de couronne KLMN et les placements & long terme
auxquels ils donnent lieu, par la surface LOPM.
Encore une fois, les mécanismes mis en mouvement
sont analogues & ceux qui ont été analysés & propos
de la Caisse d’Epargne.

2. Les engagements et placements de diverses insti-
tutions de crédit.

a) Les actifs que le public détient sous forme de
bons de caisse des banques sont représentés a la
figure 8 par la portion de couronne L’M’N’0’ (*%).
Ces avoirs peuvent étre constitués & 1'aide de verse-
ments en billets (fléches 18-49) ou par prélévements
sur un compte de dépdt (fléches 23-49); dans le
premier cas, les trésoreries bancaires se renforcent,
permettant une création dérivée de monnaie, suivant
les mécanismes déja décrits; dans le second cas, il y
a un simple glissement dans les engagements des
banques : une fraction cesse d’étre exigible avant
I’échéance des bons. Le remboursement de ces bons
est figuré par les fléches 50-17.

(4¢) Sur la gauche de la figure.

b) Les actifs que le public se constitue encore, en
souserivant auzx obligations et aux bons de caisse des
organismes publics de crédit (4 ’exception du Crédit
Communal, rangé & part), sont représentés & la
figure 8 par la portion de couronne NMES.

Comme la Caisse Générale d’Epargne et de
Retraite, ces institutions proct¢dent, en contrepartie
partielle de leurs engagements, & des placements &
court terme; mobilisables, ces avoirs leur permettent,
en cas de besoin, de se procurer les moyens de tréso-
rerie nécessaires; les souscriptions & des effets
publics & court terme sont en outre une occasion de
remployer leurs ressources lorsque la demande
d’autres crédits est insuffisante,

Les mécanismes mis en action par ces placements
3 court terme ne différent pas de ceux qu'on a
décrits & propos de la Caisse d’Epargne; & la figure 8,
les apports sur le marché des acceptations sont
représentés par la fléche 51 et les souscriptions aux
certificats de Trésorerie, par les fléches 52-38.

Les fonds recueillis par ces institutions par leurs
émissions de bons de caisse dans le public, ne consti-
tuent pas les seules ressources dont elles disposent
pour leurs placements & long terme. La Caisse
d’Epargne leur consent d’importants crédits; dans
les schémas, ceux-ci ont été comptés parmi les
créances directes de la Caisse sur les entreprises et
particuliers, puisque, en principe, les comptes réci-
proques entre intermédiaires financiers n’apparais-
sent pas. L’Etat leur accorde aussi des avances (47),
schématisées & la figure 8 par la fléche 53; grice &
celles-ci, ces organismes octroient des crédits pour
un montant (MPTUVR) plus élevé que leurs
engagements envers le public.

¢) Parmi les organismes publics de crédit, le
Crédit Communal a été rangé & part en raison de
sa spécialisation dans le financement des pouvoirs
publics subordonnés. Ses engagements envers le
publie, résultant d’émissions d’obligations et de bons
de caisse, sont représentés & la figure 8 par la sur-
face SRXY; en outre, il gére les comptes 4 vue
des provinces et des communes, dont il est le ban-
quier, exercant de la sorte des fonctions monétaires;
la surface YXWZ représente le montant de ces
comptes.

Le Crédit Communal opére des placements sur
le marché monétaire; il souscrit surtout des certi-
ficats de Trésorerie; on peut considérer que ces cré-
dits & I’Etat correspondent & une création de mon-
naie (représentée par la fléche 54), & concurrence
du montant des encaisses des pouvoirs subordonnés
au Crédit Communal; en effet, pour 1’essentiel, ces
avoirs sont constitués par des versements en prove-

(47) Par exemple, les avances & la Société Nationale du
Logement et & la Société Nationale de la Petite Propriété Ter-
rienne; les préts consentis pour le rééquipement des charbon-
nages, par l'intermédiaire de la Société Nationale de Crédit &
I'Industrie, financés par 1'aide Marshall; les souscriptions aux
emprunts émis par la Société Nationale du Logement et la
Société Nationale de la Petite Propriété Terrienne en vertu de
la loi du 15 avril 1949.

— 83 —



nance du Trésor, de sorte que les avances consenties
& celui-ci par le Crédit Communal contribuent &
former lesdits avoirs. Pour le surplus, les placements
en certificats de Trésorerie apportent, au Trésor, des
fonds sans création de monnaie; ce flux est repré-
senté par les fléches 55-38 aboutissant & 1'Etat.

Mais, comme les autres institutions publiques, le
Crédit Communal consent surtout des crédits & long
terme; il détient un portefeuille composé d’obliga-
tions émises par les pouvoirs publics (représenté par
la surface RV'W’'R’); par ses achats (représentés
par la fléche 41), le Crédit Communal met en ceuvre
les mécanismes de reflux déja vus. Il détient surtout
des créances & long terme sur les pouvoirs publics
subordonnés (représentées par la surface B W'Y’ W);
ces préts restituent au publie, via les comptes & vue
des communes, les encaisses que les émissions de
bons du Crédit Communal avaient prélevées; ce
reflux est schématisé par la fléche 56 (v. figure 8).

FIG. 9

A
A

A48

D. La constitution des avoirs du public en obliga-
tions émises par les pouvoirs et organismes
publics, négociables sur le marché des rentes.

A diverses reprises, on a fait mention des émis-
sions, sur le marché, d’emprunts de 1'Etat, des
pouvoirs subordonnés ou d’organismes paraétatiques
d’exploitation — tels que la Société Nationale des
Chemins de Fer Belges ou la Régie des Télégraphes

-

-

et des Téléphones — ou d’administration — tels que
le Fonds des Routes ou la Caisse Autonome des Dom-
mages de Guerre.

En souscrivant & ces émissions en cours, le public
céde des encaisses en échange d’actifs financiers
constitués par des portefeuilles d’obligations. A la
figure 9, ces apports sont représentés par les fldches
18-57, 23-57 ou 21-57 et leur absorption par les
emprunteurs, par la fléche 81. Ceux-ci peuvent uti-
liser les fonds & des paiements; cette redépense,
schématisée par la fléche 14, restitue les encaisses
au public. Mais le produit des émissions peut aussi
servir &4 réduire les engagements envers des inter-
médiaires financiers; ces remboursements sont figu-
rés par les fléches 13, 29 et 38, inversbes; s'ils
aboutissent & l'institut d’émission (fléche 13), ils
consacrent une destruction de monnaie, qui recon-
stitue cependant la marge d’emprunt de I’Etat; s'ils
aboutissent aux banques (fléche 29), ils consacrent
aussi une destruction de mon-
naie; mais les trésoreries
banecaires peuvent étre affec-
tédes différemment, suivant
qu’elles ont été mises &
contribution lors des sous-
criptions et qu’elles ont été
renforcées par les rembour-
gsements; enfin, si les rem-
boursements affectent les cer-
tificats détenus par les inter-
médiaires financiers non ban-
caires (fleche 388), ils leur
restituent des moyens de
trésorerie  utilisables pour
d’autres interventions.

Les actifs financiers en
obligations, détenus par le
public, sont figurés par la
portion de couronne ABCD;
AEHD 'y représente les
emprunts de 'Etat; EFGH,
les emprunts des organismes
publics non financiers; FBCG,
les emprunts des pouvoirs
subordonnés.

L’arbitrage de monnaie
contre obligations nouvelles
qui s’opére sur le marché
des rentes provoque un flux
de titres allant du marché
vers les portefeuvilles du
public; ce flux est schématisé par les fléches 58-59,

58-60 et 58-61.

Le public n’est pas seul & souscrire aux émissions
en cours des pouvoirs publics. A plusieurs reprises,
3 propos de 1'étranger, des intermédisires financiers
bancaires et non bancaires, on a mentionné leurs
interventions sur ce marché. On a montré que les
souscriptions de 1’étranger (fléches 1-2-57) et des
banques (fléche 80) étaient le plus souvent créa-
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trices d’encaisses supplémentaires, tandis que celles
des intermédiaires financiers non monétaires
(fldche 41) restituaient via le Trésor des encaisses
collectées.

En cas de remboursements nets d’obligations par
les pouvoirs publics, les mécanismes se trouvent,
évidemment, inversés.

Les obligations nouvelles ne sont pas les seules
qui soient négociées sur le marché des rentes.
L’offre de titres peut provenir des portefeuilles du
public en valeurs antérieurement émises. Cet apport
de titres est figuré par les floches 62-65, 63-65 et
64-65.

Ces ventes peuvent rencontrer une demande pro-
venant du public (fléches 18-57, 21-57 et 23-57) ; ces
transactions financiéres sont simplement des échan-
ges de monnaie existante contre titres & revenu fixe,
4 l'intérieur des secteurs « entreprises et particu-
liers »; elles peuvent cependant affecter les trésore-
ries banecaires, si les acheteurs et les vendeurs de
titres détiennent leurs encaisses sous des formes
monétaires différentes.

Les titres offerts par le public peuvent aussi étre
rachetés par les intermédiaires financiers non ban-
caires (fléche 41); & supposer que les placements
& court terme de ces derniers soient inchangés, ces
achats d’obligations restitueraient & certains, des
encaisses cédées par d’autres pour se constituer des
liquidités quasi monétaires ou des portefeuilles de
bons de caisse d’organismes de crédit; c’est-d-dire
que les encaisses monétaires du public dans son
ensemble seraient inchangées, mais que la structure
des autres actifs financiers qu’il détient serait modi-
fide; le déplacement des encaisses pourrait, sans
doute, affecter les trésoreries bancaires.

Les ventes par le public de valeurs 4 revenu fixe
peuvent aussi étre absorbées par les banques (flé-
che 80) ou le Fonds monétaire (fléche 24’’); on a
vu que ces opérations augmentent les encaisses
monétaires entre les mains du public (cfr. sectlon A,
al. 4, ci-avant).

11 peut arriver, enfin, que l'apport de fonds éma-
nant de toutes les catégories d’acheteurs qu’on
vient d’énumérer ne suffise pas & couvrir le courant
vendeur d’obligations existantes. Dans cette conjone-
ture, le marché des rentes peut, jusqu'd un certain
point, étre laissé & lui-méme et chercher son équi-
libre par une adaptation des cours. Mais il se peut
que le Fonds des Rentes intervienne du coté de
V'offre de fonds et accroisse son portefeuille de fonds
publics, représenté & la flgure 9 par le rectangle
LMNO. Suivant l'origine des ressources que le Fonds
mettra en euvre, ses achats sur le marché des rentes
donneront lieu & un simple transfert de monnaie
existante ou- ‘4 une créatlon de monnale

Le premier cas est illustré par la fléche 66 : le
Fonds se finance par des emprunts sur le marché
de l’argent au jour le jour, auprés des intermédiaires
financiers non bancaires (fléche 40); les moyens de
trésorerie transférés proviennent, on 1’a vu, d’encais-
ses du public apportées aux intermédiaires finan-
ciers (4%).

Le second cas est illustré par la fléche 67, figu-
rant une création de monnaie; en effet, le Fonds
utilise des avoirs qu’il détient auprés de la Banque
Nationale, représentés par le rectangle QRLM ; ces
avoirs sont le produit des souscriptions des banques
aux certificats du Fonds (fleche 28/28%); il s’agit
done de fonds provenant des trésoreries bancaires;
le Fonds peut méme, dans certaines conditions,
recourir directement au crédit de I'institut d’émission
(fleche 68). La création d’encaisses qui s’opére, par
ces derniers mécanismes, correspond & la troisiéme
modalité de monétisation de la dette que l'on évo-
quait ci-avant (cf. section A, al. 4); le déséquilibre
du marché des rentes qui 1’engendre provient lui-
méme des besoins de monnaie active du public, qui
I'emportent sur son désir de détenir des actifs ren-
tables, ou bien d’une spéculation sur une baisse de
la valeur nominale des titres & revenu fixe, auxquels
sont préférées des encaisses inactives de monnaie.

Cette monétisation de la dette au profit du public
peut d’ailleurs se faire indirectement; en effet, le
public peut accroitre ses encaisses en procédant &
des retraits d’avoirs quasi monétaires chez les inter-
médiaires financiers non monétaires; ceux-ci, pour se
constituer les moyens de trésorerie nécessaires, une
fois épuisées les facultds de mobilisation sur le
marché monétaire, vont é&tre obligés d’apporter
sur le marché des rentes une partie de leur porte-
feuille de dette publique; le Fonds des Rentes,
intervenant, mettra de la monnaie & leur disposition.

C’est & une monétisation indirecte analogue que
donnent lieu les interventions du Fonds des Rentes
sur le marché des effets publics & court terme en
vertu de la loi du 19 juin 1959, élargissant ses
attributions. La faculté de tels rachats améliore, en
somme, les possibilités offertes aux intermédiaires
financiers de mobiliser leurs actifs & court terme
sur le marché monétaire. Ces interventions du Fonds
sont figurdes par les fléches 69; elles auront des
incidences comparables & celles des opérations du
Fonds sur le marché des rentes.

Enfm, la fléche 70 représente les apports possibles
du Fonds des Rentes au marché de I’ argent au jour
le jour et & trés court terme.

(48) Ce mode de financement a pratiquement cessé depuis la
réforme du marché monétaire de novembre 1957; le placement
des certificats du Fonds, acquis par les banques pour constituer
leurs couvertures réglementaires (fléche 28) lui a apporté des
ressources qu'il’s utilisées au financement de son portefeuille
de fonds- publics (fléche 28’") remboursanu les préts de call
money (fléches 40 et 39 mversées)
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SYNTHESE
DES MECANISMES FINANCIERS EXAMINES

L’ensemble des mécanismes qui ont été déerits
dans les figures partielles est repris & la figure en
couleurs ci-annexée.

Quelques détails ont été ajoutés dans le secteur
« Etranger »; ils font apparaitre certaines liaisons
directes entre des organismes étrangers et le marché
monétaire; les mécanismes de leurs interventions
reviennent & ceux qui ont été décrits ci-avant (4°).

1. La masse des actifs financiers du public
recensés ici, avec les approximations que l’on a bien
soulignées, est représentée par la couronne compléte.
Celle-ci est subdivisée en portions correspondant aux
quatre catégories que 'on a distinguées, en se basant
sur le critére de la liquidité plus ou moins grande
des actifs : encaisses en monnaie, avoirs en quasi-
monnaie, avoirs en fonds publics négociables sur le
marché des rentes, autres actifs financiers peu ou pas
liquides. Dans la figure, chacune des quatre caté-
gories est désignée par une teinte différente; par
exemple, les encaisses en monnaie sont représentées
par la teinte la plus pale. La distinction a été
poussée plus loin : & chacune des diverses formes de
monnaie corrrespond une portion de couronne quali-
fide par une lettre et un numéro : ainsi, la masse
des billets de la Banque Nationale est figurde par
la surface B1.

Malgré les imperfections de cette premiére appro-
ximation, cette figuration met en lumiére les propor-
tions entre les divers actifs. L’importance des
encaisses conservées en billets a souvent &té
commentée, par référence aux données étrangdres;
si ce genre de comparaison est toujours sujet &
caution, en raison des défauts du matériel statis-
tique, ses conclusions n’ont pas encore été sérieu-
sement mises en doute; leur validité est d’autant
plus vraisemblable qu'un des motifs de la
détention d’encaisses en billets — 1’éloignement des
centres bancaires — est certainement moins intense
dans ce pays qu’ailleurs; peut-étre le désir d’évasion
fiscale est-il une des causes de cette structure du
stock monétaire, composé de billets pour prés de
60 p.c. On soulignera aussi l'importance des actifs
financiers détenus dans le public, sous des formes
non monétaires, mais qui en font d’assez bons
substituts de la monnaie : comptes bancaires &
terme, comptes d’épargne et placements en dettes
publiques, auxquelles l’existence du Fonds des
Rentes donne plus de chance d’étre monétisées; le

(4°) Au moment ob ont 4té recensées les données qui ont
servi & construire ce graphique, ces organismes intervenaient
comme préteurs sur le marché monétaire; & cette fin, ils
devaient &videmment ‘disposer d'avoirs en francs belges; ils
pouvaient se les constituer en cédant des devises et, dans ce
cas, leur apport é&largissait les encaisses & la disposition de
I’économie et, éventuellement, les trésoreries bancaires; ils
pouvaient aussi s’dtre constitués leurs avoirs en francs belges
grice & un surplus sur la Belgique et, dans ce cas, leur apport
compensait le resserrement résultant du déficit extérieur.

secteur bancaire lui-méme développe ses engage-
ments moins liquides qui offrent plus de rentabilité
au détenteur.

Sur ce chapitre, I’apergu qu’on donne ici péche
par son caractére instantand. Une étude historique
révélerait les tendances de 1'évolution. En ce qui
concerne la masse globale des actifs financiers, une
telle rétrospective montrerait sans doute que ses
mouvements accusent, & long terme, des variations
en rapport avec la croissance du produit national.
En courte période, 1’évolution des deux grandeurs
peut pourtant présenter plus de divergence, non
seulement sous l'influence des changements de la
vitesse de rotation de la monnaie, mais surtout parce
que, en économie ouverte, les fluctuations de l'inves-
tissement extérieur peuvent s’accompagner de la
création ou de la destruction d’actifs financiers, sans
que le produit national en soit directement affecté,
ou dans le sens inverse au mouvement de celui-ci.

Mais, quant & la masse des actifs financiers dont
il est question ici, ses mouvements sont influencés
aussi, toutes autres choses étant égales, par un autre
facteur 4 savoir, l'importance des processus
indirects dans le financement de 1’économie; en effet,
la plupart de ces actifs sont des avoirs sur des inter-
médiaires financiers, eux-mémes détenteurs de
créances sur les agents économiques. Des change-
ments structurels peuvent donc susciter le dévelop-
pement de ces catégories particuliéres d’actifs : par
exemple, un perfectionnement de I'appareil de crédit
qui se frouve mieux équipé pour rencontrer les
besoins de fonds des demandeurs et le désir de
liquidité des préteurs; ou, par exemple, la création
d’un systéme d’assurance-vieillesse, surtout g’il est
basé sur le systéme de la capitalisation imposant une
accumulation forcée d’actifs financiers.

Mais au-deld des changements du total des actifs
financiers en question, il serait aussi intéressant de
pouvoir retracer 1’évolution respective des diverses
catégories, Chacune a ses caractéristiques propres et
se développe en fonction de la demande du public;
mais cette demande peut étre influencée par 1’action
des intermédiaires financiers eux-mémes, spéculant
notamment sur 1’élasticité de I'offre de fonds aux
écarts de taux entre les divers placements. '

Des travaux ultérieurs s’efforceront d’exploiter la
documentation disponible sur ces sujets en Belgique.

2. La description des mécanismes (v. figures 1 &
6) a montré dans le détail comment se forme la
monnaie et, inversément, comment elle se détruit;
les courants d’opérations générateurs d'encaisses
sont représentés ici par les fléches de temte
jaune allant vers les secteurs déficitaires en
monnaie. On s montré aussi que la constxtutlon
des autres actlfs financiers a presque tou]ours pour
véhicule la monnaie instrument de paiement; la
formation des dépdts bancaires & terme peut, comme
on l'a vu, s'opérer parfois directement &
l'occasion de cessions de devises aux banques;
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couronnes : 600 repré-
sentent environ 90 mil-
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autres surfaces sont pro-
portionnelies.

LEGENDE

I. Actifs financlers détenus par les particuliers, les entreprises et les pouvoirs
publics subordonnés

][]

E1
Ez2
Es

Autres actifs financiers

Fa

Ja

Créances sur les banques :
dépéts & vue
dépdts & terme, comptes d'épargne et dépdts en devises
avoirs en obligations et bons de caisse

Avoirs en monnaie fiduciaire :
billets B.N.B.

billets et monnaies du Trésor
Avoirs en comptes & 1'Office des Chéques Postanx

Avoirs auprés de la Caisse Générale d'Epargne et de Retraite :
dépots d’épargne et comptes divers
réserves mathématiques des assurances

Avoirs en obligations des pouvoirs publics, émises
par I'Etat
par les paradtatiques d’exploitation et administratifs
par les pouvoirs subordonnés

Créances sur le Crédit Communal :
dépéts & vue
avoirs en obligations et bons de caisse

Avoirs en obligations et bons de caisse émis par les organismes
- publics de crédit :

Réserves mathématiques des assurances auprés d’organismes
publics (autres que la C.G.E.R.)

Avoirs auprés d'organismes privés d’épargne et d'assurances
dépodts d'épargne
dépéts & plus de deux ans, réserves mathématiques des assurances et avoirs en
obligations

I1. Marché de I'argent au jour le jour et & trds court terme

1A

18

négocié en compensation

négocié hors compensation

III. Marché des rentes

e

IV. Placements opérés dans le marché monétaire

L]

24]

Argent au jour le jour et & trés court terme

Certificats de trésorerie :

détenus par la B.N.B.

& court terme, placés directement auprds des banques et des organismes publics de
crédit et autres

4 trés court terme

& court terme, émis par adjudication
Effets commerciaux réescomptables et acceptations bancaires

Certificats émis par le Fonds des Rentes

V. Placements opérés par les intermédiaires financiers en dehors du marché moné-

taire

L]
7

N

o]

Avoirs en devises étrangéres

Crédits aux entreprises et particuliers

Obligations émises par les pouvoirs publics (stries larges) et préts
4 long terme du Crédit Communal aux pouvoirs subordonnés (stries
étroites) .

Créance en compte sur le Trésor public

VI. Désignation des organismes

8.N.B.
1.R.G.
F.R.

LUX.
COLON.
INTERN.

VII. Flux

Banque Nationale de Belgique
Institut de Réescompte et de Garantie

Fonds des Rentes.La surface hachurde représente ses avoirs en compte;
1'autre, son portefeuille d'effets publics.

Organismes financiers luxembourgeois
Organismes publics congolais

Organismes internationaux

de la création de monnaie

VII. Flux des rdglements & I'intérieur des divers secteurs économiques ou entre
eux et changements dans la composition des actifs financiers du public

IX. Autres fldches coloriées : représentent des mouvements de fonds contre instru-
ments de crédit. Les fléches vont dans le sens des fonds, donc des placements, en
sens inverse du mouvement des titres de créance cédés. Lia nature de ceux-ci est
indiquée par les couleurs des fléches (voir IV et V ci-dessus). La largeur des
fléches n'est pas proportionnelle au volume des placements. En principe, les fléches
en traits pleins représentent des placements & court terme et les fléches pointillées
des placements & long terme.



mais c’est l’exception; dans les autres cas, en
contrepartie des engagements qu’ils se constituent
en ouvrant des comptes d’épargne ou en émettant
des obligations, les intermédiaires financiers non
monétaires recoivent d’abord de la monnaie exis-
tante; mais cette monnaie, ils la refoulent autant
que possible hors de leur trésorerie, pour acquérir
des titres de crdance rémunérateurs; on reviendra
dans un instant sur les effets de leurs interventions.

8. Dans la figure en couleurs, la couronne des actifs
financiers du public est parcourue par une grande
fleche blanche en pointillé. La construction des
figures partielles a montré que cette fléche repré-
sente les mouvements de fonds qui animent les actifs
financiers du public. Ces mouvements sont de plu-
sieurs ordres. Certains correspondent & des flux de
dépenses, dans la circulation en revenu, entre les
secteurs économiques : on en a vu un exemple (v.
figure 2) lorsque des paiements de salaires en billets
entrainent des retraits d’avoirs en comptes bancaires
et un autre (v. figure 4), lorsque 1'Etat régle des
fournisseurs ou verse les traitements de ses agents.
D’autres mouvements reflétent des flux dans la
circulation financiére, non générateurs de revenus :
on en & vu un exemple (v. p. 81 au commen-
taire de la figure 7) lorsqu’une partie du public
renonce 3 des encaisses en billets pour se constituer
des avoirs auprés de la Caisse d’Epargne et que
celle-ci utilise ces ressources & des placements en
valeurs existantes de la dette publique, restituant
des encaisses monétaires & une autre partie du
public qui renonce & ses actifs en titres de la dette.
D’autres mouvements encore, & 1’origine simples
déplacements des actifs financiers du public, peu-
vent permettre ensuite le financement de flux de
paiements générateurs de revenus; c’est le cas
lorsqu’un reflux de billets inactifs approvisionne la
trésorerie d’un intermédiaire financier sollicité par
des demandes de crédit.

Les mouvements cités en exemple impliquent, &
un moment donné, une altération dans la structure
des actifs du public : en se produisant, ces mouve-
ments réduisent les engagements d’un groupe
d’émetteurs d’actifs et accroissent les engagements
d’un autre groupe. Mais des mouvements ont
lieu aussi, on 1’a souligné (v. p. 79), & l'intérieur
d’'un méme groupe d’actifs : par exemple, la circu-
lation des billets de banque, les virements de compte
4 compte dans les dépdts bancaires & vue ou dans
les avoirs auprés de 1'Office des Chéques Postaux. A
cet égard, les dettes des intermédiaires financiers
monétaires ont ce privildge de pouvoir alimenter des
flux de paiements sans altération simultanée de leur
masse globale; tel n’est pas le cas des engagements
des intermédiaires financiers non monétaires.

4. Tous les intermédiaires financiers. dont les
engagements constituent des actifs du public opérent,
en confrepartie, des placements. On a déja précisé,
en ‘commentant la figure 8, comment ces opérations

actives avaient été représentées. Elles figurent, sous
forme de portions de couronne, jouxtant la surface
correspondant aux engagements de chaque groupe
d’intermédiaires, c’est-d-dire la couronne représen-
tant les actifs du public. Les placements des inter-
médiaires ont été rangés de part et d’autre de ladite
couronne, vers l’'intérieur du cercle lorsqu’ils sont
négociables sur le marché monétaire, vers 1’extérieur
pour les autres placements. La teinte rouge est
consacrde aux placements opérés sous forme de
crédits aux entreprises et particuliers, la teinte
bleue aux placements en créances & court ou & long
terme sur les pouvoirs publics.

Cette figuration en couleurs a l’avantage de sug-
gérer deux observations qui présentent un certain
intérét. La premiére observation a trait & l'impor-
tance de ’endettement des entreprises et particuliers
vis-&-vis des intermédiaires financiers non bancaires.
Ces derniers apportent sans doute une trés grande.
partie des ressources externes auxquelles font appel
les entreprises et les particuliers en déficit; on ne
peut étre formel, puisqu’on ne dispose pas des don-
nées relatives au recours de ces derniers aux autres
agents économiques — c’est-d-dire le financement
externe direct. Lorsqu’on apprécie la demande de
fonds prétables émanant des entreprises et des par-
ticuliers, en se référant aux seuls chiffres des
concours bancaires, on ne prend qu'une vue trop
partielle de cette demande; le risque d’erreur de
diagnostic est done grand. Ce risque est encore bien
plus probable, surtout en courte période, lorsqu’on
mesure les variations de cette demande par les mou-
vements du portefeuille commercial et des avances
de la Banque; ces interventions sont figurées par le
rectangle colorié en rouge, situé au-dessus du centre
du cercle (5°).

La seconde observation est la suivante : les
engagements des entreprises et des particuliers vis-a-
vis des intermédiaires financiers bancaires et non
bancaires ne représentent que 40 p.c. de ’endet-
tement qui forme la contrepartie des actifs
financiers de ces mémes secteurs; pour déterminer
ce pourcentage, on a tenu compte, dans le décompte
de ’endettement total de contrepartie, d’un élément
qui ne figure pas dans le schéma : & savoir, la créance
consolidée sur 1'Etat détenue par la Banque Natio-
nale, soit 34 milliards, qui couvre environ 30 p.c.
du stock de billets émis. A propos des souserip-
tions d’effets publics par les banques (cfr. p. 77),
puis & propos des placements & court terme de la
Caisse d’Epargne (cfr. p. 81), on a montré comment
un déficit du Trésor, alimentant un flux de dépenses
apportait au public des encaisses; celles-ci venaient
s’ajouter aux autres, dont le public ne s’était pas
dessaisi, ou remplacer celles que le public, considéré
globalemex_lt avait arbitré contre un actif financier

" (59) Sur les difficultés de l'interprétation des situations
de la banque centrale, cfr. notamment, -pour la Belgique,
G. Defrance, « Ce que nous enseignent les situations de
la Banque Nationale de Belgxque », La Revue de la Banque,
1952, n° 11, pp. 749:772. .
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non monétaire; pendant la période envisagée, le
mouvement des trésoreries alimente donc un flux de
dépenses publiques générateur de revenus; & la fin
de la période, les entreprises et les particuliers ont
accru leurs actifs financiers et le Trésor, son endette-
ment puisque, par hypothése, les effets publics acquis
par les intermédiaires financiers sont nouvellement
émis et servent & couvrir un déficit. La situation
nouvelle des actifs et passifs renforce la liquidité des
deux secteurs Entreprises et Particuliers; 1’améliora-
tion de la liquidité de 1’économie dans son ensemble
est plus grande que si la création d’actifs financiers
au profit de certaines entreprises et de certains parti-
culiers s’était opéréde & partir d’'un endettement
d’autres entreprises et d’autres particuliers; en effet,
des engagements du Trésor, analogues quant au
terme & ceux du public, créent une illiquidité moindre
en raison de la position privilégiée du Trésor pour
assurer le financement de ses échéances.

5. La construction des schémas partiels a mis en
relief aussi 1'action que les intermédiaires financiers
non monétaires exercent, Lorsqu’ils financent les
paiements déficitaires du Trésor ou des entreprises
et particuliers, ces intermédiaires restituent & des
agents économiques les fonds qu’ils ont collectés
auprés d’autres; & la figure coloride, ces opérations
sont représentées par les fléches teintées correspon-
dant & des mouvements de fonds contre instruments
de crédit; pointillées: et teintées en rouge, elles figu-
rent les crédits & long terme aux entreprises et
particuliers qui relancent immédiatement les ressour-
ces collectées, vers le public, par la circulation de
fonds, figurée par la fléche blanche; pointilldes et
teintées en bleu, elles figurent les crédits & long
terme au secteur public qui, généralement par
Vintermédiaire du marché des rentes, relancent aussi
les ressources collectées, vers le public; tracdes en
traits pleins, elles figurent les opérations des inter-
médiaires sur les titres de créance négociables dans le
marché monétaire : le plus souvent, ces opérations
aboutissent aussi & relancer vers le public les res-
sources collectées. Ainsi, les intermédiaires non
monétaires facilitent 1’activation des encaisses
existantes. Mais leur rdle ne se borne pas 13 : en
principe, ils peuvent aussi agir comme collecteurs de
billets qu’ils réorientent vers les trésoreries ban-
caires; on en a vu plusieurs exemples en décrivant
les opérations de la Caisse d’Epargne choisie comme
type (cfr. figure 7 et pp. 80 in fine et 81 in fine);
une telle intervention rend possible un financement
supplémentaire par les crédits bancaires, ¢’est-a-dire
un effet de multiplicateur des encaisses. Méme
lorsque leur role se limite & favoriser I’activation des
encaisses, les intermédiaires financiers non moné-
talres partlclpent aux processus d’ expansmn du
revenu. Comme le reconnait W. L. Smith (51),
« une fraction de 1'épargne engendrée au cours de
lexpansmn du revenu est canalisée vers les inter-

(u) Cfr. W. L, Smith, op. cit. pp. 536-537.

 médiaires. Ces institutions, & leur tour, placent

les épargnes qui leur sont confiées en préts et en
obligations, concourant par la & financer une autre

.phase de l’expansion du revenu. Tant que se pro-

longe le processus multiplicateur de la croissance
du revenu, une fraction de l'épargne supplémen-
taire qui se forme & chaque phase, prend la forme
d’engagements des intermédiaires permettant une
expansion égale de leurs actifs rémunérateurs ». .
C’est donc admettre que les opérations actives
des intermédiaires non monétaires ont des effets déri-
vés : & partir des flux de revenus que financent les
intermédiaires en reprétant des fonds, de mnouvelles
épargnes individuelles sont formées, volontairement
ou obligatoirement, et .viennent rapporter des res-
sources aux mémes intermédiaires; un intermédiaire
isolé a d’autant plus de chance de bénéficier lui-
méme d’un” effet de retour, qu’il a une position
monopolistique pour la prestation de ses services,
que la constitution d’actifs chez lui est obligatoire-
ment lide & tout paiement de revenu, ou simplement
qu’il est de grande dimension.

6. Les intermédiaires sont nombreax, méme_ pour
gérer une catégorie d’actifs. Ceux-ci se déplacent,
comme on 1’a vu, suivant des flux de paiements ou
des mouvements financiers. Ces décisions du public
peuvent provoquer, par solde, des variations dans le
montant des engagements d’un intermédiaire déter-
miné. Sa trésorerie sera mise & contribution. Elle
pourrait 1’étre aussi si ses prévisions de recettes
nettes se trouvaient démenties, alors qu’il se serait
engagé, en ouvrant des crédits, & fournir des fonds.
Chaque intermédiaire financier a donc & se soucier
de sa propre liquidité; & cette fin, & coté de ses
moyens de trésorerie, il détient des actifs & court
terme, susceptibles par surcroit d’étre cédés &
d’autres intermédiaires via le marché monétaire.

A la figure coloriée, ces placements sont repré-
sentés par les portions de couronne orientées vers
l'intérieur du cercle et teintées différemment sui-
vant la qualité de la créance détenue; la signification
des teintes est donnée au IV de la légende; les
avoirs en devises étrangéres détenus par les banques
peuvent constituer un apport & des marchés moné-
taires étrangers, mais non au marché monétaire

cintérieur (*2). I va de soi que les intermédiaires

qui gérent les actifs du public les plus liquides sont
aussi ceux qui détiennent les placements mobilisa-
bles les plus importants, relativement & leurs enga-
gements.

- Les mécanismes que ces opérations sur le marché
mondétaire mettent en. action ont fait 1'objet de
descriptions “détaillées lors-de la description ‘des
figures: partielles. On n'y reviendra .pas ici, d’autant
plus qu’une - description ' d’ensemble. du ‘fonetionne:

"7(52)-Voir, aux notes (22) et {28), les précisions quant &
la - représentation graphique de -cette particularité des avoirs
4 vue sur 1'tranger.

Pour' la représentation gra.phlque des opéra,txons du marché
monétaire en certificats. de Trésorerie, voir. notes” (22) .gt.(38).



ment de ce marché fera 1'objet d’un prochain article
de ce Bulletin (5%).

7. Il nous faudra néanmoins anticiper quelque peu
sur celui-ci : pour compléter la description de 1’en-
semble du schéma, il faut encore, en effet, faire
ressortir le r6le particulier de la banque centrale.

a) Celle-ci est le canal des réglements entre les
autres intermédiaires. Lorsqu'un intermédiaire
financier subit une diminution nette de ses engage-
ments au profit d’'un autre intermédiaire, un régle-
ment doit étre opéré entre eux. Celui-ci peut étre
effectué par l'entremise du marché de l’argent au
jour le jour : l'intermédiaire en déficit réduira ses
apports & ce marché et les fonds ainsi libérés seront
transférés & l'intermédiaire en surplus, par un jeu
de leurs comptes dans les livres de la banque cen-
trale; ce virement sert de véhicule au déplacement
des actifs financiers; & la figure coloride, ces mouve-
ments sont schématisés par les fléches de couleur
orange. Si cette reprise de fonds au marché de
l'argent au jour le jour ne suffit pas, l'intermé-
diaire financier en déficit devra approvisionner son
compte auprés de la banque centrale; pour ce faire,
il cédera & celle-ci directement ou via 1'Institut de
Réescompte et de Garantie ou via le Fonds des
Rentes un titre de créance mobilisable : avoirs sur
I"étranger, effets commerciaux ou effets publics(34);
les moyens de trésorerie constitués de la sorte seront
virés dans les livres de la Banque au compte de
Vintermédiaire financier en surplus, approvisionnant
sa trésorerie; ce dernier cherchera & donner & ces
ressources un emploi rémunérateur. .

A ce stade, les intermédiaires autres que Ia
banque centrale, considérés dans leur ensemble, dis-
posent d’une encaisse excédentaire; ils ont en effet
réduit le montant total de leurs apports au marché
monétaire, ou aux autres marchés de capitaux, ou
aux marchés étrangers; la banque centrale les a
relayés, & due concurrence. Suivant la facon dont ils
placeront leurs nouveaux moyens de trésorerie, 1'in-
tervention de la banque centrale n’aura été que
tout & fait temporaire — pour faciliter le réglement
entre intermédiaires — ou se prolongera et sera &
la base d’'une expansion des actifs du public.

1° Le premier cas est celul ol les intermédiaires
reprennent & la banque centrale les titres de créance
que I'un d’eux lui a cédés : 1'état de choses anté-

(53) L’ achévement de cet essai a subi un important retard.
La figure coloriée était déja & 1'impression en novembre, lors-
que le marché de 1'argent au jour le jour et & trés court terme
fut réorganisé; la réforme comporta notamment la création
d'un marché unique au lieu du compartimentage antérieur
séparant les organismes compensateurs des autres. On ne put
en tenir compte et la distinction apparait encore au schéma
et dans sa légende; toutefois, les mécanismes qu'il retrace sont
toujours parfaitement actuels, si le lecteur veut bien supprimer
le partage entre 1 A et 1 B du cercle représentant le marché de
I'argent au jour le jour. On I'a déjd signalé & la note (28).

(54) Quant 3 l'intervention du Fonds des Rentes, on sup-
pose par exemple qu'il réduit ses avoirs existants en compte
auprés de la Banque; les effets expansionnistes de ce préléve-
ment sont les mémes que ceux d'un recours du Fonds aux
avances de la Bangque,

rieur au virement entre intermédiaires se réta-
blit (%%) : les actifs financiers du public se sont
déplacés, mais leur montant total est inchangé, les
placements des intermédiaires financiers autres que
I'institut d’émission se sont déplacés, mais leur mon-
tant total est inchangé.

On peut illustrer ce cas par un exemple en se
référant au schéma. On suppose que le public
souscrive des bons de caisse d’une institution publi-
que de crédit au moyen de dépéts bancaires; que
les banques, pour faire face au retrait, doivent céder
des devises & la banque centrale; enfin, que 1'insti-
tution publique utilise le produit de son émission
& acheter du papier commercial & 1'Institut de
Réescompte et de Garantie, lequel réduit d’autant
son réescompte & la Banque. Au schéma, on a : une
réduction de A1l (retrait de dépots), une réduction
égale de la portion de couronne de teinte verte en
regard (cession de devises & la Banque), un accrois-
sement correspondant du rectangle de teinte verte
B.N.B. (achat des devises), puis un accroissement
égal de G (souscription de bons de caisse) et en
regard une augmentation de la portion de couronne
de teinte rouge vers le centre (achat de papier com-
mercial & I'LR.G.) et, enfin, une réduction du
rectangle de teinte rouge B.N.B. (diminution du
réescompte de I'LR.G.).

L’intervention de la Banque a été temporaire : &
la fin de ’opération, ses actifs se sont modifis, mais
leur montant global est inchangé.

On notera en passant que, dans cet exemple, les
apports sur le marché monétaire des intermédiaires
financiers autres que la banque centrale se sont
acerus au détriment de leurs avoirs extérieurs. Cette
observation montre bien de quelle prudence il faut
entourer les analyses qui proposent des diagnostics
sur base des fluctuations du marché monétaire.

2° Le second cas est celui ol les intermédiaires
utilisent leurs moyens de trésorerie excédentaires
4 de nouveaux crédits intérieurs; peu importe que
ceux-ci soient accordés sous des formes négociables
sur le marché monétaire, ou sous d’autres; toutes
autres choses étant égales, un processus expansion-
niste se développera entrainant un acecroissement
des actifs financiers du public; l'intervention de la
banque centrale subsistera.

On illustrera ce cas en reprenant 1’exemple ci-des-
sus mais en supposant, cette fois, que l'institution
publique de crédit, émettrice de bons, accorde des
crédits nouveaux, & long terme, & des entreprises;
celles-ci font verser le produit de leur prét aux
comptes en banque de leurs fournisseurs. En raison-
nant sur le schéma, comme précédemment, on
constaterait, & la fin de l'opération, que G s’est
accru, de méme que la surface de teinte rouge
hachuréde, en regard; mais A1 se retrouve inchangé;
pourtant la surface de teinte verte en regard a été
réduite, mais le rectangle de teinte verte B.N.B. s’est

(55) Il va de soi qu'il n'y a pas de « reprise » proprement
dite : il ne s'agit pas du méme titre de créance, ce sont les
encours globaux des interventions qu'il faut envisager.
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étendu en contrepartie; les banques ont des encais-
ses excédentaires non représentées au schéma; le
mouvement d’expansion peut se poursuivre, jusqu’a
ce que les proportions courantes se soient rétablies
entre les trésoreries des intermédiaires et leurs
engagements (°).

On notera que, dans ce second exemple aussi, un
flux de dépenses a eu lieu et les actifs du public
ont été renforcéds sans que se soient accrus les
apports des intermédiaires financiers sur le marché
monétaire; mais il s’agissait d’une opération isolée;
4 mesure que l'utilisation des trésoreries excéden-
taires se poursuivra, des placements négociables sur
le marché monétaire auront lieu, les intermédiaires
devant veiller & leur propre liquidité.

Des deux cas envisagés ci-dessus, le premier cor-
respond évidemment & une conjoncture stagnante,
tandis que le second est le reflet, sur le plan finan-
cier, de phénoménes d’essor, entrainant une demande
croissante de fonds.

b) La banque centrale est aussi détentrice des
principales réserves de change nationales. Qu’un
déficit envers 1'étranger 'soit dG & des phénoménes
de revenu ou & des arbitrages financiers, il aboutit
& une fuite d’actifs financiers du public. Au schéma
colorié, on verra se resserrer la couronne continue
et en regard, les surfaces correspondant aux avoirs
sur 1’étranger. Ces mécanismes ont été expliqués &
la figure 1 ci-avant. Les banques seront amenées &
se procurer des devises auprés de la banque centrale.
A cette fin, elles pourront utiliser leurs. trésoreries
dans le cas ol celles-ci seraient renforcées par des
rentrées de billets, échangés par le public contre
devises aux guichets des banques; au schéma, une
diminution de Bl aurait comme contrepartie une
réduction égale de la surface B.N.B. teintée en vert.
Ou bien — ou en plus — les banques subiront elles-
mémes des retraits de dépdts; elles se procureront
les devises auprés de la banque centrale en lui
cédant un actif mobilisable; au schéma, la dimi-
nution de A1 aura pour contrepartie une contraction
égale d’une des portions de couronne figurant en
regard, par exemple, celle de teinte rouge; dans les
actifs de la Banque, une altération se produira : au
schéma, réduction du rectangle vert compensée par
une extension du rectangle rouge. :

Cette dernitre évolution se traduit par une
contraction des apports au marché monétaire des
intermédiaires financiers autres que I'institut
d’émission.

(38) Les avoirs de la banque centrale ne sont donc pas
seulement la contrepartie d'actifs du public, en l'occurrence
des billets émis, mais aussi de comptes constituant la trésore-
rie des intermédiaires financiers. C'est une des raisons pour
lesquelles les avoirs de la Banque figurent & part au schéma et
non en regard des engagements envers le public. La seconde
raison est que la constitution d’encaisses en billets constitue
une fuite du marché monétaire obligeant les intermédiaires
financiers & recourir & la Banque; on y reviendra bientdt.

Sur ce point, le schéma a été congu pour faire ressortir
'action de la banque centrale; dans les actifs de celle-ci, on
n'a pas représenté la partie « dormante », c’est-A-dire la créance
consolidée sur 1'Etat qui forme la contrepartie définitive d'une
fraction importante des encaisses en billets. '

c¢) La banque centrale est aussi le principal
émetteur de billets. Lorsque les flux-de paiements
dans les secteurs Entreprises et Particuliers aboutis-
sent aux unités qui détiennent leurs encaisses en
billets, les engagements de certains intermédiaires
financiers se contractent, toutes autres choses étant
égales; on en a vu des exemples en commentant les
figures 2 et 4 notamment. Ces intermédiaires sont
obligés de céder & l'institut d’émission des actifs
mobilisables pour se procurer les billets demandés
par le public; la préférence pour 1’encaisse en billets,
dont on a souligné l'importance relative, réduit les
ressources de ’ensemble des intermédiaires financiers
autres que l'institut d’émission; elle provoque une
diminution de leurs placements sur le marché moné-
taire ou sur d’autres.

Comme dans 1’éventualité d’'une conjoncture
d’essor envisagée sub a) 2° ci-avant, la Banque con-
serve des actifs accrus aussi longtemps que les
encaisses en billets restent inchangées; mais dans ce
cas-ci, l'intervention de la Banque n'a pas d’effet
bénéfique pour les trésoreries des autres inter-
médiaires financiers; dans l’autre cas, les excédents
de trésorerie en circulant’ entre les intermédiaires
alimentaient une série de flux de paiements, entrai-
nant une expansion des actifs du public; ce dernier
phénomeéne n’aura pas lieu dans le cas de fuite en
billets ; nédanmoins, si la vitesse de rotation moyenne
des billets reste constante, 1’accroissement de ces
encaisses en billets sera le reflet d’un élargissement
des flux de dépenses.

Ces fuites en billets provoquent le plus souvent
un resserrement des apports sur le marché monétaire
ou une diminution des ressources que 1'Office des
Chéques Postaux draine vers le Trésor. L’interven-
tion de 1’'institut d’émission les compense.

On sait que le role de ce dernier ne se limite pas,
pour autant, & étre purement passif. Le recours
obligé & la Banque permet & celle-ci d’imposer les
conditions dont elle fait sa politique monétaire.

d) La banque centrale agit aussi d’initiative seule
ou en coopération avec les autres autorités moné-
taires. Ainsi en est-il des opérations d’open market :
leurs mécanismes ont été décrits & la figure 9 (cfr.
p. 85).

Dans la réalité quotidienne, il va de soi que tous
les processus qui ont été décrits ci-avant s’enche-
vétrent, s'additionnant ou se compensant. Ils sont
A la fois le reflet des mouvements qu’engendrent les
décisions des agents économiques et une des déter-
minantes de celles-ci.

Notre objectif était de décrire des mécanismes :
pour l'atteindre, il fallait bien d’abord recourir &
I'analyse, c’est--dire trongonner un ensemble dont
tous les éléments sont interdépendants; le schéma
de synthése, dans sa complexité, restitue mieux son
image au réel. '
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BIBLIOGRAPHIE SUR LA SITUATION MONETAIRE ET FINANCIERE
DE LA BELGIQUE

Le lecteur trouvera ci-dessous une bibliographie
qui fait suite & celle qui a été publiée dans notre
Bulletin de janvier 1960. Il y a lieu de remarquer
que cette bibliographie ne reprend pas les rapports
dies différentes institutions ni les sources statis-
tiques.

1. MONNAIE — BANQUE

De nieuwe wetgeving ter bevordering van de econo-
mische expansie : 1. De economische expansie in
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(Kredietbank, Bruxelles, 1959, div. p.)

HAYES A., Monetary Policy and the Balance of Pay-
ments. (Federal Reserve Bank of New-York,
Monthly Review, New-York, LXI, n° 12, décembre
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ne 4, 23 janvier 1960, pp. 29-33.)
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to Climb and Speer Economy in 1960. (Belgian
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nales au Congo belge en 1958 (Bulletin de la
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pp. 5-33.)
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tion. (Expériences, Liége, IV, n°* 34, 1959, pp. 284-
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VAN WATERSCHOOT J., L'encouragement des in-
vestissements industriels par I'Etat. (Revue pra-
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1959, pp. 1.403-1.416.)

HAYES A., Monetary Policy and the Balance of
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Padoue, XVIII, ne 7.8, juillet-aoqt 1959, pp. 373-388.)

SCOTT F., What should be done about the Sterling
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213-251.)

The Disappearance of the Dollar Gap. (Midland
Bank Review, Londres, février 1960, pp. 8-15.)
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vier 1960, pp. 5-20.)
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HALD M, Social Charges in the EE.C. Countries :
Some Economic Aspects. (Economid Internazionale,
Génes, XII, n° 4, novembre 1959, pp. 677-696.)

La zone de libre-échange. (Chronique de Politique
étrangére, Bruxelles, XII, n* 5-6, septembre-no-
vembre 1959, pp. 569-921.)

MARJOLIN M., Pour une politique économique com-
mune. (Revue du Marché commun, n° 19, novembre
1959, pp. 393-396.)

STEINBERG R., L’adaptation des entreprises belges
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Bruxelles, XXXIV, n° 2, février 1960, pp. 29-34.)
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VAN DEN WILDENBERG W., Het landbouwkrediet
in de Euromarkt. (Economie, Tilburg, XXIV, n° 4.
janvier 1960, pp. 192-208.)

10. GENERALITES

AMEYE L., Périls et promesses de I’économie congo-
laise. (Synthéses, Bruxelles, XIV, n> 163-164, dé-
cembre 1959-janvier 1960, pp. 96-105.)

BOURCIER de CARBON L., La garantie des investis-
sements étrangers, son importance et ses pro-
blémes, dans les perspectives d’une coopération
eurafricaine. (Bulletin mensuel de la Banque
Centrale des Etats de UAfrique Equatoriale et du
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HENRY L. La recherche appliquée. (Industrie,
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TREMPONT J.,, La politique de développement
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LEGISLATION ECONOMIQUE

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

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

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

1. — Législation économique générale
II. — Législation relative aux finances publiques
(y compris les lois budgétaires), législa-
tion monétaire, bancaire et financiére
III. — Législation agricole
IV. — Législation industrielle
V. — Législation du travail
VI. — Législation relative au commerce intérieur
VII. — Législation relative au commerce extérieur
VIII. — Législation des transports
IX. — Législation relative aux prix et auxr salaires
X. — Législation sociale (pensions, assurances so-
ciales et avantages sociauxr divers)
XI1. — Législation en matiére de dommages de
guerre

I. — LEGISLATION ECONOMIQUE GENERALE

Arrété ministériel du 21 décembre 1959

prescrivant une statistique semestrielle des stocks
de charbon domestique détenus par certains négo-
ciants en charbon (Moniteur du 18 janvier 1960,
p. 299).

Arrété ministériel du 26 janvier 1960

pris en application de Uarticle 2 de Parrété royal du
30 décembre 1959 relatif au stockage des combis-
tibles minéraux solides (Moniteur du 16 février
1960, p. 957).

Arrété ministériel du 28 janvier 1960

portant exécution de Uarrété royal du 30 décembre
1959 relatif aux marchés d’importation et d’expor-
tation de combustibles minéraux solides (Moniteur
du 30 janvier 1960, p. 586).

" Arrété royal du 1 février 1960. .

modifiant Uarrété du Régent du 2 juillet 1948 relatif
~a Vintervention financiére de U'Etat en matiére de
subsides pour 'exécution de travaux par les provin-

ces, commaunes, associations de communes, commis-
sions d’assistance publique, fabriques d’églises et
associations de polders ou de wateringues (Moni-
teur du 23 février 1960, p. 1.148).

Arrété ro'yal du 3 février 1960

Fondation de U'établissement d’utilité publique ¢ Fon-
dation nationale pour le Financement de la
Recherche scientifiqgue » (Moniteur du 6 février
1960, p. 748).

Article 1er. — La fondation de létablissement d'utilité
publique « Fondatlon nationale pour le Financement de la
Recherche scientifique » est approuvée.

Art. 2. — Les statuts de cet établissement, joints au pré-
sent arrété, sont approuvés.

' Fondation nationale-
pour le Fmancement de la Recherche sczentzfzque

) Artzcle 161" — Létabhssement prend la dénomlnatlon de
« Fondation natlonale pour le Flnancement de la Recherche
scientifique ».

I1 a son siége & Bruxelles ou dans une commune de lagglo-
mération bruxelloise.

Art. 2. — 1.étahlissement a pour objet de faciliter le finan-
cement de la recherche scientifique en Belgique au moyen
de fonds qu’il pourra recueillir sous toute.forme généralement
quelconque et qui,, A ces fins, seront mises a la dlspositlon
du Gouvernement. -
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Art. 3. — L’établissement est administré et représenté par
un conseil d’administration comprenant neuf membres. Le
conseil d’administration est composé, pour la premiére fols,
des membres du bureau du Conseil national de la Politique
scientifique créé par arrété royal du 16 septembre der-
nler (...).

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

Art. 4, — Le conseil d’administration élit parmi ses mem-
bres un président et un ou deux vice-présidents.

Le président du conseil d’administration prend de sa seule
autorité toutes les mesures urgentes, sauf & en salsir le
conseil d’administration dans sa plus prochaine séance.

Il peut, en cas d’absence ou d’empéchement, se faire rem-
placer par un vice-président.

Art. 9. — La comptabilité de 'établissement est controlée
par un commissaire aux comptes, nommé par le conseil
d’administration pour un terme renouvelable de six ans.

Art. 10. — Le commissaire aux comptes établit annuelle-
ment un rapport qu’il soumet au conseil d’administration.

Arrdté royal du 3 février 1960

désignant les régions de chOémage structurel, en
exécution de Uarticle 2, § 3, a), de la loi du 15 juil-
‘let -1959, modifiant temporairement le régime de
la tazation des plus-values en vue de favoriser les

investissements (Moniteur du 13 février 1960, p.
863).

Article 1er. — Pour l'application de l'article 2, § 3, a), de la
loi du 15 juillet 1959 modifiant temporairement le régime de
taxation des plus-values en vue de favoriser les investisse-
ments, sont considérés comme régions de chémage structurel,
pour une période allant jusqu'au 31 décembre 1962, les arron-
dissements administratifs dans lesquels le pourcentage de
chdémeurs complets masculins par rapport & la population
salariée masculine a été supérieur 4 la moyenne du Royaume,
4 la fois pendant le mois de mai 1953 et le mois de mal 19567.

Art. 2. — Répondent aux critéres prévus & l'article 1er, les
arrondissements administratifs de :

Dixmude, Furnes, Tielt, Ostende, ¥Ypres, Bruges, Roulers
(province de Flandre occidentale);

Eecloo, Saint-Nicolas, Gand, Termonde, Alost, Audenarde
(province de Flandre orientale);

Anvers, Malines, Turnhout (province d’Anvers);
Louvain (province de Brabant);
Ath, Tournai (province de Hainaut).

Arrété royal du 10 février 1960

portant agréation de certains organismes financiers,
en application des lois des 17 et 18 juillet 1959.
(Moniteur du 22 février 1960, p. 1.123).

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

Arrété royal du 9 décembre 1959

relatif a la suppression des fractions de franc dans
la comptabilité du Ministére de UAgriculiure et
des établissements publics qui relévent du Ministre
de UAgriculture (Moniteur du 29 janvier 1960,
p. 553).

Loi du 11 décembre 1959

concernant la perception & Uimportation de certains
droits d’accise (Moniteur du 20 février 1960, p.
1.098). )

Arrété royal du 25 décembre 1959

relatif au régime d’accise des gaz de pétrole et des
autres hydrocarbures gazeux, liquéfiés (Moniteur
du 9 janvier 1960, p. 122).

Arrdté royal du 80 décembre 1959

modifiant le Code des taxes assimilées au timbre
(Moniteur des 1« et 2 janvier 1960, p. 4).

Arrété ministériel du 31 décembre 1959

portant modification de Uarrété ministériel du
9 novembre 1957 relatif a I'émission de certificats
de Trésorerie destinés & la couverture des passifs
bancaires (Moniteur du 11 janvier 1960, p. 157).

Article 1er, — L’article 3 de 'arrété ministériel du 9 novem-
bre 1957 relatif & 1’émission de certificats de Trésorerie desti-
nés & la couverture des passifs bancaires, est remplacé par
le texte suivant :

« Les certificats représentatifs de la tranche « B » sont &
quatre mois de date environ.

» A partir du 1er janvier 1960 et aussi longtemps que le
taux d’escompte officiel pratiqué par la Banque Nationale de
Belgique pour les traites acceptées domiciliées en banque
restera fixé & 4 p.c., les certificats de la tranche « B »
seront émis ou renouvelés a leur échéance au taux d'intérét
de trois septante-cing pour cent (3,75 p.c.) l'an.

» Cet intérét est payable anticipativement. »

Arrété ministériel du 4 janvier 1960

réglementant la perception du droit d’accise sur lés
gaz de pétrole et les autres hydrocarbures gazeuzx,
liquéfiés (Moniteur du 9 janvier 1960, p. 124).
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Arr8té ministériel du 4 janvier 1960

modifiant Parrété ministériel du 1c septembre 1952,
accordant des délais pour le paiement des droits
d’accise (Moniteur du 9 janvier 1960, p. 136).

Arrdté ministériel du 6 janvier 1960

modifiant Uarrété ministériel du 20 mars 1956 orga-
nisant la mise au travail des chémeurs par les
provinces, les communes et les établissements
publics (Moniteur du 26 janvier 1960, p. 465).

Arrété royal du 12 janvier 1960

relatif @ un deuxiéme emprunt de 60 millions de
Deutsche Mark, garanti par UEtat, @ émettre par
le Fonds des Routes (Moniteur du 15 janvier 1960,
p. 232).

Article 1°*, — Le Fonds des Routes est autorisé & contrac-
ter un deuxiéme emprunt de soixante millions de Deutsche
Mark (60.000.000 Deutsche Mark) ou de leur équivalent en
dollars des Etats-Unis d’'Amérique.

Art. 3. — L’emprunt porte intérét au taux de 5 34 p.c.
Tan, & partir du 15 janvier 1960 (...).

Art. 4. — L’emprunt est représenté par des obligations au
porteur, munies de trente coupons d'intérét semestriels
payables le 15 janvier et le 15 juillet de chaque année, du
16 juillet 1960 au 15 janvier 1975. Ces obligations sont soit
au montant nominal de 10.000 Deutsche Mark ou I'équivalent
en dollars des Etats-Unis d’Amérique, soit au montant nomi-
nal de 2.500 dollars des Etats-Unis d’Amérique ou I'équivalent
en Deutsche Mark, ces deux équivalents calculés au cours
moyen du dollar des Etats-Unis d’Amérique pratiqué & Ia
Bourse de Francfort le 15 janvier 1960.

Art. 5. — L’emprunt est amortissable au pair de la valeur
nominale, en huit tranches égales annuelles, payables le
15 janvier de chacune des années 1968 & 1975.

Art. 6. — Le paiement des intéréts et le remboursement
du capital sont effectués, au choix des porteurs, en Deutsche
Mark ou a leur équivalent en dollars des Etats-Unis d’Amé-
rique, au cours moyen du dollar U.S. coté & la Bourse de
Francfort le 15 janvier 1960.

Le porteur qui opte pour un paiement en la devise autre
que celle en laquelle sont libellées les obligations qu’'il détient,
doit signifier cette option au plus tard un mois avant chaque
échéance d’intérét ou d’amortissement a I'un des deux établis-
sements chargés du service financier de I'emprunt.

Art. 8. — Le paiement des coupons et le remboursement
des obligations sont garantis par I'Etat.

Art. 9. — Les intéréts et la prime de remboursement des
obligations sont exempts de tous impodts et taxes réels, pré-
sents et futurs, au profit de I'Etat, des provinces et des
communes.

Arrété royal du 23 janvier 1960

modifiant Varrété royal du 11 mars 1953 majorant
le taux de la taxe de transmission & Uimportation
(Moniteur du 29 janvier 1950, p. 543).

Loi du 26 janvier 1960

reiative aux }éde})an‘ces‘ sur .les‘dppareils récepteurs
de radiodiffusion (Moniteur du 6 février 1960, p.
726).

Arrété royal et arrété ministériel du 26 janvier 1960

relatifs a Uémission de Uemprunt 525 p.c. 1960-1970
(Moniteur du 28 janvier 1960, pp. 494496).

Article 1er. — Notre Ministre des Finances est autorisé &
émettre, aux conditions qu'il déterminera, un emprunt inté-
rieur 4 dix ans dénommé « Emprunt 5,25 p.c. 1960-1870 ».

Art. 2. — L’emprunt est représenté par des obligations au
porteur de 1.000, 5.000, 10.000, 50.000 et 100.000 francs, por-
tant intérét au taux de 5,25 p.c. I'an & partir du 8 février
1960.

Art. 4. — L’emprunt est amortissable, & partir de la troi-
sidme année, suivant les modalités ci-aprés.

Une dotation annuelle de 3,50 p.c. du capital nominal émis
est affectée & l’amortissement; elle prend cours le 8 février
1962 et s’accroit chaque année .des intéréts des capitaux
amortis.

Les dotations d’amortissement sont mises & la disposition
de la Caisse d’Amortissement le 8 février de chacune des
années 1962 & 1969. -

Ces dotations sont affectées au rachat des obligations &
des cours ne dépassant pas le pair.

En cas d’élévation des cours au-dessus du pair, les rachats
sont suspendus et le montant de la dotation restant dispo-
nible de ce chef au 1°F janvier de l'une des années 1963 &
1969 est affecté au remboursement au pair, le 8 février sui-
vant, d’obligations & désigner par un tirage au sort.

Les obligations non amorties avant le 8 février 1970 sont
remboursables & cette date au pair de la valeur nominale.

Art. 5. — Les tirages au sort prévus a larticle 4 sont
effectués le 20 janvier ou le premier jour ouvrable suivant,
si la date précitée est un jour férié légal ou un samedi.

Art. 6. — Les intéréts et la prime de remboursement des
obligations sont exempts de tous impbdts et taxes réels quel-
conques, présents et futurs, au profit de I'Etat, des provinces
et des communes.

Article 1=r, — La souscription publique aux obligations de
Pemprunt 5,25 p.c. 1960-1970 sera ouverte le ler février 1960;
elle sera close le 15 février 1960. 11 pourra toutéfois étre mis
fin & la souscription avant cette derniére date.

Art. 3. — Le prix d'émission est fixé & 1.000 francs net
par 1.000 francs de capital nominal; il est payable, suivant
les modalités définies aux articles 4 et 5 ci-aprés, soit en
espéces, soit en certificats de Trésorerie 4 p.c., émis en 1949
et remboursables le 15 avril 1960, repris.a 105 p.c. de leur
valeur nominale.

Art. 4. — Le prix d’émission est payable intégralement au
moment du dépdt des souscriptions.

Art. 5. — Les certificats de Trésorerie 4 p.c., émis en 1949,
déposés en paiement de souscriptions donnent droit :

1° 34 un méme capital nominal d'obligations du nouvel
emprunt;

20 gu paiement en espéces d’'une somme de 50 francs par
certificat de 1.000 francs déposé, représentant la différence
entre la valeur de reprise de ces certificats et le prix d'émis-
sion des obligations de ’emprunt;

3° au prorata d’intérét 4 4 p.c. I'an, couru du 15 avril 1959
au 7 février 1960 inclus sur les certificats déposés, soit
32,55 francs pour 1.000 francs de capital nominal.
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Art. 6. — Des obligations au porteur munies de dix cou-
pons d'intérét annuels pour les échéances du 8 février des
années 1961 & 1970 sont délivrées aux souscripteurs au plus
tard le 16 mars 1960.

Arrété royal du 28 janvier 1960

modifiant Varrété royal du 22 septembre 1937 qui
porte exécution des lois coordonnées relatives aux
imp6bts sur les revenus (Moniteur du 5 février 1960,
p. 714).

Arrété royal du 1° février 1960

modifiant Uarrété du Régent du 2 juillet 1949 relatif
a Vintervention financiére de UEtat en matiére de
subsides pour lUexécutlion de travauxr par les pro-
vinces, communes, associations de communes, com-
missions d’assistance publique, fabriques d’églises
et associations de polders ou de wateringues (Moni-
teur du 23 février 1960, p. 1.148).

Arrété ministériel du 10 février 1960

portant agréation de certains organismes financiers,
en application des lois des 17 et 18 juillet 1959
(Moniteur du 22 février 1960, p. 1.123).

Arrété royal du 12 février 1960

autorisant la Société Nationale de la Petite Pro-
priété Terrienne a émeltre, sous la garantie de
UEtat, un emprunt de 300 millions de francs (Moni-
teur du 25 février 1960, p. 1.191).

Article 1. — La garantie de I'Etat est attachée & un nou-
vel emprunt, au montant effectif de trois cents millions de
francs, & émettre par la Société Nationale de la Petite Pro-
priété Terrienne.

Art. 2. — L’emprunt sera émis par tranches et & des condi-
tions qui seront préalablement approuvées par le Ministre des
Finances.

Arrété royal et arr8té ministériel du 16 février 1960

relatifs a UVémission en Suisse de Uemprunt
extérieur 4,5 p.c. de 1960, de 50 millions de francs
suisses (Moniteur du 18 février 1960, p. 1.011-1.012).

Article 1, — Notre Ministre des Finances est autorisé &
contracter en Suisse, aux conditions qu’il déterminera, un
emprunt de cinquante millions de francs suisses, dénommé
« Emprunt extérieur 4,6 p.c. de 1960, de 50 millions de francs
suisses .

Art 3. — L’emprunt est représenté par 50.000 obligations
au porteur de 1.000 francs suisses .chacune. - .-

."Ces  obligations portent intérét au taux-de ‘4,5 p.c.: l’an
a partir- du 1er mars 1960,..et sont munies' de douze coupons
d’intérét annuels-payables le 1°* mars des années 1961 & 1972:

Art. 4. — Le remboursement de l'emprunt est effectué au
pair de la valeur nominale, le 1°r mars 1972.

Toutefois, le Gouvernement se réserve la faculté de rem-
bourser anticipativement tout ou partie de I'emprunt le
ler mars 1968, ou ultérieurement & toute échéance de coupons,
moyennant un préavis de 46 jours en cas de remboursement
anticipé partiel et de 3 mois en cas de remboursement anti.
cipé total.

Art. 5. — Le palement des coupons et le remboursement
des obligations sont effectués en Suisse, en francs suisses
libres, aux guichets des établissements désignés par les ban-
quiers preneurs de I'emprunt.

Art. 6. — Le paiement des coupons et le remboursement
des obligations sont exempts de tous impdts et taxes réels
quelconques, présents et futurs, au profit de I'Etat, des pro-
vinces et des communes.

* %

Article 1°r, — L’emprunt extérieur 4,5 p.c. de 1960, de cin-
quante millions de francs suisses, dont les conditions font
T'objet de l'arrété royal du 16 février 1960, sera cédé ferme
a un groupe de banques suisses, suivant une convention &
conclure & cette fin avec les représentants de ce groupe.

Art. 2. — Les obligations de cet emprunt sont mises en
souscription publique en Suisse par les preneurs, & 98 p.c.
de la valeur nominale.

Arrété ministériel du 17 février 1960

relatif au Tarif des droits d’entrée (Moniteur du 18
février 1960, p. 1.012).

Arrété ministériel du 17 février 1960

relatif a UVimportation de marchandises relevant des
Traités instituant les Communautés Européennes
(Moniteur du 18 février 1960, p. 1.015).

Arrété ministériel du 17 février 1960
réglant les franchises en matiére de droits d’entrée
(Moniteur du 18 février 1960, p. 1.024).
Arrété ministériel du 17 février 1960
réglant les franchises en matiéré de droits d’.accise_'d
Vimportation (Moniteur du 18 février 1960, p. 1.041).

Arrété ‘ministériel - du.17 février 1960

réglant les restitutions en matiére de droits d’entrée
- et de droits -d’accise a l’zmportatzon (Moniteur du
18 février 1960, p.-1.042). N
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Loi du 20 février 1960

autorisant la Régie des Télégraphes et des Télépho-
nes a émettre, en Belgique ou @ Uétranger, sous la
garantie de UEtat, un ou plusieurs emprunts d
concurrence d’un montant total de 1.750 millions
de francs (Moniteur du 24 février 1960, p. 1.171).

Article 17, — La Régie des Télégraphes et des Téléphones
est autorisée & émettre, en Belgique ou & l'étranger, en mon-
naie belge ou étrangére, un ou plusieurs emprunts pour un
montant nominal n’excédant pas un milliard sept cent cin-
quante millions de francs belges.

L’époque et les modalités de ces emprunts seront déter-
minées par le Ministre des Communications et le Ministre
des Finances.

Art. 2. — L’Etat garantit le paiement des intéréts et le
remboursement du capital de ces emprunts.

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

Arrété royal du 24 février 1960

établissant un droit spécial a Uimportation de cer-
tains produits agricoles et alimentaires (Moniteur
du 29 février 1960, p. 1.314).

Arrété ministériel du 24 février 1960

établissant un droit spécial & Uimportatlion de cer-
tains produits agricoles et alimentaires (Moniteur
du 29 février 1960, p. 1.316).

Arrété royal du 26 février 1960

modifiant Uarrété royal du 11 mars 1953 majorant le
tauxr de la taxe de transmission a Vimportation
(Moniteur du 29 février 1960, p. 1.310).

ITI1. — LEGISLATION AGRICOLE

Arrété royal du 80 décembre 1959

relatif a Voctroi d’une subvention aux cultivateurs
de lin (Moniteur du 29 janvier 1960, p. 554).

Arrété ministériel du 30 décembre 1959

modifiant celui du 30 octobre 1959 fixant le montant
des primes accordées aux industries produisant,
a base de lait belge, certains dérivés du lait (Moni-
teur du 8 janvier 1960, p. 99).

Arrété ministériel du 30 décembre 1959

modifiant celut du 30 novembre 1959 fixant le mon-
tant des primes accordées auxr industries produi-
sant, @ base de lait belge, certains dérivés du laitl
(Moniteur du 8 janvier 1960, p. 100).

Arrété ministériel du 31 décembre 1959

fizant le montant des primes accordées aux indus-
tries produisant, ¢ base de lail belge, certains
dérivés du lait (Moniteur du 8 janvier 1960, p. 100).

Arrétés ministériels du 23 janvier 1960

fizant le montant des primes accordées auxr indus-
tries produisant, @ base de lait belge, certains
dérivés du lait (Moniteur du I° février 1960, p.

614).

V. — LEGISLATION DU TRAVAIL

Arrété royal du 19 janvier 1960

rendant obligatoire la décision du 29 octobre 1959
de la Commission paritaire nationale de industrie
alimentaire relative a la réduction de la durée du
travail (Moniteur du 26 janvier 1960, p. 455).
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Arrété royal du 27 janvier 1960

rendant obligatoire la décision du 19 novembre 1959
de la Commission paritaire nationale du commerce
alimentaire, modifiant la décision du 16 juin 1959
de la méme commission concernant la réduction de
la durée du travail dans les pdtisseries artisa-
nales, rendue obligatoire par Varrété royal du 21
aonit 1959 (Moniteur du 8 février 1960, p. 779).

Arrété royal du 4 février 1960

modifiant Uarrété du Régent du 26 mai 1945 organi-
que de UOffice National du Placement et du
Chémage (Moniteur du 24 février 1960, p. 1.178).

VII. — LEGISLATION RELATIVE AU COMMERCE EXTERIEUR

Loi du 11 décembre 1959

portant approbation des actes internationaux sui-
vants . Convention sur la nomenclature pour la
classification des marchandises dans les larifs
douaniers, signée & Bruxelles, le 15 décembre 1950.
Protocole de rectification de cetle convention
signé a Bruxelles, le 1= juillet 1955 (Moniteur du
16 février 1960, p. 906).

Loi du 11 décembre 1959

portant approbation du protocole entre la Belgique,
le Luxrembourg et les Pays-Bas, pour l'établissement
d’un nouveau tarif des droits d’entrée, signé a
Bruzxelles le 25 juillet 1958 (Moniteur du 16 février
1960, p. 912).

Loi du 11 décembre 1959

concernant la perception @ Vimportation de certains
droits d’accise (Moniteur du 20 février 1960, p.
1.098).

Arrété ministériel du 20 janvier 1960

modifiant Parrété ministériel du 11 septembre 1957,
suspendant Uobligation de produire une licence
pour UPexportalion de certaines marchandises
(Moniteur du 26 janvier 1960, p. 457).

Arrété royal du 23 janvier 1960
modifiant Varrété royal du 11 mars 1953 majorant
le taux de la taxe de transmission a U'importation
(Moniteur du 29 janvier 1950, p. 543).

Loi du 23 janvier 1960

portant ratification de trois arrélés royaux pris en
vertu de la loi du 30 juin 1931, relative & Uimpor-

tation, a Vexportation et au transit des marchan-
dises, modifiée par celle du 30 juillet 193¢ (Monl-
teur du 8 février 1960, p. 766).

Arrété royal du 28 janvier 1960

relatif au Tarif des droits d’enirée (Moniteur du
16 février 1960, p. 914).

Arrété ministériel du 17 février 1960

relatif au Tarif des droits d’entrée (Moniteur du
18 février 1960 p. 1.012).

Arrété ministériel du 17 février 1960

relatif @ UVimportation de marchandises relevant des
Traités instituant les Communaulés Européennes
(Moniteur du 18 février 1960, p. 1.015).

Arrété ministériel du 17 février 1960
réglant les franchises en matiére de droits d’entirée
(Moniteur du 18 février 1960, p. 1.024).
Arrété ministériel du 17 février 1960

réglant les franchises en matiére de droits d’accise &
Uimportation (Moniteur du 18 février 1960, p. 1.041).

Arrété ministériel du 17 février 1960

réglant les restitutions en matiére de droits d’enirée
et de droits d’accise a U'importation (Moniteur du
18 février 1960, p. 1.042).
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Arrété ministériel du 24 février 1960

relatif au transit de certaines marchandises (Moni-
teur du 27 février 1960, p. 1.281).

Arr8té ministériel du 24 février 1960

suspendant Uobligation de produire une licence pour
Vimporlation de certaines marchandises (Moniteur
du 27 février 1960, p. 1.249).

Arrété ministériel du 24 février 1960

suspendant lobligalion de produire une licence pour
Pexportation de certaines marchandises (Moniteur
du 27 février 1960, p. 1.255).

Arrété royal du 24 février 1960

établissant un droit spécial a Uimportation de cer-
tains produits agricoles et alimentaires (Moniteur
du 29 février 1960, p. 1.314).

Arrété ministériel -du 24 février 1960

établissant un droit spécial a Vimportation de cer-
tains produits agricoles et alimentaires (Moniteur
du 29 février 1960, p. 1.316).

Arrété royal du 26 février 1960

modifiant Uarrété royal du 11 mars 1953 majorant le
tauxr de la taxe de transmission & Uimportalion
(Moniteur du 29 février 1960, p. 1.310).

IX. — LEGISLATION RELATIVE AUX PRIX ET AUX SALAIRES

Arrdté royal du 30 décembre 1959

rendant obligatoire la décision du 23 novembre 1959
de la Commission paritaire nationale de l'industrie
cinématographique concernant la liaison des rému-
nérations du personnel des entreprises de la distri-
bution du film aux fluctuations de lindice des N
priz de détail (Moniteur du 22 janvier 1960, p. 387).

Arrété royal du 12 janvier 1960

rendant obligatoires les décisions des 8 et 20 avril
1959 de la Commission paritaire nationale pour les
entreprises horticoles, modifiant les décisions des
16 octobre 1957 et 14 mai 1958 concernant la classi-
fication professionnelle, la fixation des salaires
horaires minimums de base et le rattachement de
ces salaires a Uindice des prix de détail du
Royaume pour les ouvriers el ouvriéres occupés
dans les entreprises horticoles, rendues obliga-
toires par Varrété royal du 10 avril 1959 (Moniteur
du 6 février 1960, p. 740).

Arrété royal du 18 janvier 1960

rendant obligatoire la décision du 16 septembre 1959
de la Commission paritaire nationale de ameuble-
ment et de Uindustrie transformatrice du bois,
modifiant la décision du 2 juillet 1958 de la méme

commission, rendue obligatoire par Varrélé royal
du 6 janvier 1959 (Moniteur du Ier février 1960,
p. 618).

Arrété royal du 27 janvier 1960

rendant obligatoire la décision du 29 octobre 1959 de
la Commission paritaire nationale de Uindustrie
alimentaire fixant les salaires minimums des
ouvriers occupés dans les malteries (Moniteur du
6 février 1960, p. 743).

Arrété royal du 4 février 1960

rendant obligaloire la décision du 20 octobre 1959 de
la Commission paritaire nationale du diamant con-
cernant le rattachement des salaires a Uindice des
priz de détail du Royaume (Moniteur du 26 février
1960, p. 1.215).
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X. — LEGISLATION SOCIALE
(PENSIONS, ASSURANCES SOCIALES ET AVANTAGES SOCIAUX DIVERS)

Arrété royal du 30 décembre 1959

majorant les taux des cotisations dues pour les pen-
sions de retraite et de survie des ouvriers (Moni-
teur du 8 janvier 1960, p. 104).

Loi du 2 janvier 1960

modifiant la loi du 24 juillet 1927 relative a la répa-
ration des dommages causés par les maladies pro-
fessionnelles et fizant des dispositions transitoires
relatives au financement du régime d’assurance
contre ces maladies (Moniteur du 21 janvier 1960,
. 362).

Loi du 2 janvier 1960

modifiant Uarrété-loi du 10 janvier 1945 concernant
la sécurité sociale des ouvriers mineurs et assimilés
(Moniteur du 21 janvier 1960, p. 363).

Arrété royal du 7 janvier 1960

portant exécution de Varticle 2bis de Uarrété-loi du
10 janvier 1945 concernant la sécurité sociale des
ouvriers mineurs et assimilés (Moniteur du 21 jan-
vier 1960, p. 364).

Arrété ministériel du 8 janvier 1960

modifiant Varrété ministériel du 22 septembre 1955
portant exécution de Varrété royal organique de
rassurance maladie-invalidité et des conventions
bilatérales et multilatérales de sécurilté sociale en
ce quwelles visent Vassurance maladie-invalidité
(Moniteur du 29 janvier 1960, p. 557).

Arrété royal du 27 janvier 1960

modifiant Parrété royal du 22 septembre 1955 organi-
que de Uassurance maladie-invalidité (Moniteur du
8 février 1960, p. 786).

Arrété royal du 1 février 1960

relatif a Uoctroi du pécule familial de vacances en
1960 (Moniteur du 24 février 1960, p. 1.177).

Arrété royal du 15 février 1960

modifiant Parrété royal du 24 juillet 1939 organisant
des caisses mutuelles spéciales d’allocations
familiales (Moniteur du 26 février 1960, p. 1.221).

Arrété ministériel du 15 février 1960

approuvant une modification au Réglement général
de Vassurance maladie-invalidité des marins (Moni-
teur du 26 février 1960, p. 1.222).

Arrété royal du 17 février 1960

adaptant aux variations de lindice des prix de détail
les avantages sociaux accordés en application des
lois relatives a lassurance en vue de la vieillesse
et du déces prématuré (Moniteur du 25 février 1960,
p. 1.196).
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STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(Table des matiéres, voir derniére page du Bulletin) .

MARCHE DE L'ARGENT

Ib. — TAUX DE L'ARGENT 2
la. — TAUX O IEL MP
a FFICIELS DESCOMPTE ET DE PRETS  ny joyR LE JOUR ET A TRES COURT TERME !
Taux officiels de la Banque Nationale de Belgique
oo s & ot
:?:; gjﬁg @ O e = (2.2 5 g
‘S B -] @ o | = -]
$s34|dg |17 |238 |58 g 2
Epoques -g;‘é’ :'.2 gg - g2 8 g 'gé é"; 2 Moyeunes 1 jour 5 jours 10 jours
g855 /825 <58 | *g& L% g
HEHHEFE
R fo 2 31293, ©
8so2|2a8] 9% | 385|853 &
43321387 | 28 (254 |S%°F) 2
3525 28 | EeT |28 <] .
23847 g3 [F 8 |8s 3
22588 ° |83 3§ 3
g3k §| =
1958 Moyenne ............... 3,95 4,66 5,87 ] 5,66 | (2) | 5,66 1958 wivneriiiireeiieeenees 1,41 1,56 1,69
1959 Moyenne ............... 3,27 | 3,77 | 4,27 | 4,77 (2) 4,76 1959 38 e, 1,01 1,06 1,11
1959 Janvier (dep. le 8) ...| 3,25 | 3,75 4,25 | 4,75 (2) 4,75 1959 Janvier ............ 1,02 1,07 1,12
Février ......cocvvvniinen 3,25 3,75 (4,25 | 4,75 (2) 4,75 Février ............ 1,02 1,07 1,12
Mars ..oooovieininiininnn 3,25 13,754,251 4,75 (2) 4,75 Mars ......ooceninns 1,08 1,08 1,13
Avril oo, 3,25 | 3,75 4,25 | 4,75 (2) 4,75 Avril ..o 1,— 1,05 1,10
Mai cooovviiiiiiininene. 3,25 |8,75| 4,25 | 4,75 (2) 4,75 )% £:S O 1,— 1,05 1,10
Juin coooiiiiiiiiiiiiann, 3,25 | 3,75 (4,25 | 4,75 (2) 4,75 Juin .o 1,— 1,05 1,10
Juillet ......coovinait 3,25 [ 3,75 (4,25 4,75 (2) 4,75 Juillet  ........oil 1,— 1,05 1,10
Aolit ..o, 3,25 {3,756 14,25 | 4,75 (2) 4,75 Aolit .o 1,— 1,05 1,10
Septembre ............ 3,25 13,754,256 4,75 (2) 4,75 Septembre ......... 1,— 1,05 1,10
Octobre .................. 3,25 (3,75 14,26 4,75 (2) 4,75 Octobre ............ 1, — 1,05 1,10
Novembre ............... 3,25 13,75 (4,25 | 4,75 (2) 4,75 Novembre ¢ ...... 1,— 1,05 1,10
Décembre (dep. le 24)| 4,— | 4,50 | 4,75 | 5,25 (2) 5,— Décembre 1 ...... 2,17 —_ —_
1960 Janvier .................. 4,— 14,50| 4,75 | 5,25 (2) 5,— 1960 Janvier ............ 2,19 — —
Février .................L 4,— (4,50 | 4,75 ] 5,25 (2) 5,— Février ............ 2,08 — —_
Mars ...ooovvvnieinnnnnn. 4,— (4,50 | 4,75 | 5,25 (2) 5,— Mars ..ooeeiveinnnn 1,95 — —
1 Depuis décembre 1959 : moyenne pondérée des taux journaliers moyens. L’'argent & 5 et 10 jours n’est plus prété ou emprunté depuis le 17 novembre 1969, —
2 Taux du certificat plus 5/16 %, minvimum 2,25 %. — 3 Moyenne du ler janvier au 16 novembre 1959, — 4 Jusqu'au 16 novembre 1959.

* Quotité de Uavance au 31 mars 1960

Cert. de trés. et cert. du IFonds des Rentes émis & max. 866 jours max. 95 % Autres cffets publics  .oovvivri max. 80 %

Sont sculs aceeptés en nantissement les titres et effets publis « au porteur » libellds en francs belges.

II. — TAUX DES DEPOTS EN BANQUE 4

Ic. TAUX DES CERTIFICATS DE TRESORERIE ET A LA CAISSE GENERALE D'EPARGNE

Certificats de trésorerie Calsse Générale

Certificats de trésorerie & court terme Banques — d’Epargne
d trés court terme Taux moyen Comptes de dépots b 1 (dépbts d’épargne
. des adjudications des particuliers)

Moyennes Epoques Epoques ] =3 S8
Ela|la|= |4 2 2 3 ' ER | & g 2 23 -

SRR AN : 8| E 2|23 8% | % 5|28

) - « © - © L) «Q 2.8 - © © ¥ 5%

1958 ....... 1,94 12,18 (2,48 (2,89 (3,45 — — — 1958 Moyenne . {0,50(1,04/1,77/2,17|2,59 3,—2|2,—
1959 ...... 1,061,438 |1,68 |1,93 (2,32 — — — 1959 Moyenne . |0,50|0,85|1,20(1,62|1,95}8,—2|2,—2
1959 Janv.|1,17(1,88 1,63 |1,88 2,81 ]1959 : 1958 Décembre . |0,50]0,90|1,35(1,75/2,15|8,— |2,—
Févr. [1,15(1,385 [1,60 (1,85 (2,25 | 7 avril .{3,24 3,498 |3,696 1959 Jan, (dep. le 8) |0,50]0,85(1,20(1,60}1,95|8,—2]2,—2
Mars |1,15(1,35 1,60 (1,85 |2,25| 5 mai .[3,28 3,50 3,70 Février ... |0,50(0,85{1,20{1,60|1,95/3,— |2,—
Avril |1,15(1,35 |1,60 {1,85 |2,25| 2 juin .| 3,289 |3,50 3,701 Mars ...... 0,50/0,85(1,20{1,60(1,95|8,— {2,—

Mai |1.15(1,35(1,60{1,85(2,25} 7 juiliet 3,345 |3,544 |38,741 Avril ... 0,50{0,85{1,20(1,60|1,95|3,— |2,—
Juin |1,15(1,35 (1,60 [1,85 (2,25 | 4 aofit .|3,448 (8,565 |3,75 Mai coveneens 0,50/0,85{1,20(1,60{1,95|8,— |2,—
Juill. [1,15(1,35 (1,60 (1,85 2,25 | 1 sept. .| 3,456 |8,59 3,85 Juin  ...... |10,50(0,85(|1,20(1,60{1,95|8,— {2,—
Aott [1,15[1,35 (1,60 (1,85 (2,25 | 6 oct. ...| 3,459 |8,658 |3,861 Juillet ...... 0,50(0,85(1,20{1,60|1,95|3,— |2,—
Sept. 1,15/1,35 |1,60 (1,85 {2,25] 3 nov. ...| 3,497 |3,70 3,90 Aolit  ...... 0,50{0,85(1,20(1,60(1,95|8,— |2,—

Oct. {1,15(1,35(1,60(1,85|2,25| 1 déc. ./ 3,619 |3,889 |4,067 Septembre . {0,50 0,85|1,20(1,60(1,95{3,— |2,—

Nov. [1,24(1,44 {1,69 {1,94 2,31 [1960 : Octobre ... {0,50(0,85(|1,20{1,60(1,95|8,— |2,—

Dée. — 2,19 (2,44 (2,69 (2,94 | 5 janv. .| 4,171 — | 4,354 Novembre . |0,50[(0,85(1,20{1,60]/1,95(3,— |2,—
1960 Janv.| — [2,97 8,22 (8,47 (3,72| 2 févr. .| 4,195 |4,300 |4,393 Décembre . |0,50/0,85(1,20(1,60/1,95(8,— |2,—

Févr. | — 18,— (3,25 (3,50 (3,75 | 1 mars .| 4,198 | 4,300 | 4,400 1960 Janvier ... |0,50(|1,05!1,90|8,—|3,10|3,— |2,

Mars | — {3,— (3,25 (3,50 (3,75 ] 5 avril 4,190 | 4,298 |4,397 Février ... |0,50(1,05{1,90|8,—]3,10{3,— |2.—
Mars ...... 0,50/1,05/1,90!3,—|38,10|8,— |2,—
1 Moyenne de quatre banques. — 2 Depuis le ler janvier 1958, majoration d'intérits de 0,80 % pour les sommes qui sonb restées inscrites toute 1'année.

— Depuis le ler janvier 1959, cette majoration est supprimée.



MARCHE DE L'ARGENT (suite)

III. ~ Marché de I'argent au jour le jour

et a trés court terme

(millions de francs)

METAUX PRECIEUX

Cours de l'or et de l'argent
a Londres °

9

Capitaux prétés Capitaux empruntés Total or Argent

, Moyennes Banques Autres Banques Autres ({1)5)4-‘(:2) Moyennes en sh./d. en pence

journalidres de dépdts |organismes 1| de dépdts |orgunismes 2 ou fournalidres ozpa;in ozpa;iu

@ @) ®) @) @+ ' '
1958  cevereieenen, 2.078 | 1.829 3.907 1T:1.1: RO 249/ 92/,| 76
1959 % e 2.176 | 1.164 3.340 1959 coveeeeeeeeeeeeaa, 249/ 5 % 79
1959 Juin ............ 2.283 1.254 3.537 1959 Janvier ............ 249/10 34 76
Juillet ......... 2.062 1.240 3.302 Février ............ 249/ 7 77
Aofit .....uenines 2.000 921 2.921 Mars .coovinennnns 249/ 3% 79
Septembre ...| 2.293 979 3.272 Avril . 249/ 114 79
Octobre ...... 2.135 949 3.084 1L .7 S 249/ 6 14 79
Novembre ¢ ...| 1.945 1.277 3.922 Juin ... 249/ 83/, 78
Decembre ...... 2.115 2.647 565 4.197 4.762 Juillet .........cvene 249/10 14 78
1960 Janvier ......... 2.157 2.981 800 4,338 5.138 Aot .eineiiiiinn 249/113/; 79
Février ......... 2.357 2.839 591 4.605 5.196 Septembre ......... 250/ 6 14 79
Mars : 2.729 2.002 716 4.0156 4.731 Octobre ............ 250/ 18/, 80
lau 7 .. 2.471 3.125 749 4.847 5.596 Novembre ......... 250/ 2 80
8 aun 14 ...| 2.541 2.230 657 4.114 4.771 Décembre ......... 250/ 5% 80
15 au 21 ... 2.796 1.567 572 3.791 4.363 1960 Janvier ............ 250/ 7 %4 80
22 au 28 ...| 38.053 1.292 726 3.619 4.345 Février ............ 250/ 4 Y 79
29 au 4/4.| 2.895 1.707 850 3.752 4.602 Mars ....oooeinennns 250/ 14 79
* Jusqu'su 16 novembre 1959, les chiffres comprennent I'encours de 1'argent prété ou emprunté & & et 10 jours, s'il y a lieu. — Depuis le 17 novem-

bre 1959, il n'y a plus d’argent prété ou empruntéd & 5 et 10 jours.

1 Notamment le Crédit Communal de Belgique, la Banque Centrale du Congo Belge et du Ruanda-Urundi, la Caisse Générale d'Epargne et de Retraite
et depuis le 17 novembre 1959, le Fonds des Rentes. — 2 Notamment 1'Institut de Réescompte et de Garantie, I'Office National du Ducroire, la Banque
Centrale du Congo Belge et du Ruanda-Urundi, !a Société Nationale de Crédit & 1'Industrie, et, depuis le 17 novembre 1059, le Fonds des Rentes. —

3 Moyenne du ler janvier au 18 novembre 1959. — 4 Moyenne du ler au 18 novembre 1959. — 5 DPrix de l'oz d'or fin 4 New-York

le ler février 1934.

Cours officiels

MARCHE DES CHANGES

arrétés par les banquiers réunis en Chambre de Compensation & Bruxelles ]_Ol

(francs belges)

: 85 $ depuis

100 fr. 1 $ canadien . 100 100
Moyennes 1 frane 1% frangais 1 Livre 100 14l 1Cr. | 1Cr. |y pM.|1Cr lires schillings
suisse | U.S.A. | o, 1 NF Cable | Courrier Sterling | Escudos P.B. suéd. | dan. norv. | jialien. | autrichiens

1958 ..oovveennnnnn 11,40 | 49,89 | 11,84151,897|51,395({139,41174,04| 13,17 |9,63 (7,21 | 11,90 (6,97 | 7,99 | 192,21
1959 ...ooiinies 11,56 | 49,96 | 10,19 (52,110|52,108|140,33|174,98| 13,24 9,66 7,25 11,96 |7,01L| 8,056 | 193,14
1959 Janvier 11,59 { 49,97 | 10,19 |51,687|51,685(140,26|175,01| 18,25 | 9,66 | 7,24 11,97 | 7,01 | 8,03 | 192,78
Février 11,59 | 49,98 | 10,19 [51,284|51,282(140,42|175,15| 13,25 | 9,66 | 7,25 | 11,96 { 7,01 | 8,05 | 192,85
Mars ...... 11,57 | 50,00 | 10,20 |51,552|51,550(140,63|175,82| 13,25 | 9,67 | 7,26 [ 11,96 | 7,02 | 8,06 | 193,05
Avwril ...... 11,54 | 49,90 | 10,18 [51,787|51,785(140,54|175,24| 18,28 | 9,65 7,25 11,98 [ 7,01 | 8,04 | 192,88

Mai ......... 11,53 | 49,85 | 10,17 |51,784|51,782(140,80|174,89| 18,21 | 9,64 | 7,24 | 11,92 7,00 | 8,03 | 192,61

Juin ...... 11,58 | 49,93 | 10,19 [52,067|52,064|140,43|175,08| 13,23 | 9,65 | 7,25 11,95 7,02 | 8,05 | 193,00
Juillet ...... 11,58 | 49,92 | 10,18 [52,147|52,145|140,85|175,00| 13,24 | 9,656} 7,25 | 11,94 | 7,01 | 8,04 | 193,36

Aottt ...... 11,58 | 49,96 | 10,19 |52,334|52,333(140,37|174,98| 18,22 | 9,66 | 7,25 | 11,94 | 7,01 | 8,05 | 193,65
Septembre .| 11,57 | 50,02 | 10,20 |52,562|52,560(|140,25|174,85| 18,24 | 9,67 | 7,25 | 11,96 | 7,01 | 8,06 | 193,89
Octobre 11,53 | 50,00 | 10,19 [52,766|52,765{140,34|174,96| 13,25 | 9,66 | 7,26 | 11,97 | 7,01 | 8,06 | 193,65
Novembre .| 11,52 | 50,02 | 10,20 |52,637|562,635|140,20|174,78| 18,24 | 9,66 | 7,25 | 11,99 | 7,01 | 8,06 | 193,17
Décembre .| 11,67 | 50,01 | 10,19 [52,576|52,575(139,95|174,45| 13,26 | 9,65 7,24 [ 11,99 | 7,00 | 8,06 | 192,72

1960 Janvier 11,54 | 49,90 | 10,16 [52,361|62,356(139,72|174,14| 18,23 (9,63} 7,22 11,97 6,98 8,04 | 192,01
Février 11,50 | 49,87 | 10,16 |52,897|62,396(139,80|174,23 | 13,22 | 9,63 7,22 11,96 6,98 | 8,03 | 191,83

Mars ...... 11,50 | 49,87 | 10,16 |52,446|52,443{139,91|174,34| 13,22 |9,63 17,23 | 11,96 |6,99} 8,08 | 191,82

1 Moyenne du ler au 28 pour le mois de décembre 1958,
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MARCHE DES CAPITAUX

1. — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS

14

Cours au
. . . Cotation
Désignation des titres pour 1 décembre 4 janvier 1 février 1 mors 1 avril
1959 1960 1960 1960 1960
I. — Dette intér, dir. de I'Btat Belge (Intéréts d bonif.)

Dette 3 14 %, 1987  ooiiiriiiiiieiir i 100,— 88,80 88,70 88,70 88,60 88,60
Dette 83 15 %, 1948 oo 100,— 85,10 85,50 85,50 85,40 85,30
Dette Unifide 4 % 178 B. toeeveeiiniiieiiomiiiinierieraiecenas 100,— 94,80 94,90 94,40 94,10 93,80
Emprunt de la Libération, 4 %, 1945 ......cooieiiiiiinnniinin, 100,— 90,60 90,50 90,20 90,20 90,—
Emprunt 4 Y% %, 1952-1962, & 10 an8 .......ccoooevniiiiiiinins 100,— 102,30 102, — 102,20 102,20 102,50
Emprunt 4 %4 %, 1952-1964, & 12 ans ...........coeiiiiiinne 100, — 101,10 100,90 100,20 100,30 100,90
Emprunt 4 14 9%, 1953-1973, & 20 an8 .......ccooviiniiiiniiinnns 100,— 96, — 96,10 96, — 95,90 95,90
Emprunt 4 Y% %, 1953-1968, & 15 an8 ....cccoevvnininiinnnnnn. 100,— 97,30 96,70 95,90 96,30 96,60
Emprunt 4 14 %, 1954-1972, 34 18 ans ......ccoocvveniiininnnnn 100,— 95,50 95,20 94,10 94,30 94,50
Emprunt 4 1 %, 1954-1974, & 20 ans, 1ve série ............... 100, — 93,90 983,50 92,60 92,50 93,30
Emprunt 4 1 %, 1954.1974, & 20 ans, 2° 8érie ............... 100,— | 93,70 93, — 92, — 91,90 92,40
Empront 4 9%, 1955-1975, & 20 aD8 «.coeovieniiiiiiiiiiinns 100,— 90,90 90, 50 90, — 89,80 90,40
Emprunt 4 1{ %, 1956-1971, &4 15 ans .......cooooiiiiniiiinnis 100, — 96,90 96,30 95,40 95,80 95,90
Emprunt 4 1 %, 1956-1973, 3 17 808 ciiiiiiieee 100, — 95, — 94,90 94,60 94,60 94,80
Emprunt 5 %, 1957-1969, 4 12 ans .......ccoeveneeninnnns e 100, — 99,20 99,20 98,50 98,30 98,80
Certif. de Trés. & 20 ans au plus, 4 %, 1943 ... 100, — 111,30 110,80 110,70 110,40 110,30
Certif. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1949 ...l 100, — 105,— 104,70 105, — 104,90 105,10
Certif. de Trés. & 5 ans, 5 Y4 %, 1957 .......ooiiiine 100, — 102,20 102,50 101,60 101,80 101,70
Emprunts & lots 1941, 4 % .oeeeviiiieiiniiiiinii, 1.000,— 952, — 957, — 960, — 961, — 966, —
Emprunts 4 lots 1953 (2 %, 5 % dés 1967) .................. 1.000,— [1.066,— {1.075,— [1.079,— |[1.078,— [1.100,—
Emprunt de 'Exposition & Lots 1958, 2 % ...oocvvervrniiiiiennen 1.000,— | 990,— 993, — 992, — 997, — —
II. — Dette indir. et dette gar. par I'Etat (Int. & bonif.)
Dommages de guerre & lots 1923, 4 % ...cooovvrnviiiviniicnnn 1.050,— [1.021,— |1.021,— |1.024,— |1.020,— |1.021,—
Empr. de la Reconstr. 1re tr. 1947, 5 %  .coovivvieviennnnnnns 100,— 100,60 100,30 100,— 100,20 100,40
Empr. de la Reconstr. 2¢ tr. 1949, 5 % ...cooviiiiiiiiiinnnns 100, — 100,40 100,20 100,20 100,20 100,20
Empr. de la Reconstr. 3¢ tr. 1950 (2 %, 5 % dés 1960) ...|1.000,— |1.021,— |1.019,— |1.014,— 1.016,— (1.002,—
Emprunt du Fonds des Routes 4 3 %, & 10 ans, 1955-1965 100,— 97,20 96,90 96,70 96,50 96,90
Soc. Nat. Ch. de fer belges (tr. belge), act. priv. 4 % ......... 500,— | 465,— 466, — 466, — 472, — 481, —
Caisse autonome des Domm. de Guerre 1 tr. 5§ % 1953 ...... 100, — 98,60 98,40 97,90 97,90 97,90
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 ¥4 %, 1953, 1re s. 100, — 98,80 99,10 98,50 98,90 99,40
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 14 %, 1953, 2¢ s. 100, — 98,60 98,60 98,60 98,60 98,60
Régie des Télégr. et Téléph. & 20 ans, 4 14 %, 1954, 1re s 100, — 93,90 94, — 98,70 93,70 93,40
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 1 %, 19541974 ............... 100, — 93,10 93,20 92,90 92,90 92,80
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 %, 1955-1975 1re 5. ............ 100,— 91,10 91, — 90,80 90,20 90,30
Soc. Nat. Créd. & I'Ind. & 10 ans, 4 14 %, 1951 ............ 100,— 102,10 101,80 102,10 102,20 101,80
Soc. Nat. Créd. & I'Ind. & 10 ans, 4 ¥4 %, 1952 2¢ 8. ...... 100,— 103,60 108,50 103,40 104, — 104,30
III. — Dette directe de la Colonie,
Sans coupons d'intérét : Congo belge, emprunt & lots 1888 ... 100, — 243, — 231, 255, — 243, — 261, —
Intéréts & bonifier :
Dette coloniale 1936, 4 % veveerieiririiiiiiieiiiiiiiiniiiciieneaens 100,— 80,30 80,90 80,40 80,— 79,80
Dette coloniale 1954-19T4, 4 1 % coveerirvenrenreneeneronnrenennns 100,— 74,30 74,20 78,20 67,— 57,—
Certificats de Trésorerie & 5 on 10 ans, 4 %, 1950 ............ 100,— | 104,60 | 104,40 | 104,40 | 103,90 -

II. — INDICES MENSUELS DES ACTIONS COTEES AUX BOURSES DE BRUXELLES ET D’ANVERS ] §!

MARCHE AU COMPTANT
Source : Institut National de Statistique. .

-E i uE -3 E @ ' g B
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28 (5% |235(288) % (258 g, (BLERE  vE (Y| § |8y |Ee|fs| o8 |fE |58 HE

Dates = =g |RTEEeE| ¥ |285e|28 |8.5|8ES| 28 82| 8 e 82|28 fﬂ‘s’ GE | 8 |8 8

B (38008| B 55055 (2093EE| 50 |20 | 5 |8 2tu|EE | |28 |85 8%

$a :'g £3| 6 |[BS®|R |5 ERGE| g |~"® é Ce |5 B|A a2 | A 32 |8 g =

% &l = 3 e &
I.ndices pctr rcrpport aux cours du mois précédent

1960 10 février .| 93| 98| 93 —_ 99 94 98 96 99 97 99| 97| 93| 98] 82| 98

10 mars ‘ 941 94 98 ’ I ' ‘ 101 | 97 911100 | 90| 96
Indices par rapport & la moyenne de lannee 1953

1959 10 mars ...|132] 183 | 163 | 196 | 126 | 148 | 224 | 155 | 182 | 191 | 151 | 99| 250 | 174 | 88 | 167 | 147 | 250 | 91 | 103
10 avril ...1184| 185 | 162 | 200 | 121 | 150 | 213 | 159 | 135 | 195 | 154 | 86 | 250 | 183 | 87 [ 171 | 155 | 256 | 93 110

11 mai ... |141|192| 174|207 |128 | 156 | 210|177 | 145|217 | 170 | 98 | 268 | 196 | 91 | 171 | 166 | 278 | 94 125
10 juin ... |142| 195 | 177 | 217 | 129 | 159 219 | 176 | 150 | 217 | 177 | 9319288 |201 | 99 {173 | 172 | 283 | 91 |120
10 juillet .}140| 206 | 175} 218 | 128 | 158 215|189 {151 | 219 [ 183 | 89| 316 | 201 | 105 | 176 | 166 | 298 [ 85 | 112
10 aofit ...|145] 217|182 { 217|129 | 158|215 | 192 | 155 | 221 | 192 | 105 | 331 { 207 | 119 | 183 | 171 | 321 | 86 126
10 septemb. | 137 | 210 | 174 | 207 | 125 156 | 210 | 181 { 147 | 215|177 { 90 | 825 | 202 | 118 | 181 | 161 | 304 | 80 | 122
10 octobre .| 135|209 | 170 | 217 | 121 | 157 | 209 | 183 | 149 | 213 | 179 | 82 | 329 | 202 | 122 | 176 | 155 | 807 | 75 119
10 novemb.|184| 214 { 152 | 222 1126 | 157 | 212 | 188 | 154 | 228 | 192 | 81 | 341 | 204 | 184 | 184 | 154 | 815 | 69 | 123
10 décemb. | 184 | 206 | 161 | 217 | 122 | 152 | 221 | 185 | 153 | 223 | 194 | 78 | 371 | 209 | 137 | 188 | 152 | 823 | 72129
1960 10 janvier .| 138 | 217 | 171 [ 222 | 120 | 1683 | — [ 195 | 160 9235 | 206 | 79 |3862| 218|140 198|160 | 311 | 72 |124
10 février .|129| 212|159 1211 {109 {150 — | 179|159 (221202 | 76 |3860 212|139 | 192|149 |305| 59 |121
10 mars ... 1121199 | 150 | 207 | 98| 147| — | 170|153 | 211|193 | 60 | 355|210 | 140 | 187 | 136 | 305 | 53 |116




III. — MOUVEMENT DES OPERATIONS A LA BOURSE DE BRUXELLES

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

15

Obligations de sociétés Actions 1 Total 1
Nombre
Périodes de séances Milliers Capi(t:uax“ ot;f:itéa Milliers Cap}t':l'!ﬁi ot:l:ités Milliers Cupi(t':\:_;i oe;:iu-
de titres de francs) - de titres ds francs) de titres do francs)
1968 .oieiiiiiins 246 145 158 14.928 17.148 15.078 17.306
1959 . 247 188 210 19.747 25.719 19.935 25.929
1958 Décembre ...... 21 19 22 1.312 1.652 1.381 1.674
1959 Janvier ......... 20 19 21 2.270 3.187 2.289 3.208
Février ......... 20 18 19 1.725 2.081 1.743 2.100
Mars ......ceveee 20 19 21 1.566 1.810 1.585 1.831
Avril .......oieee 22 15 18 1.941 2.415 1.956 2.438
Mai .cvenennns 17 15 17 1.802 2.319 1.817 2.886
Juin ...oeeeneen 22 18 20 1.756 2.418 1.774 2.438
Juillet ......... 20 13 15 1.850 1.978 1.363 1.993
Aolit .....ovenee 21 12 14 1.357 1.895 1.369 1.909
Septembre 22 16 18 1.258 1.685 1.274 1.708
Octobre ......... 22 13 15 1.695 2.024 1.708 2.039
Novembre 19 13 15 1.593 2.119 1.606 2.134
Décembre 22 16 18 1.434 1.786 1.450 1.804
1960 Janvier ......... 20 13 15 1.484 2.023 1.497 2.038
Février ......... 21 12 14 1.573 1.900 1.586 1.914

1 Marchds au comptant et & terme.

IV. — RENDEMENT DE TITRES A REVENU FIXE COTES A LA BOURSE DE BRUXELLES 16

(en pourcentages)

Echéance Echdance Echéance Echéance
Dette de 2 4 5 ans {de 5§ & 10 ans de 5 & 20 ans A plus de 20 ans
unifide Taux
(rende- Paradtat. , Paradtat. Etat &di
ment et Villes Villes Etat ot Villes Emprunts A lots medien
) eu égard (non
Début de mois su oours -
seule. (rombour:e- ment par (remb b Dette Dette 100'1‘;1)'{'
ment) ment itd . par direct indirec a Dette
date fixe) o;:snt::ltess ) snnuités variables) recte ndirecte unifide)
4 % 1re g, 45385 % 49 4456% 8486% 4 9% 4 9%

1969 Janvier ...........coueens 4,29 4,44 5,26 4,85 4,93 4,83 5,40 4,9
Février ....coocovuennnen 4,28 4,46 5,16 4,90 4,98 4,82 5,38 5,0
Mars ..occoviiiiniieiinens 4,27 4,37 5,06 4,87 4,96 4,76 5,33 4,9
Avril .oviiiiiean. 4,28 4,40 5,01 4,88 4,96 4,74 5,32 4,9
Mal .oviviiieiiiinnnens 4,28 4,43 4,97 4,95 4,97 4,72 5,26 5,0
Juin coooveiinieiiiinnen 4,28 4,57 4,93 4,97 4,99 4,71 5,09 5,0
Juillet ...coceiiniinnnias 4,27 4,54 4,87 5,04 5,04 4,69 5,19 5,0
Aolit eveiniiniiiiiiiainns 4,27 4,51 4,79 5,04 5,01 4,67 5,14 5,0
Septembre  ............ 4,27 4,47 4,93 5,04 5,01 4,66 5,12 5,0
Octobre  ......ccveuenn. 4,27 4,61 4,95 5,18 5,09 4,64 5,13 5,1
Novembre ............... r 4,24 4,62 4,93 5,06 5,08 4,64 5,15 5,0
Décembre ............... 4,22 4,59 4,90 5,11 5,08 4,64 5,13 5,0

1960 Janvier ............... 4,21 4,79 4,92 5,21 5,10 4,63 % HE 5,1
Février ...cooovvinnil. 4,24 4,82 r 4,94 5,32 5,13 4,61 5,09 5,1
Mars ...oooovienieniennnnn 4,25 4,83 4,94 5,31 5,15 4,60 5,10 5,1

N.B. Méthode d'établissement
r : Chiffre rectifid.

1 A partir de janvier 1960, le rendement a été obtenu aprds déduction de la taxe mobilidre.
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES

Source : Institut National de Statistique.

Tableau rétrospectif

(millions de francs)

17

Emissions Ensemble Libération
Constituti de 8té Augmentations de capital ..
gm P d’obligations eml‘::?o“ Primes sans espéces Emis-
Périodes d’émis- | Apports | Incorpo- sions
Montant hﬁ?gg:: ¢ Capital Augrf\en- Ml?l?::z i Montant | Montant | sion en rations | mettes
Nombre . 1. | Nombre N tation 1. | Nombre . de réser
nominal | 8ur val ancien < sur val. nominal | nominal nature
aominale 10minsle} jominale ves
1 2 3 4
A. — Sociétés belges (sociétés cnonymes et en commandite par actions,
gociétés de personnes & responsabilité limitée)
1958  coeieiiiiiiiienens 2.4781 1.892) 1.588] 716 [17.970| 7.184| 6.412 |p 129 |p 2.937|p12.013210,5 1.952| 2.562 |p6.634
1959 ...l p|2.690| 3.702| 3.420] 760 {18.573| 6.626| 6.222 25 1.801 12.129)138,5| 4.539/1.903 | 5.1295
1958 Décembre ...... 285 180 163 124 | 7.937| 2.401] 2.248 — —| 2.581|171,6 382 347 | 1.854
1959 Janvier ......... 317 235 211 49 167 120 110 3 155 510/ 0,2 128 43 305
Pévyrier ......... 237 160 147 27 393 282 275 1 320 762 _ 120| <218 404
Mars ............ 265 259 249 69 449 284 275 2 120 663 20,0 177 59 428
Avril ... 233 408 356 96 | 3.716 1.177} 1.158 5 310! 1.895 4,6 649| 378 7925
Mai ......connen 174 282 262 68 | 8.396 989 927 1 50, 1.321 0,1 380 287 572
Juin ...l 239 143 133 80 728 307 303 1 26 476 _ 138] 148 176
Juillet ......... 212 568 549 64 967 726 561 6 124| 1.418 — 721 182 331
Aolit ....enuinns 136 70 66 23 912 90 88 1 20 180 4,0 63 27 88
Septembre ... 196 186 124 52 816 433 419 1 75 694) 0,8 111; 339 169
QOctobre ......... 201 254 244 61 | 1.316 412 398 2 401 1.067|100,0 312 43 788
Novembre ...... 180 214 180 60 837 248 232 3 2.200, 2.662 1,3 204 94 | 2.315
Décembre ...... 300 923 900| 111 | 4.874| 1.556| 1.474 — —| 2.479% 7,5| 1.535 84 763
1960 Janvier ...... P 210 188 4917 410 707\ 17,0 144 17 454
Février ...... P 229 180 147 102 376/ 0,5 130 11 141
B. — Sociétés congolaises (sociétés par actions et sociétés de personnes)
1957  oveiiiien 206 (3.625 |3.243 180 [4.095 | 3.134| 3.116 10 723 7.482| 1,0 {8.402{1.606 { 2.075
1958 iieiiiiinnninn 281 631 475 100 {8.851 | 1.875| 1.280 |p 10 |p 327 |p 2.338 562 452 |p1.068
1958 11 prem. mois| 253 | 542 407 83 |1.140 824 736 1 30 1.396)] — 412 345 416
1959 11 prem. mois 223 | 1705 481 71 |8.270 t 1.599 | 1.537 — —_— 2.304) — 578 954 486
1958 Septembre ... 22 53 44 4 15 9 9 — — 62| — 32 —_ 21
Octobre ...... 21 83 54 8 68 39 37 —_ —_ 122 — 61 5 25
Novembre ... 20 29 22 2 — 2 2 — — 31 — 15 —_ 9
Décembre ...... 29 91 69 15 | 2.686 537 537 —_ —_ 628 — 150 106 350
1959 Janvier ...... 24 48 46 13 102 173 148 —_ — 221 — 93 67 34
Février ......... 20 62 43 3 305 201 202 — — 268 — 216 17 12
Mars .o.o.oennnnn 19 23 18 5 27 12 9 -—_ — 35 — 7 3 17
Avwril ............ 20| 1238 122 10 153 147 146 —_ —_ 270 — 88 39 141
Mai ...l 14 17 14 3 77 43 43 — —_ 60| — 6 40 11
Juin ......o.ln. 24 75 45 9 756 255 230 — -—_ 330, — 28 134 113
Juillet ......... 19 45 16 6 810 273 265 — — 318 — 6 250 25
Aolit ............ 18| 223 116 9 617 164 164 — — 387 — 56 140 84
Septembre ... 26 47 35 5 208 269 269 — — 316 — 16 265 23
Octobre ......... 21 18 16 6 207 56 56 -— — 74 — 58 — 14
Novembre 18 24 12 2 9 5 4 — — 29 — 4 —_ 12

Non comprises dans les montants libérés,

Compris dans les constitutions et augmentations de capital.

1
2
3 Comprises dans les augmentations de capital.
4

Comprennent les montants libérés sur souscriptions d’actions, les émissions d’obligations, les primes

que les émissions destindes au remboursement d’anciens emprunts.
5 Déduction faite d'un emprunt de conversion de 10 millions de frs.
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d'émission, moins les libérations sans espdces, ainsi



. — 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’utilité publique pour le paiement des dépenses).

VIL - OPERATIONS BANCAIRES ]9

20

VIII. — INSCRIPTIONS
HYPOTECAIRES *

Emissions N
publiques |  Emprunts extrocriimaires el Montant
en 0 :
Périodes Belgique I'étranger Périodes Prélévements| Rembourse- Ex;xloci)':nm Périodes d'i"(:?::;:’:bn
s - . sur comptes| menty pets des perqus
(milliona an 2
de franes) (millions) avances & inillions
(millions de francs) de francs)
1958 ...l 26.559 | U.S. ¢ 97 1959 Moyenne 681 161 1.177 1958 Moyenne 1.768
U.S. 8§ 62,25 1959 Moyenne 2.183
1859 e 26.808 1 DA 40 1959 Janvier 602 651 678 1959 Feévrier 1.570
= Février 536 94 686 Mars ...... 1.886
1969 Mai ......... 1.500 — Mars ...... 687 63 840 Avril ... 1.972
Juin ... 4.098 F.8. 50 Avril ... 495 321 1.390 Mai ......... 2.192
Juillet ...... 400 — Mai ......... 482 43 1.009 Juin ... 2.458
Aolit  ...... — —_— Juin  ...... 621 83 1.496 Juillet 1.629
Septembre .| 8.166 —_ Juillet 883 158 1.914 Aot ...... 2.797
Octobre ... 750 | U.S. ¢ 20 Aolit ... 655 38 1.447 Septembre . | 2.157
Novembre .| 2.000 | U.S. $ 20 Septembre .| 797 58 1.500 Octobre ... | 2.514
Décembre . — —_ Octobre 875 250 1.810 Novembre . 2.243
1960 Janvier ...|12.848 D.M. 120 Novembre . 809 75 721 Décembre . 2.502
Février — F.S. 50 Décembre . 832 102 1.137 1960 Janvier 1.994
Mars ...... 1.500 US. ¢ 25 © 1960 Janvier 614 631 1.741 Février 1.970
Février 668 106 1.772

1 Emprunts de I'Etat, du Congo belge des provinces et des communes, des orginismes d'utilité publique, tels que la Société Nationale des Chemins de for

belges, la Société Nationale des Chemins de fer vicinaux, la Société Nationale de Distribution d'Iian, le Crédit Communal, cte.

(& 'cxception des édmissions con-

tinues ct des emprunts de la Société Nationale de Crédit & UlIndustrie). — 2 Y compris les retraits sur subsides accordds par la province et I'Etnt. — 3 Soldes
moyens mensuels des avances non encore remboursées, accorddes pour la couverture de dépenscs ordinaires. — 4 Y compris les renouvellements au bout
de quinze ans qui sc montent & environ 1 p.c. du total, mais non compris les hypothéques légales.

FINANCES PUBLIQUES

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

25’

Dette consolidde Dette & moyen terme 3 Dette & court terme ¢ Avoirs
des Dette
Fin de mois intérieure partic. totule
extérieure | intérioure | extérieure| totale | intérieure | extérieure| totale en 15

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

1959 Janvier ......... 177.955|17.659 | 195.614| 17.899 | 25.444 830 | 26.274 | 70.445 | 11.839 | 82.284 |24.243 | 346.314
Février ......... 182.012]/17.639 |199.651) 17.894 | 25.417 829 | 26.246 | 71.737 | 11.759 | 83.496 |23.526 | 850.813
Mars .......eene 181.718]17.612 [199.330| 17.814 | 23.974 951 | 24.925 | 78.797 | 12.775 | 86.572 |24.529 | 853.170
Avril ... 181.252{20.089 | 201.341] 18.523 { 24.011 | 1.431 | 25.442 | 76.143 | 14.036 | 90.179 (24.212 | 359.697
Mai ......cceenl 181.134[20.072 | 201.206| 18.877 | 24.011 | 1.432 | 25.443 | 74.245 | 14.387 | 88.632 {25.166 | 359.324
Juin ... 184.664(20.044 | 204.708| 18.785 | 23.595 | 1.435 | 25.030 | 71.624 | 13.602 | 85.226 {25.632 | 859.381
Juillet ......... 184.374|19.948 | 204.322| 18.717 | 22.926 | 1.535 | 24.461 | 72.701 | 14.162 | 86.863 |26.887 | 861.250
Aolit ............ 184.260/19.933 | 204.193| 18.755 | 22.700 | 1.585 | 24.235 | 73.674 | 14.506 | 88.180 [26.366 | 361.729
Septembre .1192.822{19.909 |212.231| 18.669 | 22.700 | 1.536 | 24.236 | 66.693 | 15.256 | 81.949 [26.574 | 363.659
Octobre ......... 191.916(19.834 {211.750| 18.681 | 22.700 | 1.533 | 24.233 | 75.236 | 14.611 | 89.847 (26.952 | 371.463
Novembre ...... 191.244(19.812 | 211.056] 18.627 | 22.700 | 1.534 | 24.234 | 76.980 | 14.698 | 91.678 |26.842 |872.487
Décembre ...... 190.824(19.785 | 210.609| 18.527 | 23.002 | 1.359 | 24.861 | 75.559 | 15.163 | 90.722 [29.053 | 373.272

1960 Janvier ......... 189.603(19.756 | 209.359| 20.003 | 24.253 | 1.356 | 25.609 | 77.862 | 14.826 | 92.188 (26.952 | 374.111
Février ......... 202.002} 19.726 |221.728| 20.005 | 21.165 | 1.855 | 22.520 | 74.536 | 14.399 | 88.935 [27.287 | 880.425
Mars ............ 201.829(19.692 |221.521] 19.861 | 20.965 | 1.354 | 22.319 | 76.460 | 14.250 | 90.710 27.156 | 381.567

1 Non compris les dettes intergouverncmentales résultant de la guerre 1914-1018, — 2 [e montant des dettes cxtéricures est dtabli d'nprés le cours
des changes & la date indiquée. — 3 Certificats de trésorcric & échéonce de plus d'un an. — 4 Certificats & un an d’échéunce au plus. — 5 Non compris

la Dotation des Combattants.
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II. — AVOIRS EN EFFETS PUBLICS DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE

(millions de francs)

25°

A 120 jours au maximum A plus de cinq ans
Fin de mois Certificats de trésorerie Créance consolidée sur I'Etnt| Effets publics nationaux Total
1 2 3
1956 Septembre .................. 7.978 34.660 2.071 44.704
Décembre .....ccieiiiianans 5.989 34.660 2.072 42.721
1957 Mars ..ooceiniiiiiiiniiennns 7.182 34.456 2.232 43.820
Juin .o 7.588 34.456 2.230 44.274
Septembre ..ol 8.727 34.456 2.235 45.418
Décembre .....cooooeiens 6.616 34.456 2.239 43.311
1958 Mars .....ociveveiiiiiiinenns 8.690 34.243 2.875 45.308
Juin e 8.615 34.243 2.872 45.230
Septembre ...l 2.115 34.243 2.376 38.734
Décembre .................. 7.840 34.243 2.379 44.462
1959 Mars ........oeeiieiiininanns 9.465 34.030 2.465 45.960
B+ 7.315 34.030 2.463 . 43.808
Septembre .................. 5.815 34.030 2.466 41.811
Décembre .................. 8.215 34.030 2.469 44.714
1960 Mars ........oooviivennennnn. 8.990 34.000 2.523 45.513

1 Convention du 14 septembre 1948, conclue en vertu de Y'art. 13 de la loi organique de la B.N.B. — 2 Art. 8 §
I'agsainissement du bilan de la B.N.B.. — 3 Art. 14 de la loi orgunique de la B.N.B.

III. — APERCU DE L'EXECUTION DES BUDGETS

(millions de francs)

Source : Moniteur Belge.

b), de lu loi du 28 juillet 1948 relative A

25°

Recettes

Du 1/1 au 81/XII/1959

Pour compte | Pour compte
exerc. 1958 | exerc. 1959

Dépenses

Du 1/1 au 81/X1T/1959

Pour compte | Pour compte
exerc. 1958 | exerc. 1959

Voies et moyens :
Impbts
Taxes, péages et redevances ............
Revenus patrimoniaux ...........o.ooeiene
Remboursements
Produits divers
Impéts d'assainissement monétaire
Recettes résultant de la guerre .........

Total ...

Recettes extraordinaires :
Produits d’emprunts consolidés .........
DIVETSEB ..cvvnieniiniiiiniiiiiniiinianineennas

Total ...
TOTAL GENERAL ...
Mali ...

Dépenses ordinaires :

5.894 88.946 Dette publique ..ot
90 3.640 Pensions ..oovveerrreeiieienernnreiiiaieiiaeenes
569 706 Dotations ....covcveeiiiieneniieiiiiiiian.
534 1.056 Non-valeurs et remboursements .........
66 741 Administration rémunérations ......
— — générale matériel ...
36 236 Subventions .....eoviiiiiiiiiiiiiii,
TEPAVAUX  teeerrrreaineeeinaerrnnerinareainseens
Autres dépenses ............coooiiiiiiiiiininn.
6.689 95.325 Total
Dépenses extraordinaires :
— | 21.505 Service de la dette publique ............
313 3.106 Crédits relatifs aux avances ............
Crédits relatifs aux participations ......
Crédits relatifs immob. nouv. ...
aux immobilis. rest. du dom. pub.
Autres dépenses ..........ooiiiiiiiiiiiiinn, )
318 24.611 Total ...
7.002 | 119,936 TOTAL GENERAL ...
550 7.474
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1.398 16.258

890 15.638

12 341
105 340
260 | 21 459

1.415 5.970
3.906 | 35.346
237 764
884 5.372

9.107 | 101.483

— 2

- 29 3.879
— 432 935
—1.103 16.327
8 4492

1 4.842

—1.555 25.927

7.5562 | 127.410




IIl. — APERCU DE L'EXECUTION DES BUDGETS

Source : Moniteur Belge.

(millions de francs)

25°

Du 1/I au 81/1/1960

Du 1/1 au 81/1/1960

Recettes Pour compte| Pour compte Dépenses Pour compte| Pour compte
exerc. 1959 | exerc. 1960 exerc. 1959 | excrc. 1960
Voics et moyens : Dépenses ordinaires :
Tmpdts  .ovvviviiiiii e 4.312 6.247 Dette publique 423 12
Taxes, pdages et redevances ............ 29 782 Pensions ............ooeell 190 792
Revenus patrimoniaux ..................... 86 50 Dotations .......o.ooceiiiiii — 59
Remboursements 20 37 Non-valeurs et remboursements ......... 46 —
Produits divers 46 12 Administration rémunérations ...... 184 3.831
Impéts d'assainissement monétaire _— — générale matériel 441 230
Recettes résultant de la guerre ......... —_ 1 Subventions ...l 1.112 2.8438
Travaux ....oooviiiiii 65 18
Autres dépenses .........oeeviininiiiniinin, 167 551
Total ... 4.493 7.129 Total 2.628 7.836
Recetics extraordinaires : Dépenses extraordinaires :

Produits d’emprunts consolidés ......... — 117 Service de la dette publique ............ — -—
Diverses ......cooooviiiiiiiiiiiii 4 7 Crédits relatifs aux avances ............ — 34
Crédits relatifs aux participations ...... —_ 55
Crédits relatifs immob. nouv. ......... - 14 9562
aux immobilis. rest. du dom. pub. . — 21
Autres dépenses ... — 622
Total ... 4 124 Total ... | — 14 1.684
TOTAL GENERAL ... 4.497 7.253 TOTAL GENERAL ... 2.614 9.020

Mali ... 1.767 Boni ... 1.883

Ill. — APERCU DE L’EXECUTION DES BUDGETS

(millions de francs)

Scurce : Moniteur Belge.

25°

Du 1/I au 29/11/1960

Du 1/1 au 29/11/1960

Recettes Pour compte | Pour compte Dépenses Pour compte| Pour compte
exerc. 1959 | exerc. 1960 excre. 1059 | cxerc. 1960
Voies et moyens : Dépenses ordinaires :

Impdts  .ooviiiiiiii e 5.872 | 11.838 Dette publique ...............ocoiiinll 716 1.811
Taxes, péages et redevances .... 47 1.121 Pensions 221 3.144
Revenus patrimoniaux ............. 252 97 Dotations —_ 87
Remboursements ................. 56 75 Non-valeurs et remboursements ......... 46 1
Produits divers ..........covvviiiiiiiiinine. 64 43 Administration rémunérations ...... 231 5.160
Impots d'assainissement monétaire — — générale matériel ............... 827 386
Recettes résultant de la guerre ......... 5 2 Subventions ... 1.802 6.235
Travaux .....ooooviiiiiiiiiiiii 91 22
Autres dépenses ...........coieiiiiiniiiien., 314 655
Total ... 5.796 | 13.176 Total 4.248 | 17.501

Receltes cxtraordinaires : Dépenses catraordinaires :
Produits d’emprunts consolidés ......... — | 12.795 Service de la dette publique ............ — —
Diverses ..oooovvviiiiiiiiiiiinii 4 24 Crédits relatifs aux avances ............ — 357
Crédits relatifs aux participations ...... —_ —
Crédits relatifs { immob. nouv. ......... - 37 2.154
aux immobilis. rest. du dom. pub. . — 82
Autres dépenses ...l — 1.106
Total ... 4| 12.819 Total ... | — 87 3.699
TOTAL GENERAL ... 5.800 | 25.995 TOTAL GENERAL ... 4.211 21.200
Boni ... 1.589 4.795
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IV. — RENDEMENT DES IMPOTS 26

a) Recettes fiscales sams distinction d’exercice

(non compris les centimes additionnels provinciaqux et communaux
ot les sommes attribuées au Trésor de la Colonie)

(millions de francs)

Source : Moniteur belge.

Recettes globales
Périodes Contributions directes Douanes et Accises Enregistrement Recettes global latives depui
1 1 janvier 1
1958 Moyenne mensnelle 3.069 1.514 2.738 7.821 —
1959 Moyenne mensuelle 3.230 1.636 2.994 7.860 —
1958 Décembre ......... 2.298 1.667 2.826 6.791 87.847
1959 Janvier ............ 5.222 1.653 3.651 10.526 10.526
Février ............ 2.225 1.359 2.618 6.202 16.728
Mars ......o.eenneen 2.210 1.608 2.946 6.764 23.492
Avril .. 2.661 1.630 2.833 7.124 30.616
Mai coovniiiiiininnns 3.021 1.606 2.863 7.490 88.106
Juin ..o 3.588 1.550 2.923 8.061 46.167
Juillet ..............s 6.371 1.726 2.884 10.981 57.148
Aolit ...l 2.410 1.434 2.783 6.627 63.775
Septembre ......... 3.631 1.633 2.960 8.224 71.999
Octobre ............ 2.787 1.840 3.237 7.864 79.863
Novembre ........ 2.130 1.783 3.006 6.919 86.782
Décembre ......... 2.502 1.810 3.223 7.535 94,317
1960 Janvier ............ 6.065 1.592 2.902 10.559 10.559
Février ............ 2.815 1.456 2.880 -6.651 17.210

b) Recettes totales effectuées jusqu'au 31 décembre 1959 pour les exercices 1958 et 1959

(non compris les centimes additionnels provinciqux et communaux
et les sommes attribuées au Trésor de la Colonie)

(millions de francs)

Source : Moniteur belge.

Exercice 1958 2 Exercice 1959 décembre 1959
Recettes effectuées E:;lglz:;iigg: Recettes effectudes f\jslgué:;ii?‘l;: *;zfﬁttﬁixzfrﬁc?aés?
1. Contributions directes * ............... 36.114 37.926 33.809 33.380 2,502
II. Douanes et accises ..................... 18.128 : 18.384 19.221 19.818 1.811
dont douanes ...........coceviiiiiiiiiiiin 5.802 5.900 5.370 . 5.700 489
BCCIBEB  +vvivivsvirinisieinernrnannnns 11.327 12.990 1.218
taxes spéciales de consommat. 718 12.224 611 2 18.849 86
II1. Enregistrement ........................... 32.861 34,908 35.914 35.701 3.223
dont enregistrement ...............eee... 3.037 8.500 3.653 3.550 377
BUCCEBBIONS  ..evvivieinininanaeninns 1.835 1.650 1.779 1.790 148
timbres et taxes assimilées ... 27.630 29.319 30.075 29.920 2.661
Total 1 ... 87.108 91.214 88.944 88.899 7.536
e e e ™™ e e e et
Diftérence par rapport aux éval. budgét. — 4.111 + 45 + 340
1 Y compris le produit des versements anticipatifs & valoir sur la taxe professionnelle.
2 L’exercice 1958 commencd le ler janvier 1958 s'est cloturéd le 81 mars 1959,
NOTE. — Pour les impéts directs, Ia période de perception dépasse 'annde civile. Les chiffres pour cette catégorie d'impéts ne sont donc définitifs

qu’s la cloture de D'exercice.
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b) Recettes totales effectuées jusqu'au 31 jamvier 1960 pour les exercices 1959 et 1960

(non compris les centimes additionnels provinciaux- et communaux

et les sommes attribuées au Trésor de la Colonie)

Source : Moniteur belge.

(millions de francs)

26

Exercice 1959 2 Exercice 1960 Janvier 1060
Recettes effectudes E‘zglglé::'ig: Recettes effectuées %:3‘8‘22222: I;z?;“l?:xzirtci%%?
I. Contributions directes 1 ............... 37.716 36.752 2.158 2.176 2.1568
II. Douanes et accises ..................... 19.621 20.223 1.192 1.443 1.192
dont douanes 5.370 5.700 442 455 442
accises 13.351 672 672
taxes spéciales de consommat. 649 $ 14.253 27 2 971 27
III. Enregistrement ........................... 35.920 85.701 2.897 3.226 2.897
dont enregistrement 3.653 3.550 343 337 8317
SUCCESBIONS  covvviviriiiniiiniinns 1.785 1.790 176 171 176
timbres et taxes assimilées ... 30.075 29.920 2.344 2.685 2.344
Total 1 ... 93.256 92.676 6.247 6.844 6.247
Différence par rapport aux éval. budgét. + 580 — bo7 — 597
1 Y compris le produit des versements anticipatifs & valoir sur la taxe professionnelle.
2 L'exercice 1959 commencd le ler janvier 1959 se cléturera le 81 mars 1960.
NOTE. — Pour les impdts directs, la période de perception dépasse I'amnée civile. Les chiffres pour cette catégorie d'impédts ne sont donc définitifs

qu'd la cléture de Vexercice.

b) Recettes totales effectuées jusqu'au 29 février 1960 pour les exercices 1959 et 1960

(non compris les centimes additionnels provinciaux et communaux

et les sommes atiribuées au Trésor de la Colonie)

(millions de francs)

26

Source : Moniteur belge.
Exercice 1959 2 Exercice 1960 Février 1960
Recettes effectudes 13331822222: Recettes offectudes E\‘xlglgl;ziic::: I;g‘:ﬁttﬁzxzfrﬁcg%%eos
I. Contributions directes * ............... 38.769 37.856 3.419 3.465 1.261
II. Douanes et accises 19.623 20.223 2.646 3.187 1.454
dont douanes ......c...ccooeieiiiinennnnn. 5.870 5.700 949 910 508
BCCIBES  wevvvrirerverenrnrnerianenanns 13.858 1.546 878
taxes spéciales de consommat. 650 ; 14.258 90 ; 2.244 63
III. Enregistrement ........................... 35.924 35.701 5.774 6.095 2.877
dont enregistrement ... 3.653 3.550 605 622 262
BUCCESSIONS .iivvvniinieninninninnn. 1.788 1.790 316 342 140
timbres et taxes assimilées ... 30.075 29.920 4.787 5.064 2.443
Total 1 ... 94.316 93.780 11.839 12.747 5.592
e e e | e N ——
Différence par rapport aux éval. budgét. + 538 — 908 — 812
1 Y compris le produit des versements onticipatifs & valoir sur la taxe professionnelle.
2 L'exercice 1959 commencé le ler janvier 1959 se cléturers le 81 mars 1960.
NOTE. — Pour les impdts directs; la période de perception dépasse l'annde civile. Les chiffres pour cette catégorie d'impdts ne sont done définitifs

qu'a la cléture de I'exercice.
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REVENUS ET EPARGNE 30°

[. — RENDEMENT DES.SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES
Tablecau rétrospectit

Source : Institut National de Siatistiquc.

Nombre de socidtés Capital Résultats nets Dividende Dette C'oup‘onl
. Réserves brut mis en| obligataire d’obliga-

Périodes en veraé bénéfice [ perte paiement 1 tions bruts

recensées bénétice en perte - -

(millions de francs) (millions de franocs)
1958 2 ... el 13.974 10.454 3.520 198.699 | 111.775 | 80.464 2.256 17.785 53.2218 2.655
1959 2 ... p | 11.571 8.288 3.283 199.569 | 117.663 | 25.967 3.716 16.636 63.4853 2.808
1958 Octobre ...... 511 364 147 12.222 5.389 1.367 127 913 4.033 181
Novembre ... 366 265 101 14.235 6.737 1.657 195 1.024 3.890 176
Décembre ...... 345 249 96 8.205 4.728 728 102 447 5.746 285
1959 Janvier ......... 120 83 37 2.439 989 240 86 149 5.959 274
Février ......... 180 132 48 664 1.707 367 13 311 4.443 182
Mars ..........el 1.558 1.143 415 16.670 9.832 2.286 458 1.3867 5.536 246
Avril ... 2.730 1.957 773 34.114 23.697 3.706 589 1.978 5.337 233
Mai ............ 2.958 2.123 835 61.665 34.173 9.174 1.179 6.360 4.818 209
Juin ...l 1.686 1.211 475 31.679 19.136 4.413 386 2.552 6.106 290
Juillet ......... 576 411 165 14.276 8.831 1.661 327 1.274 5.320 231
Aottt ............ 195 139 56 1.438 1.084 200 83 98 4.120 162
Septembre ... 293 217 76 2.326 1.796 342 131 154 5.361 230
QOctobre ...... 523 354 169 9.380 3.635 1.075 253 703 4.754 203
Novembre ... 401 285 116 17.262 8.713 1.731 117 1.218 5.146 . 229
Décembre ...... 351 233 118 7.627 4.069 773 95 471 6.584 320

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

II. — CAISSE GENERALE D'EPARGNE 3] III. — INDICE DES REMUNERATIONS 39
ET DE RETRAITE HORAIRES BRUTES DES OUVRIERS
Dépbts sur livrets des particuliers Base 1953 = 100

b3 3 [ i l I 4
& la Caisse d’Epargne ' (épargne pure) Méthode d’établissement et conditions d'ulilisation :

(millions de francs) voir Bulletin de novembre 1957, page 413
Soldes moy(z:h;n-u " Salaire horaire type
. Ver- Rembour- des dépéts . ar r A
Périodes soments | sements Excédents N fif: Périodes ppl_e:f:ee ouvrier Ol:;xl:er
de période +“‘f‘;’;‘]’:fe‘s) qualifi§ 1 | qualifis 1
1957 Moyenne mens. ... | 1.899 | 1.205 | 194 |60.144° 1955 Septembre ............ 105,4 | 1054 | 105,8
1958 Movenne mens 1.576 | 1.193 383 |66.700°2 Décembre ............... 107,6 106,4 107,2
¥ e : : : 1956 MAIS cooeveeeeeereennnnnnn 109,4 109,5 110,1
1959 Janvier ............ 2.261 | 1.213 {1.048 |67.748 Juin .eeeiiiiiiiiienn 113,8 118,2 113,9
Février ............ 1.675 | 1.080 595 |68.843 Septembre ............ 115,2 115,1 115,5
Mars ..oooviieiinnns 1.571 | 1.838 233 | 68.576 Décembre ........o.ues 119,5 118,38 118,1
Avril . 1.822 | 1.420 402 |68.978 1957 MBIS ceeverenernirnnsans 121,9 121,8 122,0
Mai e 1.683 | 1.817 { 8366 |69.344 Juin .. 125,4 124,1 124,4
Juin ..., 1.863 | 1.503 360 |69.704 Septembre ............ 124,9 125,1 124,17
Juillet ............... 2.075 | 1.358 717 70.421 Décembre ............... 128,9 127,17 127,8
Aottt ...l 1.730 | 1.189 541 [70.962 1958 Mars .ococveenviencnnses 128,8 128,2 128,4
Septembre ......... 1.767 | 1.474 283 |[71.245 Juin coeevciiiiiniinin. 130,9 128,8 129,0
Octobre ............ 1.824 | 1.419 405 71.650 Septembre ............ 130,56 129,0 129,0
November ......... 1.688 | 1.266 422 [72.072 Décembre ......ceveeunns 132,38 128,6 129,38
Décembre ...... p| 1.988 | 1.652 336 |74.443°2 1959 MaArs .cooevevvriennecinens 131,2 128,6 129,8
1960 Janvier ......... p| 2.825 | 1.186 {1.139 |75.582 Juin ... 132,1 129,9 131,4
PFéyrier ......... p| 1.858 | 1.535 323 |[75.906 Septembre ............ 133,5 131,1 132,5
Mars ...ooeeennn. pl| 1.858 { 1.636 | 217 76.123 Décembre ............ P 136,7 132,9 133.9
1 Y compris les livrets des prisonniers de guerre. Nombre de livrets au 1 Non compris les ouvriers du transport.

31 décembre 1957 : 6.697.202 et au 81 décembre 1958 : 6.878.876.
2 Y compris les intéréts capitalisés de l'exercice.
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MOUVEMENT DES AFFAIRES

1. — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION

Mouvement du débit

35

Bruxelles
Bruxelles
Argent & 1, i Virem. chdques drations i N
de}::;!:::;)eres 5 eg fo jours effetls‘lgfx:)lics pr:m.. q:i%t-., 0'p su. Totaux Province eb province
Périodes A fin 1 et coupons ) ete. létranger ,
SR| 88 52|88 2% | £E& |25 38|85 |88 |25 |85 %n. g &
Fgl F3 1P lFg g | B3 |A8 | He| By | EolGcs Bolfs g
1958 Moyenne ......... 38 2,11112,7| 2,1 | 14,6 240,83 111,6| 2,9 | 5,4 |247,4|244,8(234,9| 63,1/482,3|307,4
1959 Moyenne ......... 38 1,9 {123,6| 2,2 |15,1,243,1:120,7| 2,9 | 7,1 |250,1|266,5|236,5| 63,7|486,7| 330,
1958 Décembre ......... 38 2,11127,5| 3,4 |15,5{264,5(119,0| 2,9 | 5,1 |272,9|267,1(256,4] 71,2|529,3|388,3
1959 Janvier ............ 38 1,9 |143,3| 2,5 |15,11246,9|128,5| 8,4 | 9,7 |254,7|296,6236,8] 70,5/491,5|367,1
Février ............ 38 1,9 |112,6| 1,7 [15,1{226.2(119,1| 2.9 | 6,9 |232,7]253.7 |216,7| 59,1/449,4|312.8
Mars ....oiveninen. 38 1,8 |128,9| 3,7 |14,2|234,5|107,2| 2,9 | 6,7 |242,9|257,0(227,5| 62,5|470,4|319,5
Avwril ...l 38 1,9 |134,6| 2,2 [20,9(252,2|122,4 2,9 | 7,0 |259,2|284,9 (247,2| 67,8(506,4352,7
Mai coovviiiiiinnnnnnn 38 1,6 |113,8) 8,6 |14,7|222,2|118,5| 2,7 | 6,1 |230,1|258,1|219,9| 62,8{450,0({315,4
Juin .o, 39 1,6 [120,3] 2,5 { 7,5|251,7]124,1| 2,8 | 6,6 |258,6|258,5|247,6| 66,6/506,2|825,1
Juillet ....cooeennin 39 1,7 | 93,0) 2,0 |12,8|246,8124,2| 2,5 | 6,1 {253,0|236,0(238,1| 66,0;491,1| 302,0
Aolit  ..ooieiiiin 39 1,7 | 87,81 1,5 |14,4|216,0/114,2| 2,4 | 5,6 |221,6 | 222,0 |213,4| 56,1/435,0|278,1
Septembre ......... 39 1,8 (114,41 1,9 {19,9|240,8]119,6| 2,7 | 6,8 |247,2|260,7 |241,2| 63,8/488,4|824,5
Octobre ............ 39 1,8 1100,3| 1,7 {138,1|248,5(119,2|. 2,9 | 8,1 |254,9|240,7 |241,3] 65,1|496,2|305,9
Novembre ......... 39 2,0 1130,4| 1,5 |16,01248,5(123,0| 3,3 | 7,8 | 255,83 |277,2 241,4| 60,2|496,7|337,4
Décembre ......... 39 2,6 (204,4| 1,8 |16,7(283,4(128,2| 3,6 | 8,2 |291,4|357,5|265,3| 64,1|556,8|421,6
1960 Janvier ............ 39 2,4 1197,5| 1,4 |18,7(238,5(114,9| 3,1 | 9,4 |245,4|335,5|220,4| 58,8/465,8 394,2
Février ............ 39 3,2 |214,2| 1,6 |22,1|263,6|128,2| 3,2 | 8,0 |271,6!372,5 |246,4| 59,5/518,0(432,0
L Y compris les remboursements des capitaux prétés la veille au jour le jour, ou précédemment & 5 et 10 jours. — Depuis le 17 novembre 1959, y compris
les opérutions effectudes entre organismes qui, auparavant, n'dtaient pas représentés en Chanbre de Compensation.
II. — MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX 36
(milliards de francs)
Milliers Avoir Avoirs des Crédit Débit Opérations Vitesse
de comptes global particuliers Mouvement | 8ans emploi de
Périodes " * * de . s
& fin Versements | Virements | CP9U%8 | yironante général numéraire | circulation
de période | (moyenne journalidre) et divers 2
1958 Moyenne ...... 7891 31,2 23,5 37,4 93,0 87,3 93,0 | 260,8 91 4,21
1959 Moyenne ... r 8191 33,1 25,1 39,4 97,9 39,1 97,9 274,3 91 4,11
1959 Janvier ......... 792 32,0 23,5 38,6 100,4 41,92 100,4 280,5 91 4,31
Février ......... 794 30,2 23,5 36,7 93,4 38,0 93,4 261,5 92 4,33
Mars ............ 796 30,4 23,8 36,0 88,8 33,6 88,8 247,3 92 4,08
Avril ............ 798 31,0 24,0 37,4 94,3 38,4 94,3 264,3 91 4,18
Mal .oovvininnns 800 32,1 24,7 38,8 94,0 37,1 94,0 263,9 92 4,50
Juin ............ 802 33,4 25,1 40,1 96,4 38,2 96,4 271,38 91 3,93
Juillet ......... 803 37,3 25,7 46,3 112,3 46,8 112,38 317,8 92 4,14
Aolit ............ 805 33,8 26,2 - 87,7 90,8 37,4 90,8 256,6 92 3,82
Septembre 810 ' 34,4 25,9 39,3 97,7 38,6 97,7 273,38 90 3,84
Octobre ......... 814 34,6 26,3 40,9 105,6 42,3 105,6 294,56 91 4,00
Novembre ... 816 33,8 26,5 37,2 93,6 37,4 93,6 261,7 90 4,07
Décembre ... r 819 34,8 26,6 44 .4 107,5 40,1 107,5 299,4 91 4,11
1960 Janvier ......... 820 36,3 26,0 40,5 104,4 41,1 104,4 290,5 92 4,04
Février ......... 823 36,3 26,1 41,3 103,4 43,2 103,4 291,4 92 4,07
Mars  ......... 825 36,0 26,4 40,7 102,1 39,2 102,1 284,1 92 3,66

1 Au 31 décembre.

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

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE

Base : péricde 1936 & 1938

100

45

Source : Ministére des Affaires dconomiques — Service de l'Index.
Produits| Produits Produits minéraux Produits chimiques
agri- agri- :
Périodes Tndlee | coles coles | MOHES| 1ndice Sous- | proquits| Mine- | Produits Indicel Produits| Engrais Peaux
général rédg‘rlae rédgl:ne grasses gé?liral Charbon ng:lts pétro- ;?élgaﬁi d.es 8é§im chimi. | chimi- | et cuirs
animal | végdtal groupe charbon | liers bruts |CBrridres| moune | ques ques

Nombre de produits ...... 135 13 14 2 19 4 4 3 b 3 11 8 3 5
1958 Moyenne ......... 422 359 470 356 455 668 481 290 410 471 327 350 274 327
1959 Moyenne ......... 420 371 447 359 446 629 451 316 399 471 326 350 269 387
1958 Décembre ......... 417 363 455 348 460 665 478 309 415 473 328 350 275 330
1959 Janvier ............ 416 367 466 349 451 650 465 312 398 474 329 350 278 334
Février ............ 416 356 460 354 454 650 465 322 399 474 330 350 283 343
Mars ..oooiveieins 415 348 460 360 452 640 465 322 398 474 328 347 284 359
Avril .. 419 366 462 367 449 625 462 325 399 469 328 347 284 397
1% 53 O 421 372 462 370 449 625 458 321 402 471 327 349 276 408
Juin ... 419 367 447 366 444 624 458 312 393 472 323 349 262 414
Juillet  ............ 419 376 | 442 357 440 624 436 311 395 470 325 349 268 408
Aolit  .ooeevniininnn. 422 389 437 351 439 619 437 309 398 471 321 351 254 407
Septembre ......... 423 386 449 354 440 620 439 310 398 471 319 348 251 409
Octobre ............ 423 376 442 358 444 624 441 312 405 470 321 351 252 402
Novembre ......... 424 376 425 361 443 624 441 312 401 470 327 353 269 391
Décembre ......... 426 370 420 361 447 624 441 331 403 470 328 358 271 386
1960 Janvier ............ 430 376 425 361 441 621 407 333 406 470 331 353 280 397
Février ............ 426 357 418 358 441 621 407 326 411 470 332 354 280 390

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE (suite) 451

Base : période 1936 & 1938 = 100
Source : Ministére des Affaires dconomiques — Scrvice de U'Index.
Produits textiles Métaux et produits métalliques
Caout- Papiers Indi ri]:f:é{'le Indi
Périod Boi t na.ce Fibres ndice | Fabr.

rlodes choue * e ar:o " gégﬁrsl Laine Lin Coton Jute artifi- |construc- gétniiral SIdé.' métal- Neo

groupe clelles | tion | oo0ing rurgle | jouee | ferreuz
Nombre de produits ...... 1 6 4 21 5 5 6 2 3 13 2.1 9 13 4
1958 Moyenne ......... 278 619 485 336 367 266 447 329 248 514 480 557 455 406
1959 Moyenne ......... 347 592 465 326 373 271 412 290 240 516 481 551 452 434
1958 Décembre ......... 285 590 479 317 341 250 424 304 239 513 478 543 453 425
1959 Janvier ............ 296 579 473 317 334 254 423 301 242 513 475 542 449 425
Février ............ 299 577 473 316 344 251 419 285 242 513 478 546 451 431
Mars ....cooviiinnn 313 576 459 313 343 249 411 287 243 513 480 546 452 437
Avril . 333 573 459 318 367 249 413 287 240 .| 513 479 546 452 | 431
Mai cooviiinniinnnnn, 348 573 459 318 379 249 403 287 239 5183 "} 481 549 453 434
Juin ..o 327 573 464 321 373 264 402 287 241 518 480 552 4563 | 426
o Juillet ...l 346 574 464 323 380 266 404 277 240 518 480 553 453 424
Aolit  ...ooviiiiinns 369 597. 464 328 399 270 407 280 238 518 484 553 455 | 437
- Septembre ......... 356 609 464 332 397 | 284 411 275 238 518 | 483 557 453 433
-Octobre  ............ 372 614 464 335 | 890 | .299 412 269 | .239 518 .| 484 554 453 | 443
-Novembre ......... 429 625 464 343 °|..389 | .815 .| 416 298 237 518" | 485 556 452|448
" .Décembre ......... 394 643 466 .| 351 | 891 | .817 | .422 | 363 37 .| H20.| 486 559 453 | 447
1960 " Janvier - ............ 396 650 466..| 358 | 397 | 319 | 431 - 890 | 237 542 .| 485.1 558 450 | 462
. 'Kz;_ﬁ‘évrier FE PR " 895, 650 467 3563 .| 390 320 || 428 R387| 542 484" | . 555 449 [ 456

360
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b) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE 452
ET A L'ETRANGER

c) INDICES DES PRIX DE DETAIL4§
EN BELGIQUE

Base : moyenne 1953* = 100 Bass : moyenne 1953 100
Source : Ministére des Aff. dcomom. (Service de l'Index).
© ® = =
£ =% K Ak ) 2 £3 Produits
£33 §§ i3 R ‘El'§g .QEEA-@:EQ . Inaten |Produitel
i3 gﬁ: 3'&@ © é’ S g‘é PE~= (8 °.S.§ 3E2 E Périodes alimen- li i Services
Périodes AEE | S8 | 528 | Gn |58 |t [RRREEERE genéral | ires | s
o< 8 E.g‘: £§,‘ E 0-5’5 g§e_ .EEE,’:E sgg[" 8lres | tairos
285|583 ™37 §|%g% i3 |Acia|tEat
3 Sg| 3%| & (B (87| 3R g4
A L g D - T Nombre de prod. | 66 85 25 5
1958 Moyenne 102 105 121 101 ; 106 | 111 108 | 102 1958 Moyenne . 108,81/107,9|106,2 | 114,6
1959 Moyenne 101 | 106 | 126 98 | 105 ipl1l | 108} 100 1959 Moyenne . |109,64/109,5!106.6}120,0
1958 Décembre .| 100 107 121 99 | 105 | 112 108 | 100 1959 Janvier 108,78/108,5|106,1|117,6
1959 Janvier 100 107 126 98 | 105 | 112 109 | 100 Février 108,96|108,8 |106,1|{117,7
Février 100 106 126 98 | 105 | 111 109 | 100 Mars  ...... 108,80{108,5[106,0(118,7
Mars ...... 100 106 125 97 | 105 | 112 109 { 100 Avril ...... 108,98/ 108,7 | 105,9[119,6
Avril ... 101 104 125 97 105 | 111 109 99 Mai ......... 109,22/108,9 | 106,2 | 120,1
Mai ......... 101 104 126 97 105 | 111 109 99 Juin ...... 109,59|109,2106,8 | 120,5
Juin ... 101 105 124 97 105 | 111 109 99 Juillet ...... 109,60/109,1106,8 | 120,6
Juillet 101 | 105 | 125 97 | 105 | 111 | 109 | 100 Aolit ... 110,14 110,0 | 106,9|120,7
Aolit  ...... 102 105 126 97 105 | 111 108 | 100 Septembre . {110,23/110,0|107,2|120,9
Septembre .| 102 106 127 98 | 105 ;| 112 109 | 100 QOctobre 110,38/ 110,4 | 107,0(121,0
Octobre 102 108 129 99 | 105 | 112 108 | 101 Novembre . |110,62(110,8 |107,1|121,1
Novembre .| 102 | 108 | 129 99 | 106 | 112 108 | 102 Décembre . {110,568110,6 {107,1)121,5
Décembre .| 103 107 130 99 | 106 |pl12 108 | 101 1960 Janvier 110,28/ 110,1{107,1{121,5
1960 Janvier 104 106 131 99 | 106 |pl12 108 | 102 Février 110,17/ 109,8|107,1{121,7
Février 103 129 pl12 108 | 101 Mars ...... 109,89 109,3 | 107,0 | 122,0
1 Produits finis industriels.
* Royaume-Uni : nouvel indice sur base 1954 = 100 (tous produits manufacturds).
PRODUCTION 50

[. — INDICE DE L'ACTIVITE ET DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE

Base : moyenne 1953 = 100

Indices de I'activité industrielle Indices de la production industrielle
Source : Institut National de Statistique Source : Inst. de Recherches Econ. et Bociales
Indices des industries manufacturidres dont
Indice
Périodes des dont
oy | dus | Fabri e | plome | siae | Febr g
géngrat 0::;(:!- semble Sidé.' ca:ior!;ﬁ Fila- s géndral usefl: e rurgie i:él&lf tures Tissnges
tives rurgie métal- tures Tissages énergie liques
liques

1958 Moyenne 106,4 91,4 | 110,4 | 127,9 ;| 100,7 97,1 | 108,6 | 115,1 98,1 | 128,3 | 126,8 98,17 96,1
1959 Moyenne p 106,7 79,4 | 114,2 | 140,0 94,0 | 112,5 | 116,7 | 118,9 87,6 | 140,0 | 131,5 | 115,5 | 108,2
1958 Novembre . 99,6 78,4 | 105,4 | 118,8 87,4 97,2 | 103,2 | 116,1 90,3 | 125,4 | 131,0 | 110,38 | 105,1
Décembre . 109,2 89,1 | 114,0 | 138,2 98,0 | 111,4 | 117,4 | 115,7 97,7 | 129,2 | 122,4 | 111,2 | 105,2
1959 Janvier 106,2 83,56 | 112,4 | 135,0 96,0 | 121,5 | 114,2 | 112,3 94,4 | 131,2 | 116,1 | 121,0 | 103,0
" Février 95,9 65,0 | 104,4 | 122,5 89,1 | 104,8 | 108,3 | 112,4 81,7 { 180,56 | 125,5 | 111,8 | 105,4
Mars ...... 107,0 83,8 | 113,3 | 133,6 95,4 { 107,0 | 111,5 | 118,86 94,3 | 132,6 | 181,4 | 108,6 | 105,1
Avril ..., 111,5 86,1 | 118,5 | 148,9 99,7 | 110,4 | 117,38 | 120,7 90,2 | 141,8 | 133,6 | 107,9 | 105,0
Mai ......... 100,38 77,9 | 106,5 | 180,7 87,0 | 100,2 | 100,5 | 119,7 84,8 | 134,6 | 186,6 | 110,2 | 108,4
Juin  ...... 110,7 81,1 | 118,8 | 146,2 97,9 | 119,5 | 119,6 | 121,1 86,3 | 145,0 | 132,8 | 118,6 | 110,4
Juillet . p 92,6 67,1 99,6 | 131,1 77,5 94,4 | 103,56 | 104,1 72,7 | 128,8 | 116,4 92,6 93,1
Aolit ... p 99,9 71,4 | 107,7 | 126,9 84,8 | 107,1 | 105,0 | 110,4 78,7 | 127,0 | 118,8 | 112,1 97,8
Septemb. p 112,38 80,7 | 121,0 | 149,5 98,5 | 120,9 | 127,5 | 123,9 87,2 | 148,0 | 138,5 | 118,4 | 114,1
Octobre . p | 118,9 86,6 | 127,8 | 160,0 | 102,9 | 126,6 | 136,7 | 126,4 90,1 | 158,2 | 140,7 | 121,0 | 116,8
Novemb. p | 110,9 83,4 | 118,4 | 144,6 96,4 | 110,9 | 125,6 | 131,4 95,6 | 151,8 | 149,4 ) 135,4 | 129,2
Décembre p | 114,17 85,7 | 122,6 | 156,1 | 102,7 | 126,4 | 130,8 | 125,4 94,8 | 151,9 | 137,5 | 128,5 | 117,8

1960 Janvier . p 121,86 92,8 137,17
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Source : Ministére des Affaires dconomiques (Direction générale des Mines).

II. —— COMBUSTIBLES ET PRODUITS METALLURGIQUES

55

Mines de houille

Nom})m moyen Nombre Stock
Périodes d’ouvriers présents Production par bassin (milliers de tonnes) moyen & fin
(millicrs) de jours | de péricde
d'ex~ (milliers
du fond |fond et surf.| Mons Centre | Charleroi Lidge Campine Total traction de tonnes)

1936-1938 Moyenne ............ 87 125 408 353 640 451 541 2.4251 24,0 1.502
1958 Moyenne  ......c..coeiiennn 91 122 300 245 540 339 831 2.2565 21,3 6.928
1959 Moyenne  ...........oenn 78 106 215 172 460 318 731 1.896 18,7 7.496
1959 Janvier .........ccociiennnnn 84 114 274 186 538" 364 726 2.088 20,5 7.084
PFévrier ..., 84 114 142 130 356 234 714 1.576 14,9 7.036

MABIE  coivivrvrreeereninnnnes 85 114 2417 186 513 354 738 2.038 19,8 7.347
Avwril o 84 113 249 188 497 371 752 2.057 19,5 7.541

Mai coovviiiiiiiiiiiiiiinann 81 110 200 171 470 324 686 1.851 17,5 7.555

Juin .. 79 108 2117 177 484 325 702 1.905 18,4 7.627
Juillet ...oovvvviiiiiiniiin, 74 102 175 144 362 224 696 1.601 16,4 7.690

Aot woiiii 72 99 199 161 391 289 658 .| 1.698 18,2 7.763
Septembre .................. 73 100 210 174 457 326 715 1.882 19,5 7.753
Octobre ..........ooeviininn 73 100 221 187 498 355 755 2.016 20,6 7.767
Novembre .................. 73 99 222 179 465 314 812 1.992 19,7 7.716
Décembre ..........ooeeenil 72 98 221 184 486 343 819 2.053 20,3 7.496

1960 Janvier ................. P 203 171 429 308 785 1.896 7.350
Février ....ccooeeevinne P 203 170 472 314 767 1.926 7.396

Mars .cooovvieiiiiiinnas P 215 174 491 337 824 2.041 7.440

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

Charleroi.

55!

Sources : Ministdre des Affaires économiques (Direction générale des Mines et Institut National de Statistique) — Ministére des Finances (Accises).

Pétroles i i
Cokes Agglomérts b | towmamor | imiliers de tontsy
Périodes Production | Nombre | Production | Nombre rois acé:iu . '
(millicrs moyen (millicrs moyen e(nm(i?;;::: (b la fin Fonte %g:f: Adeflin.i: fer
de tonnes) | douvriers | do tonnes) | douvriers de Eilolitres ) de la période)
1936-1938 Moyenne ......... 435 3.831 142 855 —_ 37 261 253 202
1958 Moyenne ............... 576 4.632 86 4717 630 49 460 501 349
1959 Moyenne ............... 601 4.539 83 453 644 50 497 536 386
1958 Novembre ............ 572 4.627 98 502 650 50 448 462 821
Décembre ............... 596 4.644 110 493 668 49 469 499 373
1959 Janvier ........ccooevnenn 602 4.594 117 488 709 49 481 507 376
Février .....ccovvvvvnnnns 534 4.570 85 493 564 48 431 465 340
Mars cooveriiiiiiiiinne 599 4.575 - 84 499 753 49 485 505 369
Avril .o 586 4.475 90 471 675 49 486 541 406
Mai cooririiiiiiienees 604 4.525 105 483 767 47 473 485 364
Juin 595 4.558 71 462 564 47 505 568 404
Juillet  ...ooooiiiiinns 592 4.507 46 420 623 45 485 521 352
Aolit wovvviiiiinni, 594 4.549 56 423 650 48 470 506 340
Septembre  ............ 602 4.519 72 . '415 620 47 517 573 416
Octobre ......ceocevens 635 4.544 82 397 577 49 557 619 4492
Novembre ............ 623 4.519 91 437 578 50 520 549 399
Décembre ............... 652 4.529 . 103 " 450 641 50 555 604 429
1960 Janvier ............... 698
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IIl. — PRODUITS TEXTILES

Source : Inatitut National de Statistique.

56

Production de fils Production de tissus écrus tombés de métiurs
Produe- (pour compte propre, services publics et
(tonnes) tion o ordres & fagon) (tonnes)
Périodes
Fil Fil Fil Fil de coton Fil de laine rayonne . .
de lin de jute ch::vre fin cardé peignde | cardée (tonnes) Lin Julte Coton Ln’me Reyonne
1958 Moyenne 729 | 6.110 70 6.232 349 1.924 | 1.248 | 2.251 562 3.831 | 5.597 | 2.056 708
1959 Moyenne 950 | 6.591 61 7.189 344 2.427 | 1.446 | 2.366 628 3.106 | 6.224 | 2.437 752
1958 Novembre . 675 | 6.770 62 6.210 333 2.087 [ 1.266 | 2.395 595 2.829 | 5.444 | 2.146 672
Décembre . 834 | 7.019 68 | 6.748 407 2.536 | 1.351 | 2.553 618 3.640 | 6.152 | 2,896 814
1959 Janvier 929 | 6.802 75 8.747 408 2.895 | 1.266 | 2.570 566 3.312 |1 6.099 | 2.386 731
Février 859 | 7.027 74 6.931 381 1.976 | 1.277 | 2.200 549 2.925 | 5.795 | 2.214 749
Mars ... .. 916 | 6.767 42 6.707 372 2.144 | 1.362 | 2.459 605 2.787 | 5.984 | 2.263 783
Avril ...... 999 | 6.585 79 6.717 364 2.289 | 1.482 | 2.420 598 2.611 | 6.113 | 2.516 796
Mai ......... 752 | 5.773 37 6.251 281 2.225 | 1.357 | 2.270 489 2.446 | 5.546 | 2.123 596
Juin  ...... 958 | 7.061 60 7.466 308 2.742 | 1.498 | 2.423 632 3.101 | 6.437 | 2.490 770
Juillet 888 | 5.662 57 6.680 316 1.471 | 1.296 | 1.647 577 2.746 | 5.698 | 2.152 601
Aolit  ...... 735 | 5.502 56 6.710 241 2.674 | 1.415 | 2.417 526 2.665 | 5.363 | 2.342 638
Septembre . | 1.035 | 6.880 66 7.458 384 2.831 | 1.629 | 2.258 691 3.449 | 6.680 | 2.707 811
" Octobre ... | 1.129 | 7.815 62 7.616 378 2.953 | 1.681 | 2.448 733 3.905 | 7.150 | 2.870 897
Novembre . 1.053 | 6.444 65 7.314 338 2.831 | 1.486 | 2.514 737 3.608 | 6.848 | 2.556 775
Décembre . 1.141 | 7.274 64 7.672 ‘366 2.882 | 1.607 | 2.774 831 3.720 | 6.975 | 2.622 881
1960 Janvier 1.090 | 6.655 42 9.378 356 2.784 | 1.492 | 2.597
1 Y compris les tdpis en jute.
2 Y compris couvertures et tapis en laine.
IV. — PRODUITS DIVERS 56’
Sources : Institut National de Statiatique et Administration des Douanes et Accises.
Ammoniaque Péche
de synthdse @ Papier Briques Sucres Vente de
et dérivés 2 - s - poisson 8
o =% & :
g 8| 5 3. s | Production | £ |, .| 83 |.F 8| 3| =
AR R IR R AP S EHREEE IR M
Périodes © S |§3|3 | E| 2 | £ |28 28 [2a|as8|25|5¢ BEEHIR 38| &
SEISE| 2| & | 5 |E5| 52 BSB89 (BRl28 35| s
Elg5 4 S AE| A |3E|35 8s|3; AE|lES (585
2 * il 1R HL
- ~ =1 =]
(milliers de tonnes) d{,m;l;lé'.f:,') {milliers de tonnes) E E
1936-1938 Moy. . | 2501 1172 1542 15,51 17,5(17,2{ 169 {20,7(16,4|85,0{4.421|2,8] 7,2
1958 Moyenne 338 | 147 | 239 |22,9|20,6/20,1| 26,2| 4,0/ 171 12,8 40,9(16,4| 303 [22,2|13,7|18,1|4.651; 3,7 38,0
1959 Moyenne 370 | 148 | 282 | 25,3|22,6/|19,8 27,3, 4,3| 165 14,1 | 17,6(14,9|167|22,2| 14,4|17,4|4.336| 3,3/ 35,4
1958 Décembre . | 803 | 141 | 210 | 26,6;24,3/25,9 28,0, 38,8/ 151 | 13,4 92,2(21,9|303|22,0(12,0|15,4|4.974|4,2| 45,5
1959 Janvier 200 | 138 | 220 {26,7]24,2{17,9| 27,1 8,9/ 110 9,7| 10,0/15,1| 285 (19,6/ 12,4/ 16,9| 4.843(3,3| 85,8
Février 147 | 124 | 210 |22,7|20,7(24,8| 27,0 8,7 76 7,3 — |12,8/258(18,8{11,5/21,7/4.611/3,7/ 36,9
Mars ...... 399 | 148 | 245 {26,2|23,9/28,2| 25,8 4,2 96| 11,0 — [14,8/235(18,7;14,1|14,3|4.262|4,3|/47,1
Avril ... 402 | 150 | 285 | 25,9|23,7|121,4| 28,6 4,6/ 132| 15,4, — [13,8|21819,7|15,7 9,9/4.613]38,5|34,1
Mai ......... 423 | 133 | 298 | 27,0/ 24,6{15,4| 25,1 4,1 178! 12,9| — [10,0|19420,7|15,6;13,2/8.936/2,6|27,5
Juin  ...... 434 | 148 | 317 | 25,3|23,1[12,1] 29,2 5,2| 223 14,9| — |10,5|143 26,4|16,1|25,9{4.228|3,1(82,0
Juillet ...... 405 | 143 | 261 |23,2/21,2/11,4} 21,0{ 3,2| 204| 16,6 — |(12,8/107 25,7(17,7|12,2(8.7522,9|27,5
Aolit ...... 434 | 145 | 302 |23,9(20,2(17,5{ 25,0/ 4,6/ 198} 16,0 — [11,0/ 6126,3)15,7/10,9/3.776]3,1|30,1
Septembre . | 447 | 166 | 345 |28,1|19,9(18,9| 30,1| 4,8| 218| 17,7] 0,2|14,4| 3523,2|14,6/18,2/3.538!3,6(/37,6
Octobre . | 426 | 171 | 340 |26,4)23,0/22,1| 31,3| 4,3, 208| 17,0 55,8(20,4; 62 26,9 14,7|23,7|65.212(3,1|37,5
Novembre . 388 | 165 | 277 |27,1{23,8{19,0] 27,3| 4,2| 178| 15,9|127,7|27,4{163|21,5|12,1;12,3|4.129|3,3/ 42,3
Décembre . | 334 | 154 | 284 |26,1|22,8/28,9| 29,7| 4,8 165| 15,1 17,7/16,8/167 |18,6/12,6{29,7|5.240|2,6| 37,1
1960 Janvier 250 (p146 [p207 | 26,9 24,3(22,8(p30,1| p4,6/p121 | p10,0| -— |14,2|170/19,9/12,2/17,1|4.336
Février 249 3,8{13,2/169 |18,0; 12,9| 21,5| 4.523

Moyenne 1988.

Fin de période.

Gk W B e

Moyenne 1037-1938-1939.

harengs, esprots et crevettes.
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Quantités de matitres premicres déclardes (substances farineuses et substances sucrées). Y compris le Grand-Duché de Luxembourg.

Vente aux minques d'Ostende, Nieuport, Zeebrugge et Blankenberge; en 1936-1987-1988 : vente 4 la minque d'Ostende uniquement.

Non compris les



V. — ENERGIE ELECTRIQUE *

(millions de EWh)

Source : Ministére des Affaires économiques — Direction Energic Electrique.

58

Production 1 .
Solde Totel
rodu%iz:;‘zlei;g::triels Centrales Total 1 $asti E tati importation néi)x;z;%?e
Périodes P Entreprises | des auto- pour la mportations | Exportations exvortbation par
Régies Socidtés mixtes producteurs Belgique port: les réseaux
communales privées industriela 5) = ®) = ) =
(1) (2) (8) 4) 1) s @) (6) (7) (6) — (7) | (5) + (8)
1958 Moyenne  ..........oceenne 36,9 516 45,5 445 1.043 24,7 19,5 5,2 1.048
1959 Moyenne  ..........c.eeeel 34,9 552 46,1 465 1.098 22,1 31,0 - 8,9 1.089
1959 Janvier ........ccoreeouri 46,5 | 599 | 87,2 | 413 | 1.5 | 26,2 | 20,9 | 53 | 116l
TEVKiEr cecoerrereeeeeor 38,8 | 496 | 73,4 | 414 | 1.022 | 151 | 12,0 | 3,1 | 1.0%5
Mars  cocevieiiiiiiiiinies 38,3 521 60,7 456 1.076 21,5 10,1 11,4 1.087
Avrll 37,9 529 56,0 455 1.078 14,6 23,9 - 9,8 1.068
Mai coveririiiieiiii 32,2 497 38,8 421 989 30,3 7,2 23,1 1.012
Juin o 30,9 514 41,9 430 1.017 21,5 4,3 17,2 1.034
Juillet ..o 22,8 473 22,8 420 939 21,5 6,8 14,7 954
Aolit i 29,6 515 15,1 437 997 17,4 11,9 5,5 1.002
Septembre ...l 32,0 566 44,0 484 1.126 17,3 59,0 —41,7 1.085
Octobre ......cccocvininnnins 34,4 626 44,2 554 1.258 23,9 95,6 —71,7 | 1.186
Novembre .................. 34,3 626 46,7 523 1.230 27,7 70,2 —42,5 1.187
Décembre .................. 41,2 662 72,7 509 1.285 26,8 50,4 —23,6 1.261
1960 Janvier .........cceeiieenn 44,5 612 101,1 472 1.232 27,38 29,7 — 2,4 1.229
Février ....cooovviiiiiinnnn. 43,4 557 112,3 469 1.181 24,3 24,0 0,3 1.181
* Nombre de centrales en activité nu début de l'année 1958 : 180; au début de l'année 1959 : 151.
1 Production nette des centrales d'une puissance installée totale de plus de 100 kW.
V1. — GAZ
(Production, Importation et Exportation) * 39
(millions de métres cubes)
Source : Ministére des Affaires économiques (Administration de I'Industric).
Production
Totsl
des cokerit;s ' Solde de gas
ons, . importation | disponible
Périodes u:i::es P‘m:;:égn N :::)ﬂon. total Importations| Exportations exportation en
4 gaz 2 totel four::;:ures nages Belgique
industrielles
directes (6) = (1) (8) 9)
(1) (2) (8) (4) +(2)+(4) (6) (7) =(6)—(7) | =(5)+(8)
1958 Moyenne ........ocveeneens 0,23 171,55 100,30 16,20 188 0,76 6,58 -5,82 182
1959 Moyenne ..t.............l 0,23 176,49 102,91 16,00 193 0,75 5,60 —4,95 188
1958 Novembre .................. 0,21 167,81 97,85 16,86 185 . 0,66 6,21 -5,55 179
Décembre .........ccovvnes 0,22 182,42 104,46 17,80 200 0,70 7,11 —6,41 194
1959 Janvier ........ciieiviiinne 0,22 184,62 105,36 20,03 205 0,69 6,44 —-5,75 199
Février ........coociviininne 0,21 168,73 95,40 18,07 187 0,63 5,62 —4,99 182
Mars ...ovvveniiiiiiiiiinn, 0,23 178,62 105,28 16,70 196 0,66 5,89 —5,23 190
Avril 0,23 177,76 106,60 15,29 193 0,67 6,07 —5,40 188
Mai cooviiiiiiiiiiiiene 0,25 172,15 100,93 14,87 187 0,71 5,77 —5,06 182
Juin . 0,26 172,62 101,80 14,70 188 0,75 6,14 ~5,39 182
Juillet ... 0,21 161,32 97,34 11,92 173 0,59 5,27 —4,68 169
1.0 | 0,22 162,22 94,87 11,92 174 0,78 3,30 —2,52 172
Septembre .................. 0,21 174,12 101,50 13,69 188 0,86 5,40 —4,54 183
Octobre ....cocevvvninininns 0,21 186,28 109,02 16,46 203 0,81 5,97 —-5,16 198
Novembre .................. 0,20 181,89 103,57 18,53 201 0,87 6,04 —5,17 195
Décembre ............oiei 0,30 197,49 113,22 19,85 218 0,93 6,45 —5,52 212
1960 Janvier ..........cociieenn 8,41 196,50 108,32 11,78 217 0,96 6,50 —5,54 211

1 Pour les conditions d'utilisation de cette statistique cfr. Bulletin de décembre 1957, p. 528.
2 A partir de janvier 1960, y compris la production du gaz & partir d'hydrocarbures, laquelle était comprise dans la production de gaz des charbonnages.
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CONSOMMATION *

I. — Indices mensuels des ventes & la consommation : base moyenne 1953 = 100 652

Source : Institut National de Stalistique.

Grands magasins & rayons multiples
Alimentation Habillement Ameublement Ménage l;l;:;; Librairie-Papeterie | Parf,
E © - @ .E::é ’E E’ E § &
< — - ) 2 =] an o
S AERE AN UFRE R PRI AR B T 1P PR B )
s | B2 5|2 |82 2 |sslq |8 |2 |3 |e|88|2(S8)F 28133 |5 i
= | £ e | € =1 g = @ |'ZE| B 5 @ = 28 | 8 “ ! 3 & | & ERE]
E |2 $ < | 2|3 |88 1& | B | 3 2 |52 e 582 = 138
— Re g [ 2 @ 58 < = g-o g A na
= g | 3 |98 2 S | g 2
&8 = <4 |4
1959 Janvier ...| 189151137 151|147 128| 124 104; 195 145 159/ 116 | 189|123 | 278|149 | 147 [ 180|136 | 135|117 | 46
Février ...| 116|187 129|134 |134| 110| 87| 75| 121] 101| 111|122 | 116|119 (234,188 |125|111 108109 |108| 46
Mars ...... 139/150 | 157|157 | 1563 | 136| 187| 144| 153| 142| 125|136 | 130126 | 223 148|144 (136|118 ,1211121| 71
Avril ...... 141|144 | 127 1162 {140 | 140} 199| 155| 164| 154 124|141 | 132|140 9227 | 154|146 | 117|125 (124129 77
Mai ......... 139/133 | 128|144 132 | 124/ 212| 169/ 187| 160| 112|142 | 126/125 | 234 | 143|135 | 98|103 (103|124 92
Juin ... 138/ 126|129 | 148 | 129 | 126| 198| 151| 198| 159) 113/ 138 125|121 223 |138!159|102|103|103 [131 (112
Juillet ...... 146|123 | 128 | 158 | 128 121 216 157| 220 168} 121|139 | 129|127 272|152 {153 |111 104 {105 |149 | 154
Aot ...... 126/ 125|130 150129 | 84 121) 106| 137| 118| 111|123 | 117{127 | 226|144 |146{110(238(220]126| 82
Septembre .| 130|131 /150 | 145 138 | 123| 120! 112| 143] 124| 112]142| 126|123 | 253 | 145 | 142|121 (205|193 {117 | 55
Octobre ... | 154} 156 162|159 | 158 133 228| 168 191| 169| 123|129 125] 127|290 | 155|152 | 138 | 130 | 131 | 126 | 126
Novembre .| 167/153 (169|159 169 | 117| 195] 134| 193] 163| 115116 | 115{ 113|271 (140|164 |319|164 187|118 |446
Décembre .| 199|172 (229196192 | 106| 185 148 242| 196] 119|144 | 131|170 | 360 | 202 | 346 | 316 | 264 | 272 | 192 | 305
1960 Janvier ...| 135|155 149148153 111] 120 102{ 190/ 140 148|110 130|106 | 260|132 |153 | 130|127 | 127|112 | 49
1 Le total comprend, en outre, les rubriques : mercerie, rubans, patrons; chaussures, pantoufles; articles divers de parure. -
* Pour la consommation de sucre, voir tableau 562. 653
Grande's ‘entreprises . Magasins & | Gros- Entroprises
i dan:pﬁ‘i::ll)liilé:x:xent Coopératives succursales | 8istes | gyocuraales
| a £ 2 ) ®
1 Mois “ HHEREREA R R g oo |82 | % g5 5 | 8 g
| 2| s agg § 8|350 5|5 |88 3 |8%|%:|E8 s Esg :|2E| 3
g i [88% s |88 3 2 |$8| 8 |82 | 2. |2 = o(3g589| & |29 g
B |5 (888 8 |3 (82| 2 | & 35| ¢ (52|58 8|5 [ih3 2 |42
HHHHHSREE L TR
"3 ]
1958 Décembre ...... 125/ 821184 | 153| 121 | 164 | 140 174 | 121 | 190 171 | 218| 129| 136 | 146 | 126 | 162 160
1959 Janvier ......... pl48| 84| 158 | 141 | 106 | 164 | 132 145 981 109 81| 137 99 144 | 101 |p120 p131 135
Février ......... p109 54| 58 122 99| 1294 117 120 108 90| 67} 150 100| 186| 98 |p 67 |pl27 131
Mars ....oooeeenn p178| 114|103 | 129 | 110] 136 132 | 168 | 119 98| 94| 138| 118 111 | 112|pl127 |p137 p134
Avril ............ p186| 131|106 | 129 118 138 | 114| 163 | 108 | 124 | 110| 137 | 117 113 | 123 p138 p149 p130
Mai ............ pl73| 94102 | 132 114 138 | 107 | 127 | 106 106 791 133) 126 | 172| 118 |p154 |p140 p137
Juin ............ p143 66| 108 | 129 119| 1387 | 101 | 146 981 111 97| 1385| 108 | 147 | 137 |p137 |pl49 p130
Juillet ......... p132| 68 161 | 127 | 115 | 141 85, 160 | 88| 116 | 190| 165| 132 111 | 143 |p139 |p159 p136
‘ Aofit ............ p 92| 49| 59| 124 114 137 761 1287 112 102| 274 | 131 | 118 116 87 |p105 p150 p133
} Septembre ... |p 98| 86| 70| 130| 117 | 189 98| 170| 114 103 | 222 130 | 119| 130; 98 |pl07 |p153 7133
| Octobre ...... pl46¢ 151 | 101 | 140 | 125 | 151} 115| 187 | 126 | 114 | 249| 174 | 111 | 180 | 116 p134 1p150 p143
Novembre ... [pl21| 90| 87| 127 113| 134| 115| 170! 110 | 106 | 120 | 144 | 112| 122 |pl17 |pl18 [p134 p140
1 Décembre ...... p135 77| 129 pl4a4 [p140 |p165 p168
| II. — CONSOMMATION DE TABAC 66 III. — ABATTAGES DANS LES 67
(Fabrication et importation) 12 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS
Source : Administration des Douanes et Accises.
Gros bétail
Tabscs (Beeufs, Pores Moutons,
‘ Cigares | Cigarillos | Cigarettes a fumer, taureaux, | Chevsux Veaux y agnesux,
z Périodes priser Périodes vaches, |. porcelets chavres
| et micher génisses)
} (millions de pidces) (tonnes) {milliers de tétes)
1936-1938 Moy. . | 16,2 49,4 430 | 1.097 : 1936-1938 Moy. . 16,5 0,7 12,2 26,7 8,5
1958 Moyenne . 16,1 46,7 873 739 1958 Moyenne . 20,8 2,6 9,6 33,9 4,8
1959 Moyenne . | 18,1 49,17 859 1732 1959 Moyenne 21,2 3,8 9,8 34,38 5,1
1 1959 Février ... | 15,1 | 29,5 741 698 1959 Février 18,2 3,3 8,7 30,0 6,3
i Mars ...... 16,4 40,8 835 690 : Mars ...... 22,0 3,1 10,8 86,6 4,6
3 Avril ...... 14,5 48,3 {1.073 909 Avril ...... 21,9 2,9 11,2 35,6 3,3
Mai ......... 15,2 46,2 779 649 Mai ......... 19,8 3,0 10,4 35,0 2,6
Juin ...... 20,1 67,8 |1.049 801 Juin  ...... 20,38 3,2 10,5 36,4 2,1
Juillet ...... 16,9 43,5 811 680 Juillet ... 20,2 3,1 10,2 33,9 1,6
Aolit ...... 16,2 58,3 870 718 Aolit ...... 19,6 3,2 9,1 33,5 1,6
. Septembre_ 24,7 64,7 921 802 Septembre .| 25,3 3,8 10,7 36,2 3,9
Octobre ... | 28,2 52,9 829 700 Octobre ... 21,7 3,8 8,4 31,9 7,2
f Novembre . 21,4 53,5 738 653 Novembre . 21,3 3,0 8,6 33,1 9,7
: Décembre . 18,1 52,6 897 779 Décembre . 23,8 3,7 10,3 35,9 9,8
3 1960 Janvier ... 17,8 41,8 862 747 1960 Janvier ... 20,1 3,3 8,9 32,9 8,3
; Février ... 14,9 38,7 726 564 Février ... 19,5 3,2 9,7 38,8 5,1
|
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TRANSPORTS

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

a) Recettes et dépenses d’'exploitation

(millions de francs)

70’

Racettes Excéddent .
des recettes Coefficient
T . ' .
Périodes Voyzgeu ] M;‘;gs :u- Div ;rs o8 Total Dépenses :ﬁ?}?a: dte‘:?olzl
bagages dépenses
1938 Moyenne ! .......ceoeennennn 74 147 3 226 239 — 13 106
1957 Moyenne .................. 351 614 96 1.061 1.060 1 100
1958 Moyenne .................. 304 512 846 1.162 1.136 26 98
1958 Septembre .................. 325 506 341 1.172 1.129 43 96
Octobre .................eeee 295 560 349 1.204 1.186 18 99
Novembre .................. 275 513 344 1.132 1.106 26 98
Décembre .................. 295 550 360 1.205 1.123 82 93
1959 Janvier .................. 277 497 357 1.181 1.151 - 20 102
Février .........c.oiil 236 442 342 1.020 1.085 — 65 106
Mars .oooiveeiiiiiineennt 306 487 342 1.135 1.100 85 97
Avril 285 518 342 1.145 1.122 23 98
Mai coviiiiviiniiiniieenen, 302 491 343 1.136 1.066 70 94
Juin 286 527 360 1.173 1.119 54 95
Juillet ...oooiiiin 373 479 346 1.198 1.087 111 91
Aoltt ... 354 469 343 1.166 1.077 89 92
Septembre ............... 319 519 345 1.183 1.087 96 92
Octobre .......c.coeennens 292 568 351 1.211 1.120 91 93
Novembre ............... 2178 565 341 1.184 1.074 110 91

1 Y compris le Nord-Belge.

2 Y compris les subventions de 1'Etat pour compenser I'insuffisance

b) Nombre de wagons fournis & l'industrie *

des tarifs et la hausse des prix des combustibles.

c) Statistique du trafic
1° Trafic général

70°

Voyageurs Wagons complets 2
Tonnes-km.
Périodes 4 ® ¢ A+C Nombre Voyageurs | Tonnes Service | Service
km. transp. interne inter- Transit Total
belge nationsal
(milliers) (millions) (milliers) (millions)
1938 Moyenne 3 ............ 389 115 91 480 16,8 535 6.169 186 154 88 428
1958 Moyenne ............... 214 66 64 278 22,0 755 4.816 128 246 112 486
1959 Moyenne ............... 204 64 70 274 4.874 505
1958 Novembre ............... 210 64 63 2738 21,8 694 4.908 183 233 116 482
Décembre ............... 216 70 67 283 23,0 769 5.086 128 262 138 528
1959 Janvier .................. 193 68 64 2567 23,8 | p747 4.594 116 240 115 471
Février ........ocvvinine 178 55 62 236 20,8 | p682 4.170 103 236 110 449
Mars .oovvvniiiinninnan. 199 62 65 264 922,83 | p733 4.657 117 248 113 478
Avril o 210 64 68 278 222,38 | p731 4.898 131 254 113 498
Mai cooirveeiiiiiinnas 196 64 66 262 20,6 | p704 4.706 128 250 112 490
Juin .., 213 64 70 283 20,0 | p690 4.967 139 260 114 518
Juillet  ...ooooviiiiieit 190 56 68 258 p19,4 | pT44 4.475 115 239 115 469
Aot ..ooviiiiiiiniinns 194 56 62 256 18,8 | p699 4.537 125 233 108 466
Septembre  ........o... 213 63 68 981 | p21,4 | p700 | 5.007 | 134 | 261 | 116 511
Octobre ................. 228 69 81 309 p22,0 | p699 5.570 144 289 146 579
Novembre ............ 219 71 75 294 p21,4 | p689 5.313 142 272 132 546
Décembre ............... 220 74 85 305 5.582 590
1960 Janvier ...........coeuee 197 70 74 271 5.028 534
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 spécialement pour le transport de houille, coke et briquettes.
C. — Nombre de wagons chargés en provenance de réseaux étrangers et destinéds, soit A des stations du réseaux de ln Société, soit & des stations d'autres

réseaux situés au deld.

1 Wagons chemins de fer et particuliers,

2 Depuis janvier 1956, y compris les transports militaires.
3 Y compris le Nord-Belge, sauf en ce qui concerne les tonnes-km.
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I. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES (suite)

¢) Statistique du trafic

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

70°

Matériaux
Pm'duliu Huiles Produits ngf,
. Tonnes Total Bgflecto ° c:::t l:'- indus- Minerais métal- cotionsﬁc Textiles Pfod'uits Divers
Périodes km. 5::5_::' trielles lurgiques prc:ﬁ;;lts chimiques
carridres
(millions) (milliers de tonnes)
1957 Moyenne ...... 548 5.5568 159 2.248 73 966 876 870 22 276 68
1958 Moyenne ...... 485 4.818 180 1.810 66 959 713 742 13 271 64
1958 Septembre 487 4.805 83 1.753 |~ 89 998 769 791 15 272 65
Octobre ...... 526 5.297 456 1.862 64 993 793 768 11 282 68
Novembre 482 4,908 498 1.793 60 919 659 680 11 223 66
Décembre ...... 528 5.088 322 1.974 68 974 746 677 12 255 68
1959 Janvier ......... 471 4.5694 105 1.913 62 965 698 556 11 232 652
Février ......... 449 4.170 101 1.613 62 916 657 509 11 244 57
Mars ..ooovenens 4178 4.657 106 1.711 57 1.020 722 688 11 277 66
Avril .o 498 4.898 108 1.789 61 1.022 781 803 14 263 67
Mai ...ooennes 490 4,708 86 1.788 52 1 036 700 729 14 245 56
Juin ...l 513 4,967 92 1.815 58 1.096 762 788 15 274 67
Juillet ......... 469 4,475 94 1.631 53 1.007 676 697 14 234 69
Aolit .......e... 466 4,537 88 1.597 52 1.026 688 751 15 262 58
Septembre 511 5.007 101 1.801 57 1.072 793 851 15 256 61
Octobre ...... 679 5.870 209 1.962 62 1.159 881 887 16 324 70
Novembre 546 5.313 321 1.938 53 1.055 797 750 18 324 57
B. — Service interne belge 7 04
Produits Huil Produit Mats:mux SOD;INM-
agricoles iles ui . o8
Total gret Co'mbus- indus- Minersis métal- coﬁﬁﬁ:& Textiles P}'odults Divers O‘);emnu
Périodes alimen- tibles triolles Jurgiques | Produits chimiques m' :i "/:':’
taires des T.-km.
carridres trans-
(milliers de tonnes) ( }::'{:&t: )
1957 Moyenne ...... 2.866 76 1.570 27 153 311 574 2 133 20 797
1958 Moyenne ...... 2.829 81 1.238 20 121 229 493 1 125 21 618
1958 Septembre 2.326 26 1.196 19 127 269 535 6 127 21 514
Octobre ...... 2.609 295 1.272 18 122 245 502 1 134 20 1.253
Novembre 2,445 323 1.206 17 126 202 434 1 120 16 1.316
Décembre ...... 2.876 161 1.286 19 116 213 433 1 131 15 802
1959 Janvier ......... 2.167 23 1.296 17 135 216 348 1 118 13 292
Février ......... 1.842 20 1.083 15 102 187 309 1 110 15 280
Mars ......oeeel 2,189 21 1.175 16 132 232 456 1 138 18 419
Avril ............ 2.878 19 1.249 17 140 279 532 —_ 116 21 412
Mai ..........e - 2,249 17 1.235 17 129 239 486 1 108 17 3338
Juin ............ 2.408 25 1.252 . 17 140 273 528 1 143 24 376
Juillet  ......... 2.0562 28 1.084 14 119 219 438 2 120 28 253
Aolit ............ 2.212. 24 1.117 14 146 256 507 2 125 21 265
Septembre . 2.421 22 1.249 17 139 278 558 —_ 136 22 290
Octobre ...... . 2,615 108 1.337 18 143 285 568 — 132 24 471
Novembre 2,563 207 1.372 16. 130 258 455 1 106 18 760 *

* Pour le mois de décembre, le chiffre s'élave & 218.
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III. — MOUVEMENT DES PORTS

@ Port d’Anvers

71

Sources : Administration du Port d'Anvers et Institut National dé Statistique.
- Navigation maritime Navigation fluviale
Entrées Sorties Entrées Sorties
Périodes Tonnage Mm:chnn- Nombre de navires Mal:chsn- Marchan- Marchan-
Nomb net belge dxse.s d‘“." Nombre | Capacité d‘.“'s Nombre | Capacitd d“‘ef‘
om .re (mill (milliers (milliers de (milliers (milliers de (milliors (milliers
de navires damtfm::t':a ,::t::);:::) chargés sur lest g:t:?;:::‘:) batesux de m3) ,ﬁ},:}’;:,‘;') bateaux de m3) v:;t:?;:e?)
de jouge) 1 1 3 3
1958 Moyenne ...... 1.857 | 3.545 | 1.723 | 1.166 190 1.210 | 4.208 | 2.063 807 4.091 | 2.018 | 1.139
1959 Moyenne ...... 1.335 | 3.622 | 1.668 | 1.158 172 1.266 | 4.264 | 2.129 831 4,104 | 2.065 | 1.019
1959 Mars ............ 1.438 | 3.895 | 2.085 | 1.279 196 1.222 | 4.650 | 2.311 942 4.454 | 2.298 | 1.173
Avril ..ol 1.326 3.624 1.740 1.208 143 1.378 4.279 2.193 981 4,211 2.127 950
Mai ............ 1.340 | 3.715 | 1.515 | 1.161 155 1.269 | 8.919 | 1.965 859 3.916 | 2.024 904
Juin ...l 1.298 | 8.528 | 1.779 | 1.115 175 1.127 | 4.283 | 2.119 866 4,113 | 2.044 | 1.042
Juillet ......... 1.313 | 3.625 | 1.329 | 1.170 150 1.297 | 3.988 | 2.016 842 3.833 | 1.957 969
Aolit ..cuvvennen. 1.832 | 3.646 | 1.646 | 1.150 160 1.225 | 3.921 | 1.936 | 728 3.817 | 1.890 964
Septembre 1.345 3.523 1.518 1.178 187 1.325 4.439 2.242 779 4.271 2.176 1.003
Octobre  ...... 1.422 | 3.816 | 1.597 | 1.262 170 1.463 | 4.626 | 2.309 7178 4.471 | 2.231 983
Novembre ...... 1.418 | 3.892 | 1.890 | 1.174 193 1.270 | 4.556 | 2.242 865 4.280 | 2.102 | 1.036
Décembre ...... 1.306 | 3.643 | 1.997 | 1.132 191 1.337 | 4.698 | 2.285 802 4.511 | 2.229 | 1.129
1960 Janvier ......... 1.457 | 4.060 1.245 182 4.551 | 2.203 809 4.521 | 2.158 | 1.259
Février ......... 1.390 3.866 1.269 146 4,245 2.126 843 4.267 2.125 1.078
Mars  ........e 1.524 | 4.018 1.345 173
1 Trafic international. — 2 Trafic international et intérieur.
b) Port de Gand 71°
Sources : Administration du Port de Gand ct Institut National de Statistique.
Navigation maritime Navigsation fluviale
Entrées Sorties Marchandises 1
Périodes . Marchandises Marchandises
Nombre ?:::.{;?fz (milliers Nombre ?;?E?eg: (millicrs Entrées Sorties
de navires de tonnes ,:j,f?;,:;‘,') de navires de tonnes ':'i‘e“:?;:::)
de jauge) 1 de jouge) 1 (millicrs de tonnes métriques)
1958 Moyenne ............... 219 163 169 217 156 82 125 73
1959 Moyenne ............... 194 145 152 194 147 83 160 83
1959 Février ......ooooininnnn 189 139 75 186 142 105 108 54
MArs ..oocvvernniennennens 202 148 196 202 140 116 180 104
Avril oo 188 117 100 191 129 68 152 74
Mai .oeiiiiiiiiiiens 200 161 161 194 161 92 178 71
Juin .oveneiiiininienn 187 155 182 180 137 88 187 114
Juillet  ...oovvevniennn. 202 153 134 199 150 75 180 118
Aolb .evvveniiiinannen 213 190 234 213 181 91 188 70
Septembre  ............ 186 134 182 190 132 90 152 101
Octobre  .....coeennnne. 185 129 125 185 141 75 159 61
Novembre ............ 181 125 161 183 148 69 159 70
Décembre ............... 160 139 137 166 153 57 128 86
1960 Janvier .................. 188 135 177 120
Février .ooovvvenennnn.. 174 126 182 143
1 Trafic international.
IV. — MOUVEMENT GENERAL DE LA NAVIGATION INTERIEURE 79
Source : Institut National de Statistique.
Bateaux chargés
Trafic Ensem- | Trafic Ensem- | Trafio FEnsem-
; s I - | Expor- i < I - | E - : s I - E - s
Périodes intd | | tathon | Tre0Si | ble des | it | (RO | (R | Transit | bl des | intd: | (R | etiing | Trensit | le dos
Nombre Milliers de tonnes métriques Millions de tonnes-km.
1958 Moyenne 6.842|3.698|2.745| 636 |[13.921|1.866|1.307 932 | 164 |4.269|181,5| 89,1| 66,9 23,0| 360,5
1959 Moyenne 7.14813.889|2.970| 791 |14.798|1.968|1.366 999 | 201 |4.534(190,5|101,4| 82,1} 28,4 | 402,4
1959 Janvier 6.215(2.902|2.242| 478 |11.837|1.7181.098 823 | 128 !3.767(157,8| 82,5| 65,4| 18,7! 324,4
Février 5.441(2.442(2.017| 479 [10.379|1.491 841 700| 128 [8.160(141,7| 65,8 56,2 17,9 281,1
Mars ...... 7.287|8.586(3.003| 701 |14.577[1.975(1.299|1.031| 174 |4.479[194,5(101,56} 79,0| 22,5| 897,5
Avril ...... 7.118{3.898|2.892| 768 |14.676|1.919|1.380 999 | 201 |4.499|182,7(107,0| 79,5 27,6| 396,8
Mai ......... 6.711]8.870|8.079| 849 {14.009|1.835|1.218|1.029| 221 |4.303|171,4| 94,0 84,0| 29,6 379,0
Juin  ...... 7.599(8.63213.551| 994 |15.776(2.016|1.285(1.196! 255 |4.752|203,2! 99,5| 99,4 85,6 437,7
Juillet 6.583|4.034(3.383| 998 |14.998|1.811|1.415|1.215| 262 |4.703(177,1|106,5|104,0 | 37,9 425,5
Aofit  ...... 6.879(3.735]8.179| 888 |14.681|1.922|1.285{1.075| 236 |4.518|188,9(102,3| 88,6| 32,8 412,6
Septembre .| 7.6008.852|8.228| 766 |15.446|2.1011.815/1.019 192 [4.627|212,1|100,6| 87,5| 28,6| 428,8
Octobre 8.3805.927{8.460| 902 |18.669|2.334|1.980|1.078] 218 |5.610(227,9|136,4| 94,1 33,7 492,1
Novembre .[7.800(4.694(2.766| 808 |16.068|2.179|1.658 891| 196 |4.924|207,6(109,9( 73,5| 27,4 418,4
Décembre .[8.169|4.597|2.838| 856 |16.460{2.313|1.614 935| 207 |5.069|220,6|111,8] 73,8 29,0 435,2
1960 Janvier 1.914(1.355 824 4.269| . . o
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COMMERCE EXTERIEUR
DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE

NOMENCLATURE DES SECTIONS DU COMMERCE SPECIAL
D’APRES LA CLASSIFICATION TYPE DU COMMERCE INTERNATIONAL (C.T.C.L)

Source : Institul National de Statistique.

75

(2) (8) (6)
Mat. . (4) g [C))] Excédent | Rapport
(0 (6)) brutes bu(::ill,:les H‘;;‘“ ® m?;f.f., 1\(47,,) ® ‘ff“‘ Prix (+) ou des
. Produits | Boissons| 1DoR miné- : Produits| clossés | chines | Articles cnan- moyen _déf""t exporta-
Périodes X comest. | raux lu.| 828888 . . | princi- et manu- | 3I5€8 | mopauy par (=) de la | tions
alimen- | et 3 Pex- | brifiants |4 °Tig! T chimi~ Jo5lement| matdriel | facturds | ga o tonne | goonionce | aux
taires | tabacs | ception ot NJIOI::B ®| ques | d'aprds de divers dgz:ger;: . (francs) co(!:‘;?l‘l!ir:xle é:‘t?gr:;
i‘::m?t: ‘gr:g:x‘z: végétale pl:e;‘izz'e traneport aillours de francs) | en p.o.
Importations Valeurs (millions de francs)
1958 Moyenne ...... 1.720} 224 {2.36611.761| 118 85312.79212.454| 720 29 | 18.037} 2.744
1959 Moyenne ...... 1.846| 231 |2.652|1.649| 123 949 |3.380|2.679| 802 30 | 14.341 2.910
1959 Janvier ......... 1.796 | 219 [2.505|1.818| 105 858(8.090;2.302 552 27 | 13.272| 2.8556
Pévrier ......... 1.656( 198 |2.008|1.486 82 87113.007 | 2.457| 728 29 | 12.522] 3.187
Mars ............ 2.081| 225 [2.482(2.097| 109 95213.3882.757| 873 28 | 14,9992} 2.818
Avril ... 1.644) 247 [2.440(1.756| 185 98913.021{2.713| 908 31 | 13.934| 2.812
Mai ....coceenee 1.638| 217 [2.491(1.626| 123 877 12.82712.292] 771 28 12.790| 2.715
Juin ...l 1.669| 248 |2.82611.572| 114 949 |3.48413.153| 771 31 | 14.817| 3.012
Juillet ......... 1.699| 210 (2.715{1.223; 107 87218.249(2.617| 762 28 | 18.382! 2.795
Aottt ............ 1.600| 189 [2.745|1.495 80 89913.180(1.920| 748 26 12.882| 2.661
Septembre 1.797| 229 [2.599|1.265( 103 907 {8.660|2.629| 925 31 14.145| 2.967
Octobre ......... 2,110 257 [2.777|1.610| 124 |1.007|3.690|2.898| 994 37 | 15.504| 2.930
Novembre 2.876| 231 |2.9751.572| 152 |1.003|3.810|2.638| 776 29 | 15.562| 3.073
Décembre ...... 2.248 | 296 |3.173(1.8581 160 |1.078(8.751|3.341( 755 32 16.692} 3.082
1960 Janvier ...... P 15.672| 3.160
Ezporlations
1958 Moyenne ...... 598 38 714 798 56 96216.99911.775} 597 159 | 12.691} 5.499| — 3846 97,8
1959 Moyenne ...... 594 46 861 716 54 |1.074|7.844(1.778] 669 94 | 13.730| 5.620| — 611| 95,7
1959 Janvier ......... 617 37 766 920 72 974 17.587|1.663| 661 85 | 18.232| 5.743| — 40 99,7
Révrier ......... 658 38 666 573 41 907 |6.864|1.358| 563 78 | 11.246| 5.944{ —1.276] 89,8
Mars ....coue... 559 40 765 807 57 [1.062(7.154]1.687| 594 99 | 12.824| 5.561( —2.168| 85,5
Avrdl .....iieee 599 44 833 714 51 [1.189)8.121[2.150] 669 92 | 14.462| 5.590 4 6528 103,8
Mai .oooevinnnes 468 40 882 765 50 {1.042|7.199|1.421 558 86 | 12.511| 5.170 —~ 279| 97,8
Juin ............ 638 65 901 771 46 [1.026(7.590{1.692 710 88 | 13.523; 5.328/ —1.294| 91,8
Juillet  ......... 599 54 803 774 48 976 8.323|2.145| 712 95 | 14.529| 5.456| -+4-1.147| 108,6
Aot ...evnnnn.s 512 47 670 644 35 |1.011/6.413|1.437| 597 81 11.447| 4.983| —1.435| 88,9
Septembre 588 48 934 721 53 11.070(8.27011.982} 778 104 14.548| 5.648] 4 408} 102,9
Qctobre ......... 629 47 971 6256 57 [1.099{8.971|1.670| 811 94 | 14.974| 6.085| — 530| 96,6
Novembre 641 45 911 626 68 |1.222(8.564|1.529| 719 104 | 14.429] 5.790| —1.133| 92,7
Décembre ...... 601 48 [1.196 586 71 [1.202)8.714|2.469| 718 118 | 15.718} 5.944| — 974| 94,2
1960 Janvier ......... 15.973] 6.020|p+ 3801 (pl01,9
Importations Quantités (milliers ds tonnes)
1958 Moyenne ...... 304 | 18,1 |2.465]1.606] 9,9 152 146 | 43,1 7,1 1,2 4.752
1959 Moyenne ...... 330 27,3 {2.603|1.561 10,6 161 17561 51,3 | 8,0 1,4 4.929
1959 Janvier ......... 316| 46,3 |2.212({1.726| 9,5 168 138 | 81,4 | 5,6 1,5 4.649
Février ......... 289} 10,9 {1.877(1.417| 7,2 144 141 34,7 6,7 1,6 3.929
MAars ....coovenee 8621 12,2 |2.5781.962| 9,6 173 171 51,6 7,9 1,8 5.329
Avrl ...iiieee 251 50,5 |2.612|1.64216,9 168 155| 49,9 | 8,4 1,3 4.955
Mai .oeuennnens 228 12,2 (2.58411.528|10,1 133 156 | 54,2 | 7,8 1,4 4.710
Juin ... 2771 18,2 |2.684 (1.527| 9,5 158 192 | 54,9 | 8,3 1,3 4,920
Juillet ......... 274 62,8 [2.8611.184( 9,8 152 165| 69,0 | 8,5 1,1 4,787
Aotit ............ 2891( 10,2 12.724 (1.417} 7,0 1563 189 42,4 7,6 1,3 4,841
Septembre 356 12,3 [2.782]1.222| 9,0 123 191 62,5 9,1 1,5 4.768
Octobre ......... 421| 68,8 |2.871|1.506| 9,8 171 186 | 47,8 | 9,4 1,8 5.292
Novembre 4621 12,3 | 2.669[1.469|12,4 189 199 42,0 | 7,9 1,2 5.064
Décembre ...... 4241 15,0 |2.691[1.810( 14,3 199 202 49,6 | 7,9 1,4 5.415
1960 Janvier ...... P 4.960
Ezportations
1958 Moyenne ...... 92| 1,7 417 553 4,2 367 782 80,5 5,9 | 64,7 2.808
1959 Moyenne ...... 80 7,9 527 529 4,4 383 866| 33,0 | 6,8 5,9 2.443
1959 Janvier 93| 1,1 392 632 65,7 833 807 29,4 { 5,2 5,8 2.304
Février 110| 1,2 353 425| 3,6 326 6431 20,0 | 5,6 4,7 1.892
Mars ... 66| 1,4 424 570( 5,0 382 824 22,8 | 5,9 5,7 2.806
Avwnil ... 83 1,7 549 519 4,1 435 949 ( 33,4 6,4 6,1 2.5687
Mai ..oovvniaene 62| 1,7 550 545] 4,2 411 812 22,9 | 5,56 5,2 2.420
Juin ..ooeeeene. 89| 2,6 607 6611 8,9 352 887| 22,5 | 7,3 5,3 2.538
Juillet ......... 81| 2,7 649 609} 3,8 840 9291 35,61 7,2 5,8 2.663
Aolit ....eveenees 70| 2.9 657 478| 2,8 356 787| 81,6 | 6,7 6,5 2.297
‘Septembre 80 2,1 617 518 4,2 899 903 | 88,7 7,4 6,4 2.576
Octobre ......... 93| 1,6 533 468 | 4,6 858 | 957/ 82,0 | 8,3 6,0 2.461
Novembre 75 1,6 521 501| 5,8 4321 - 921 20,5 7,8 6,4 2.492
Décembre ...... 60| 74,4 532 488] 5,5 460 926 | 83,6 | 7,6 7,4 2.645
1960 Janvier ......... : 2.653




CHOMAGE

I. — CHOMAGE

Source : Office National du Placement et du Chémage.

COMPLET ET PARTIEL

31"

Nombre de chdmeurs contrdlés

Nombre de journées perdues

Chémeurs inscrits au cours du mois Moyenne journalidre Chémeurs
Périodes Simern . Totaux o N Totaux complets partiels et Totaux
compet | Do o — M B R
(milliers)
1959 Mars ...ooveeiiiiiiiiiiinnn 184 270 454 147 89 236 4.251 2.584 6.835
Avril 157 220 377 132 78 205 3.043 1.666 4.709
Mai covenrneiiiiiiieniiieies 151 214 365 117 60 177 3.290 1.679 4.969
Juin e 134 186 320 108 57 165 2.598 1.374 3.967
Juillet ..ccovvivniiniiiniinnns 122 171 293 104 48 152 2.382 1.118 3.495
Aoflit  .oeveiiiiinn, 131 174 305 100 46 146 2.904 1.343 4.247
Septembre .................. 132 167 299 102 49 151 2.449 1.180 3.629
Octobre ......ccocevninennnns 133 179 312 106 51 157 2.542 1.229 3.771
Novembre .................. 148 185 333 116 45 161 3.258 1.247 4.505
Décembre .................. 153 205 358 125 74 199 2.910 1.457 4.367
1960 Janvier ...........c.cooieeen 175 324 499 147 105 252 4.412 3.136 7.548
Février ....cccoviininnnnnns 138 91 229
MArs .cocvvvvreiniiiiniiniinns 127 50 176
II. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR PROVINCE 813
Source : Office National du Placcment et du Chémage.
Nombre Fla_ndre Fland: P . Lim- L -
Periodes d:uj;,or":s Royamme Anvers | Brabant oc(tzla?:n- ori;::t;:lz Haingut | Lidge bolllll:g l:lox ue:; Namur
bles (milliers)
Moyenne journaliére par mois
1959 Avril ... 23 204,8 38,0 28,2 32,56 | 89,6 32,5 15,4 15,2 0,7 2,7
Mai ceieiiriieniiiineneinenes 28 177,56 32,6 24,9 26,2 | 35,8 27,8 14,9 13,1 0,6 2,1
JUID  ceeiviieriiiianneneenns 24 165,1 30,1 23.4 22,7 32,8 26,5 18,9 13,8 0,6 1,9
Juillet ..ocovieiniavninennnann, 23 151,9 29,1 23,4 19,56 30,8 20,9 18,7 12,0 | 0,5 2,0
Aolit  cevviiiiii 29 146,4 27,8 22,1 17,3 | 29,0 | 23,5 13,0 11,8 0,5 1,9
Septembre .................. 24 151,2 28,5 21,3 20,4 28,5 24,3 12,7 13,0 0,6 1,9
QOctobre ...ccovvvvviiiinnnn. 24 157,1 30,1 21,1 23,1 30,0 25,0 12,6 12,5 0,7 2,0
Novembre ......c..ceennn... 28 160,9 31,3 23,7 25,2 31,6 22,8 13,1 9,7 1,1 2,4
Décembre .........ooiinll 22 198,5 39,1 28,4 31,5 41,9 25,6 15,2 11,7 2,2 2,9
1960 Janvier ............oceeeenn. 30 251,6 48,2 37,2 38,4 50,7 30,9 19,5 17,1 4,3 5,3
Février ...l 24 228,6 44,6 34,2 34,6 45,2 27,6 17,1 16,4 4,1 4,8
Mars coocceviineiiiiiinniin. 24 176,17 34,5 25,3 26,2 34,0 25,2 13,8 13,3 1,5 2,9
Moyenne journaliére par semaine
1960 Février 7 au 13 ... 6 274,6 53,4 41,6 43,7 56,4 31,4 19,1 18,7 4,5 5,8
14 au 20 ... 6 251,9 48,5 37,8 36,2 49,7 30,7 19,2 18,3 5,4 6,1
21 au 27 ... 6 203,1 39,0 29,8 30,1 38,6 27,0 15,7 15,1 3,8 4,0
28 au 5/8. 6 184,9 37,3 27,5 28,3 36,3 21,3 14,6 13,6 2,7 3,3
Mars 6 au 12 ... 6 187,383 38,2 27,0 27,9 36,1 24,5 13,7 14,6 2,1 3,2
13 au 19 ... 6 1717,0 34,4 25,2 26,1 33,6 26,6 12,8 13,9 1,5 2,9
20 au 26 ... 6 173.4 33,2 24,7 25,5 33,2 26,7 14,1 13,6 1,3 3,0
27 au 2/4. 6 166,9 32,1 24,2 25,4 33,2 22,9 14,6 10,8 1,1 2,6
Avril 3au 9 .. 6 164,6 31,8 23,5 23,7 32,8 22,9 13,1 13,6 0,9 2,3

I[II. — MOYENNE JOURNALIERE DES CHOMEURS CONTROLES

Source : Office National du Placement ¢t du Chémage.

=)
e

Ensemble Chémeurs complets Chémeurs partiels

Périodes Hommes l Femmes ’ Total Hommes I Femmes 1 Total Hommes | Femmes | Total
(milliers)

1958 Moyenne ! ...........eeeinns 132,38 48,6 180,9 81,3 28,5 109,8 51,0 20,1 71,1
1959 Moyenne ......cceecen..... 150,8 48,9 | 199,2 92,1 32,9 | 125,0 58,2 16,0 74,2
1959 Mars ...oocoiiiiiiiiniiiiinns 178,1 57,7 235,8 110,6 35,9 146,5 67,5 21,8 89,3
Avril e 158,1 51,7 204,8 96,8 35,5 132,3 56,3 16,2 72,6
Mai cooovniiiiniiiiniiiienane. 130,0 47,6 | 177,5 84,4 33,1 117,5 45,6 14,4 60,0
Juin  .cooiiiiniieine 121,0 44,1 165,1 77,3 30,4 107,7 48,7 13,7 57,4
Juillet .ooevvivriiniiiinananne, 110,0 41,9 151,9 74,3 29,2 103,5 35,7 12,7 48,4
Aolit  woveiiiii 106,8 39,6 146,4 71,6 28,6 100,1 - 35,2 11,1 46,3
Septembre .................. 112,0 39,2 151,2 72,9 29,1 102,0 39,1 10,1 49,2
. Octobre ..........ooiiiiil 115,7 - 41,4 157,1 75,7 30,2 | 105,9 40,0 11,2 51,2
. Novembre .................. 116,6 44,3 160,9 84,3 |. 82,0 | 116,3 32,3 12,3 44,6
- Décembre .................. 145,1 53,4 198,5 98,7 33,6 132,3 46,4 19,8 © 66,2
1960 Janvier .............cceeeee. 200,2 51,4 251,6 112,1 . 35,0 147,1 88,1 16,4 104,5
- Février ...ooiiiniiiiiin. 183,5 45,1 228,6 105,1 33,1 | '138,2 78,4 12,0 90,4
Y Mars .cecineeeinns cesrene 134,4 42,3 176,7 94,7 31,7 126,4 39,7 10,6 50,3

1" Dans ces chiffres ne sont pas compris les chémeurs dont Pinterruption de travail résulte” de l'incidence des grdves dans les secteurs gaz et dlectricité.
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IV. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR GROUPES DE PROFESSIONS

e}

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

: Office National du Placement et du Chémage.
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STATISTIQUES BANCAIRES ET MONETAIRES
I. — BELGIQUE ET CONGO BELGE 85°
SITUATIONS GLOBALES DES BANQUES *

(millions de francs)

. 1959 1959 1959 1959 1959 1959 1960 1960
Rubriques 81 juillet 81 aolit |30 septembre| 81 octobre |30 novembre|81 décembre| 81 janvier | 29 février
ACTIF
A. Opér. d’épargne (art. 15, arr. royal 42) — —_ . — — —_ — —
B. Disponible et réalisable :
Caisse, Banque Nation., Chéques post. 8.263 3.160 3.130 2.818 3.133 5.972 2.928 2.818
Préts au jour le jour 1.777 1.525 967 1.474 1.960 1.013 2.328 2.424
Banquiers ......ocevevenerneeneriineiieiiaenn ’ 5.522 5.595 5.622 5.804 6.507 6.696 7.333 7.082
Maison-mére, succursales et filiales ... 1.324 1.178 1.509 1.774 2.136 2.345 1.912 1.772
Autres valeurs & recevoir & court terme 5.001 4.388 5.138 5.289 4.586 5.205 5.607 5.053
Portefeuille-effets  .uoevvvninnrenrncnnennes 53.178 | 55.034 | 53.827 | 56.593 | 55.843 | 52.469 | 55.220 | 54.938
a) Portefeuille commercial 2 ......... 17.074 | 17.413 | 17.352 | 19.266 | 18.288 | 18.128 | 19.158 | 19.097
b) Eff. publ. réesc. 4 la B.N.B. ... 20.508 | 22.575 | 21.422 | 22.557 | 22.594 | 20.709 | 22.534 | 23.706
¢) Effets publ. mob. & la BN.B. 4
concurrence de 95 % ..ceceeeenee 15.596 | 15.046 | 15.053 | 14.770 | 14.961 | 13.632 { 13.528 | 12.135
Reports et avances sur titres ......... 1.247 1.196 1.305 1.340 1.308 1.364 1.257 1.270
Débiteurs par acceptations ............ 9.751 9.712 | 10.273 | 10.586 | 10.986 | 11.944 | 11.695 11.530
Débiteurs divers ......ccoeeevereeeriennnens 22.363 | 22.894 | 22.727 | 21.924 | 22.837 | 22.792 | 22.286 | 23.770
Portefeuille-titres  .........coecvueeninni. 32.517 | 82.8391 | 34.321 | 34.326 | 34.700 | 34.988 | 37.036 | 35.827
a) Valeurs de la réserve légale ...... 366 366 365 365 366 366 366 367
b) Fonds publics belges ............ 29.816 | 29.640 | 31.402 | 31.380 | 31.701 | 32.021 | 34.063 | 32.810
¢) Fonds publics étrangers ......... 84 121 210 207 235 |. 2381 241 242
d) Actions de banques ............... 1.226 1.282 1.358 1.383 1.402 1.340 1.340 1.841
e) Autres titres ......cecveviiiiiiiiens 1.025 982 986 991 996 1.080 1.026 1.067
Divers ....ccviiiiiiiiiiiii 1.897 1.378 1.483 1.317 1.426 1.730 1.298 1.055
Capital non versé ...........coooeieeninne 6 6 153 6 6 7 7 7
Total disponible ¢t réalisable ... | 187.346 | 137.957 | 140.455 | 143.251 | 144.928 | 146.525 | 148.907 | 147.546
C. Immobilisé :
Frais de constitut. et de premier établ. 23 23 23 23 24 23 22 20
Immeubles ..oovivreriviiiiiiiiiiiiiinnn, 1.106 1.116 1.116 1.119 1.122 1.126 1.099 1.101
Participation dans les filiales immobil. 249 250 250 249 249 257 257 257
Créances sur filiales immobilitres ... 343 345 347 343 346 350 343 348
Matériel et mobilier ..................... 147 148 145 148 150 140 140 142
Total de l'immobilisé ... 1.868 1.882 1.881 1.882 1.891 1.896 1.861 1.868
Total général actit ... | 189.214 | 139.839 | 142.336 | 145.133 | 146.819 | 148.421 | 150.768 | 149.414
PASSIF
A. Opér. d’épargne (art. 15, arr. royal 42) — — —_ — — — — —
B. Ezigible :
Créanciers privilégiés ou garantis ...... 733 918 905 731 1.102 415 1.505 990
Emprunts au jour le jour ............... 72 79 76 101 539 644 1.115 684
a) Garantis par des stretés réelles — — — — 474 571 1.069 599
b) Non garant. par des sir. réelles —_ — — — 65 73 46 85
BanqQUIETS ..cccvvrvnieieerencesrseeaseniannnes 8.962 8.633 9.021 | 8.569 8.294 8.568 8.409 8.1685
Maison-mére, succursales et filiales ... 2.046 2.120 2.193 2.158 2.275 2.398 2.145 1.771
Acceptations  ....cceeeevineeiiieiniiiin.., 9.751 9.713 | 10.273 ; 10.586 | 10.987 | 11.945 | 11.695 | 11.533
Autres valeurs 4 payer & court terme 2.402 1.882 2.594 2.400 2.092 2.690 2.787 2.204
Créditeurs pour effets & 1'encaissement 881 888 901 902 878 889 976 855
Dépbts et comptes courants ............ 93.271 | 94.534 | 94.689 | 97.627 | 98.423 | 99.256 | 100.175 | 101.524
@) A VUE .evviiniiniiiiiin 58.686 | 59.417 | 58.539 { 60.762 | 61.329 | 62.077 | 60.981 | 60.756
b) A un mois au plus ....eeeniennnns 3.524 8.443 3.593 3.357 3.407 3.319 3.512 3.346
¢) A plus d'un mois .........eeenenns 12.864 | 13.336 | 14.163 | 14.953 | 14.897 | 14.800 | 16.260 | 18.412
d) A plus d'un 8D ...oeevininnininnn, 1.743 1.638 1.625 1.646 1.628 1.495 1.507 1.219
¢) A plus de deux ans ............... 1.989 2.011 2.035 2.0564 2.061 2.097 2.027 2.017
f) Carnets de dépdts .................. 12.717 | 12.9056 | 13.001 | 13.127 | 13.381 | 13.730 | 14.170 | 14.133
g) Autres dépéts regus en carnets
ou livrets ......cecieiiviiiiiiiiinn, 1.758 1.784 1.743 1.728° 1.721 1.738 1.718 1.641
Obligations et bons de caisse ......... 6.874 6.898 6.900 6.900 6.883 6.891 6.858 6.837
Montants & libérer sur titres et partic. 654 659 659 661 660 664 663 662
Divers ..oeeviviiiiiiiiiiiiiniiine 4.341 4.283 4.592 4.953 5.138 4.451 4.809 4.501
Totul de lexigible ... | 129.987 | 180.607 | 132.803 | 135.588 | 137.271 | 138.811 | 141.137 | 189.726
C. Non ewigible : .
Capital .ceveviiiiiiiiiiiiiiiiirene 5.508 5.523 5.723 5.743 5.743 5.746 5.630 5.630
Fonds indisp. par prime d'émission ... 190 194 294 294 281 283 288 287
Réserve légale (art. 13, A. R. 185) ... 369 369 369 369 369 369 369 369
Réserve disponible .......ccoveviuninnnnie. 3.075 3.060 3.061 3.061 3.063 3.106 3.244 3.309
Provisions .........cciiiiiiiininn 85 86 86 78 92 106 100 93
Total du non exigible ... 9.227 9.232 9.533 9.545 9.548 9.610 9.631 9.688
Total général passif ... | 189.214 | 139.839 | 142.336 | 145.133 | 146.819 | 148.421 | 150.768 | 149.414

1 La situation globule ne contient, en ce qui concerne les banques exercant partiellement leur activité & I'étranger ou au Congo belge, que des éléments
d’actif et de passif des sidges belges. Les soldes des comptes ouverts par ceux-ci au nom des siéges situés & 1'dtranger ou au Congo belge apparaissent sous la
rubrique « Maison-mére, Succursales et Filiales ».

2 L’encours des effets réescomptés par les banques & la Banque Nationale de Belgiqué et aux instituts paraétatiques s’élevait aux 81 juillet, 81 aodlt,
80 septembre. 81 octobre, 80 novembre, 81 décembre 1959, 81 janvier et 29 février 1960 respectivement & 5.902, 5.293, 5.264, 4.860, 5.114, 6.885, 5.809 et
5.480 millions de francs, montants qui ne sont pas compris dans le portefeuille commercial.



SITUATIONS HEBDOMADAIRES DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE

(millions de francs)

85’

. 1960 1960 1960 1960 1960 1960 1060 1960
Rubriques 22 février 29 février 7 mars 14 mars 21 mars 28 mars 4 avril 11 avril
ACTIF
Encaisse en or ........c..ccovviiinniinniinins . 58.586 | 58.757 | 58.786 | 58.785 | 58.783 | 58.783 | 59.596 | 59.622
Monnales étrangdres ................coeeeens 4,326 4.324 4.742 4,768 65.179 6.089 5.684 5.916
Monnaies étrangdres et or & recevoir ... 443 443 784 840 1.208 1.265 1.364 1.418
Accords internationaux (Loi du 28 juil-
let 1948) :
a) DEP. .o, 5.536 5.536 5.536 5.536 5.536 5.536 5.536 5.536
b) AME. .o 27 —_ 10 10 20 35 — 10
) PMIL e 4.388 4.388 4.388 4.388 4.388 4,388 4.388 4.388
d) asutres accords ...........coceeeniinianens — — —_ — 48 45 57 63
Débiteurs pour change et or, & terme ... 1.081 1.081 1.626 1.474 1.894 2.089 1.794 1.842
Effets de commerce ................. e 3.851 3.300 8.143 2.990 2.659 2.750 2.490 2.228
Avances sur nantissement .................. 317 641 87 19 87 22 46 18
Effets publics (art. 20 des statuts. Con-
ventions des 14-9-48 et 15-4-52) :
a) certificats du Trésor .................. 4.240 6.515 7.765 8.140 7.240 7.415 9.815 9.840
b) effets émis par des organismes dont
les engagements sont garantis par
PEtat  coeeeevneiiiieeiiicieenenennes — - —_ — — — _ —
c) autres effcts publics belges ......... — — —_ —_— —_ — —_ —
Monnajes divisionnaires et d’appoint ... 677 670 665 686 707 7117 687 686
Avoirs & 1'Office des Chéques Postaux ... 2 1 1 2 2 2 2 2
Créance consolidée sur I'Etat (art. 3, § b
de la loi du 28 juillet 1948) ............ 34.000 | 34.000 | 384.000 | 84.000 | 34.000 | 34.000 | 34.000 | 34.000
Fonds publics (art. 18 et 21 des statuts) 2.523 2.523 2.523 2.523 2.523 2.523 2.523 2.523
Immeubles, matériel et mobilier ............ 1.508 1.508 1.508 1.508 1.508 1.508 1.508 1.508
Valours de la Oaisse de Pensions du Per-
F:10) 1. 1) N 1.084 1.084 1.080 1.079 1.081 1.081 1.078 1.077
DIVOrS c..ocoviniiiiiiiiiiiiiiciiiesiicsiiesasenens 537 524 788 808 1.012 663 704 900
122.346 | 125.295 | 127.382 | 127.5656 | 127.825 | 128.911 | 130.772 | 131.572
Compte d’ordre :
Office des Chaques Postaux : Avoir pour
compte du Ministre de I'Instruction
Publique (Pacte scolaire, loi du 29 mai
1958, article 15) ...............eeeeein, 1.403 1.396 1.879 1.946 1.336 1.829 1.317 1.290
/
PASSIF
Billets en circulation ..............o.ueeees 113.164 | 115.490 | 116.044 | 114.802 | 113.929 | 118.621 | 117.1384 | 116.686
Comptes courants :
compte ordinaire ... 26 6 11 3 1 1 8 7
taxe exceptionnelle
. de conjonct. (Loi
Trésor public du 12-3-1957) 44 44 44 44 84 84 84 84
compte spécial liqui-
dation U.E.P. ... 526 526 526 526 525 525 526 522
Banques & l'étranger : comptes ordin. 245 263 252 275 242 242 253 245
Comptes courants divers ........c.eceeeens 2.104 2.683 3.472 4.887 5.339 6.453 5.025 6.167
Accords internationaux (Loi du 28 juil-
let 1948) .
8) AME, it 425 465 412 476 390 412 353 336
b) autres 8CCOrds ........ccoeevriiienininnns 2292 207 176 184 160 163 162 182
Total des engagements & vue ... | 116.7556 | 119.684 | 120.937 | 121.196 | 120.670 | 121.501 | 123.544 | 124.229
Monnaies étrangdres et or & Nvrer ...... 1.526 1.533 2.412 2.318 3.104 3.856 3.158 3.262
Calsse de Pensions du Personnel ......... 1.084 1.084 1.080 1.079 1.081 1.081 1.078 1.077
Divers ...oooiiiiiiiiiii 457 470 429 439 446 449 468 480
Capital ......coocoiiiiii 400 400 400 400 400 400 400 400
Réserves et comptes d’amortissement ... 2.124 2.124 2.124 2.124 2.124 2.124 2.124 2.124
122.846 | 125.295 | 127.382 | 127.556 | 127.825 | 128.911 | 180.772 | 181.572
Compte d’ordre :
Ministre de I'Instruction Publique :
Avoir pour son compte & I'Office des
Cheéques Postaux (Pacte scolaire, loi du
29 mai 1959, article 156) ...covecenrennnns 1.403 1.396 1.379 1.346 1.336 1.329 1.317 1.290
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BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE

BILAN AU 31 DECEMBRE 1959

(millions de francs)

Encaisse en or ...
Monnaies étrangéres ...
Monnaies étrangéres et or & recevoir ...

Accords internationaux (Lois du 28 juillet 1948 et
du 19 juin 1959) :

a) Union Européenne de Paiements ...
b) Accord Monétaire Européen ...

c) Fonds Monétaire International

d) autres accords

Débiteurs pour change et or, & terme ...
Effets de commerce
Avances sur nantissement ...

Effets publics (art. 20 des statuts. Conventions des
14 septembre 1948 et 15 avril 1952)
a) certificats du Trésor ...

b) effets émis par des organismes dont les enga-
gements sont garantis par UEtat ...

c) autres effets publics belges
Monnaies divisionnaires et d’appoint
Avoirs & 1'Office des Chéques Postaux ...

Créance consolidée sur 1'Etat (art. 8, § b, de la los
du 28 juillet 1948 et art. 8 de la loi du 19 1um
1959) cre eee e ene

Fonds publics (art. 18 et 21 des statuls)

Valeurs & recevoir

Immeubles, matériel et mobilier

Valeurs de la Caisse de Pensions du Persomnel ...
Valeurs amorties et & réaliser ...

Comptes transitoires ...

Total de 1'actif ...

56.693
4.407
224

5.536

4.388

1.205
7.560
102

8.215

645

34.030
2.469
318

- 1.508
1.032
p. m.
197

128.531

Passif

Billets en circulation ...
Comptes courants et divers :

compte ordinaire ... ... 7
S taxe exceptionnelle :iie
; conjoncture (loi du
Trésor public 12-‘79_1957) ( !
? compte spécial liquida-
tion U.E.P, .. ... 1
Banques & U'étranger : comptes ordinaires 252
Organismes régis par une loi spéciale et
pouvoirs publics . ... 280
Banques en Belgique ... . 2.267
Particuliers 244
Valeurs & payer ... 371
Accords internationaux (Lois du 28 juillet
1948 et du 19 juin 1959) :
a) Accord Mondtaire Européen ... 344
b) autres accords 224

Total des engagements & vue .

Monnaies étrangéres et or & livrer ...
Caisse de Pensions du Personnel ...
Comptes transitoires ...

Capital ...

Fonds de réserve :
a) Réserve statutaire

b) Réserve extraordinaire

¢) Compte d’amortissement des unmeubles, matép
riel et mobilier ... e e e

Bénéfice net & répartir
Total du passif ...

COMPTE DE PROFITS ET PERTES AU 31 DECEMBRE 1959

(millions de francs)

Débit

Droit d’enregistrement et frais sur l'acte de proro-

gation de la durée de la Banque ... e
Frais généraux
Frais d'acquisition, de vente et d’expédition d’or
Subvention ordinaire & la Caisse de Pensions du

Personnel ...
Amortissement sur immeubles anciens, matériel et

mobilier
Amortissement sur immeanbles nouveaux ...
Redevances 3 I'Etat :

a) Produit des opérations d'escompte et d’avances
sur mantissement :

excédant 8 ¥4 % : du 1/1 au 31/7/69 3
excédant 8 % : du 1/8 au 31/12/59 ... 11
b) Droit de timbre sur la circulation f@duomwe :
du 1/1 au 29/6/59 . e e s
Virements aux comptes transitoires du passif :
a) provision pour immeubles et matériel ...
b) prévision fiscale .. e e
¢) prévision sociale pour risques dwere .

Bénéfice net & répartir

43
387

33

32
19

14

82

12
20
53
380

1.079

Credit
Escompte, change, intéréts et commissions ...

Revenus des fonds publics et autres titres acquis en
vertu des statuts vr een ase see e

Bénéfice sur réalisation et encaissement de titres
Droits de garde, courtages et loyers des coffres ...
Rentrées sur valeurs amorties et & réaliser
Redevances et bonifications de ’Etat :

a) Ristourne du droit de timbre sur la circulation
fiduciaire (arrété royal du 24 aodt 1939,
art. 34) : du 1/1 au 29/6/69 ..

b) Bonification de 0,25 % par en sur la dette de

U'Etat (arrété royal du 24 aodt 1939, art. 33)
du 1/1 au 29/6/59 .

¢) Bonification de 0,10 % par an sur le montant
des petites coupures émises pour compte du
Trésor (convention du 18 mars 1946) .

Transferts des comptes transitoires du passif :
a) provision pour immeubles et matériel ...
b) prévision sociale pour risques divers
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118.324

3.916

568

122.808

1.436
1.082
387
400

462
254

1.372
380

128.531

697

122
42
18

71

45

39
43

1.079



COMPTES D'ORDRE AU 31 DECEMBRE 1959

(millions de francs)

Ministre de 1'Instruction Publique : avoir pour son compte d lOffwe des Chégues postauz (Pacte
scolaire, lot du 29 mai 19569, art. 15) . . . . .

Valeurs & l'encaissement
Crédits documentaires ouverts
Visa d’acceptations relatives & l'exportation et & 1'importation .
Dépbts divers : »
Obligations de U'Emprunt de I'Assainissement Monétaire
Fonds Monétaire International

Banque Internationale pour la Reconstruction et le DeveloppemenL
Autres dépéts .

Garanties regues de tiers :
Nantissement des comptes d avances .
Garanties donnédes par les cédants d'escomptc
Cautionnements divers .
Garanties en effets de commerce consmtuées par les empruntems de call money .

Certificats de garantie regus du Trésor public
Cautions données en faveur du Personnel .
Engagements vis-4-vis de la Fondation nationale pour le Financement de la Recherche Scientifique
Trésor public :
Portefeuille et avoirs divers . . .
Valeurs diverses dont U'Etat est propriétaire :
Actions privilégides S.N.C.F.B.
Actions ordinaires S.N.C.F.B.
Obligations participantes S.N. C F.B. .
Bons du Trésor du Gouvernement Grand-Ducal (Aooord belgo lu.l:embourgems) .

Obligations du gouvernement de la Républtque Fédérale dAllemagne ( acc. de Londres
du 27-2-1953)

Certificats 4 ¥4 % 8.N. du Logement .
Certificats 4 Y4 % S.N. de la Petite Propriété Telrwmw
Valeurs diverses .
Valeurs diverses dont I'Etat est dépos;tan'e :
Valeurs déposées par dés tiers .
Service de la Dette inscrite .
Caisse des Dépébls et Comsignations .
Valeurs déposées en cautionnemeni
Valeurs remises en exécution de U'Arrété du Regent du 17 janvier 1949 relatif ¢ Uannulation
des titres belges au porteur non déclards . . .
Valeurs & délivrer . .
Titres retirés de la circulation
Fonds monétaire : )
Fonds publics .

Fonds des rentes, titres déposés .

Caisse Générale d'Epargne et de Retraite :
Placements provisoires
Nantissements de préts .
Dépbts de garanties

REPARTITION DU BENEFICE NET

(millions de francs)

1. Aux actionnaires : un premier dividende de 6 % du capital nominal

2. De Uexcédent, soit 356 millions de francs
a) 10 % & la réserve .
b) 8 9% au personnel .

8. Du surplus, soit 291 millions de francs
a) A U'Etat 1/5e . .
b) Aux actionnaires, un second dwulende .
c) Le solde a la réserve

Total du bénéfice net & répartir .
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5.000
1.000

638
1.407

304
4.005
714

400

6.063
14.913
62.558

2.425

24

36
29

58
233

" 380

12.487
595

70.866

19.805

186
153

644

13.468

10
10.091
30

4.799

18.603
18

180

1512,
15
14

5.875

83.951

20.152
1.020

164
600

115.001
7.880

18.801
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OPERATIONS FAITES PAR LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE POUR SON PROPRE COMPTE

1959 (en millions de francs)
Tffets commerciaux escomptés Comptes courants d'avances Comptes courants divers Cheques déplacés
Nombre Effets remis & 'encais- Transfert
Localités Impayés Mootant Montant dhe pllace émis payés
Nombre Montant de comptes sement par les titulaires pzace
ouverts

Nombre Montant Débit Crédit Débit 2 ' Crédit 2 Nombre Montant Montant Nombre Montant Nombre Montan$
Antwerpen ...... 20.329 2.109 132 4,1 49 11.018,5} 11.012,2| 26.960 27.310 1.303 68,0 44.135 891 234,8 714 397,9
Aalst ............ 2.466 337 23 0,8 3 10,1 9,8 1.948 1.951 17 1,6 2.407 11 3,7 235 76,3
Boom ............ — —_ 3 0,1 3 5,3 4,4 317 317 —_ — 218 —_ — 141 103,5
Brugge. ............ 1.457 101 17 0,5 13 296,3 301,4 2.061 2.065 — —_ 3.153 1 0,8 446 78,1
Dendermonde 779 54 2 0,1 2 15,9 16,9 685 692 _— _ 363 3 0,1 111 12,3
Eeklo ............ 860 348 5 0,3 3 6,2 6,2 815 816 —_ — 639 11 6,2 133 21,2
Gent ..ooonniiinnn 2.720 242 60 3,2 23 279,8 280,0 5.975 5.986 3.292 184,5 6.846 24 17,0 329 104,5
Geraardsbergen . 4.090 121 4 0,1 8 45,8 42,4 504 505 9 0,2 285 3 0,5 346 32,5
Hasselt ......... 2.094 325 28 3,9 8 8,0 8,5 3.411 3.417 8 0,2 3.750 — — 162 30,9
Teper ..ocoovvnnnnns — — 3 0,2 5 52,1 52,2 170 170 — — 169 —_ —_ 472 57,0
Kortrijk  ......... 4.411 358 33 2,1 8 75,9 76,0 2.398 2.402 28 12,3 5.375 1 0,1 266 63,1
Leuven ............ 2.321 369 17 0,4 3 4,2 2,2 3.099 3.104 1 0,2 5.408 128 14,6 209 84,0
Mechelen ......... 3.723 490 40 1,8 3 49,0 46,5 2.373 2.373 6 0,3 1.552 _— — 131 35,0
Oostende ......... 108 14 27 0,3 2 17,6 17,5 1.272 1.282 — — 1.611 6 5,7 166 70,1
Oudenaarde ...... 259 11 4 0,2 5 6,7 6,3 249 250 6 0,4 234 — — 88 12,6
Roeselare ......... 3.200 164 10 0,2 5 232,5 232,6 2.482 2.498 15 1,4 1.426 8 3,1 210 49,0
Ronse ............ 1.692 97 11 0,2 5 1,8 1,6 510 512 3 0,1 259 1 0,0 27 5,4
Sint-Niklaas 645 66 52 2,6 1 16,2 16,1 661 662 3 0,5 559 _— — 208 75,3
Tienen ............ 18.691 3.019 7 0,2 — — — 4.658 4.668 — — 2.764 68 54,2 122 54,8
Tongeren ......... 5.048 458 6 0,1 2 7,6 6,7 1.320 1.321 28 2,2 194 3 1,3 92 10,8
Turnhopt ...... 1.023 123 15 0,6 1 7,1 5,1 1.843 1.844 — — 1.115 — — 92 28,3
Veurne ............ — —_ 11 0,3 2 23,4 21,7 200 204 — —_ 164 2 0,1 59 9,8
Litge ....ooenennn 8.944 872 56 1,4 61 209,2 211,0{ 13.562 13.607 79 11,7 8.750 70 5,1 764 214,8
Arlon  ............ 192 8 3 0,1 2 0,5 0,5 849 849 — 852 _ — 35 6,8
Ath ... ... 136 19 4 0,1 4 0,2 0,2 299 300 — —_ 156 2 0,4 190 35,6
Charleroi ......... 4.395 612 56 2,4 22 291,0 289,5 7.949 7.962 283 86,9 5.826 37 14,6 464 146,1
Dinant ............ 133 10 13 0,3 4 2,4 2,4 194 194 1 0,0 114 1 0,0 95 16,1
Huy ...oocoienninnn 1.802 179 -8 0,2 9 68,5 68,2 1.636 1.639 48 1,0 797 21 2,2 114 34,3
La Louviére 2.324 293 10 0,1 9 28,3 28,1 2.252 2.254 — — 2.712 41 2,8 602 42,5
Malmédy ......... —_ —_ 11 0,3 1 94,6 94,9 177 177 1 0,1 13 —_ — 97 16,0
Marche ............ — J— 2 0,1 17 15,2 16,5 53 53 1 0,0 107 1 0,4 73 13,5
Mons ............ 1.281 263 14 0,8 19 82,9 35,1 3.082 3.089 3 0,2 2.276 2 0,3 125 36,0
Mouscron ......... 1.604 221 3 0,1 9 4,4 4,4 478 484 2 0,1 682 12 0,5 87 20,9
Namur ............ 480 83 33 1,2 13 134,6 42,7 3.482 3.494 4 2,1 2.340 2 0,2 158 34,6
Neufchiteau 52 3 — — 2 14,4 13,0 229 230 —_ — 51 — — 49 7,2
Nivelles ......... 3.504 236 11 0,4 3 0,1 0,1 724 726 7 0,2 286 — —_ 145 23,8
Péruwelz ......... 1.648 481 3 0,0 3 0,4 0,4 874 876 23 2,0 284 — —_ 71 10,2
Philippeville 88 84 —_— — 20 2,9 3,0 197 197 4 0,1 103 150 7,0 55 7,0
Soignies ......... Y 2 1 0,0 3 0,2 0,1 146 147 1 0,0 27 2 0,1 87 18,4
Tournai ......... 1.244 |- 158 19 0,4 12 72,4 74,2 2.291 2.298 — — 2.082 199 27,2 67 55,0
Verviers ......... 5.411 627 24 0,5 16 126,0 131,5 2.081 2.088 62 2,9 2.588 4 0,7 242 67,1
Wavre ............ 5.190 337 12 0,4 2 3,2 3,2 872 888 102 23,5 479 —_ —_ 36 6,3
Luxembourg —_ — 29 0,1 4 0,0 0,0 9.248 9.251 17 0,0 2.169 417 0,3 33" 0,8
Total ... | 114.381 13.294 822 31,2 389 13.331,4] 13.185,3] 114.586 | 115.152 5.357 402,7 115.320 1.752 404,0 8.348 2.225,4
Bruxelles ......... 38.536 48.898 9531 25,41 204 92.646,8| 95.004,4] 302.309 | 302.771 9.836 136,3 29.408 6.732 1.881,9 125 59,2
Total général | 152.917 62.192 1,775 56,6 593 |[105.978,2/108.189,7| 416.895 | 417,923 15.198 539,0 144.728 8.484 2.285,9 8.473 2,284,6

1 Y compris les effets impayés présentés par I'Administration des postes.

2 Non compris les opérations de « call money ».
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_ OPERATIONS EFFECTUEES PAR LA BANQUE

NATIONALE DE BELGIQUE POUR COMPTE D'AUTRES ORGANISMES

1959 (en millions de francs)
. B Trésor Caisse Nombrep;l;éscoupom Caisse Générale d’Epargne et de Retraite [ S. N.C. L * ' C.N.C.P. * ’ Cha;rxbre de ~'tv:ompel:lrsat;io‘n"
g R — d’amortisse- : - - . . - 5 .
_Compte courant Fonds_publics et mént de la | Dette R . ) - ) o L
Localités e ‘;I:Jér:::ét:;)il:: e valeurs du Trésor dette i:;l(ilrii::ié ;?our Compte courant Effets escomptés ES(OY.HP'(E Eswl.npte No;nbre Pidces compénsées 1.
o ~ Montant Montant publique et garanti‘e dl'vers Montax;t N *.?t préts 2 - et préts 2 memel;'res - )
Recettes [Paiements| . Entrées Sorties’ Paiements - (en milliers) Recettes 1 | Paiements 1| Nombre Montant | Nambre | Montant| Nombre | Montant afﬁli,és? Nombré Montant
Antwerpen ...... 14.244| 35.118 561,1 ~ 888,6 265,8 4.266 |- 321 w. 221,2 .253,2] 1.667 284 A — | 7 0,8 18: ¢ 917.467 242:444
Aalst .l 334 2.653- 66,6 128,6 47,7 708 87 : 43,8 . 50,6] 6.846 829 - 331 22,5| . 71 15,5 3 ¢ 79:047 12:775
Boom ............ © 181 4451, - 2,4 6,6 - 4,8 83 :16 16,4 .. 16,5 - — — —_ ] — — 3 15.471 2.702
Brugge ............ 4.782| 2.773 59,8 125,17 31,9 560 102 27,7 77 58,9] "3.492 476 " 18 1,4 — —_ 4 91:758 12.725
Dendermonde 3 472 6,1 12,5 4,2 59 -13 " 4,5 -+ 10,8| 3.408 388 — — 3 1,1 4 16:733 2:309
Eeklo - 47 3741 - 2,1 6,1 1,4. 451~ - 24 8,2 T 8,4] :2:267 248 — — — — 3 . 12.771 3:039
Gent iuviiieennnnns | 6.746.|  6.813 [ 164,44 318,1° 89,6 1.582| ¢ 230 - 475,4] 0 .552,7] 1.827 286 — —_ — — 5 7 154909 28::376
Geraardsbergen . : 162 1434 " 3,9 3,8 2,4. 46|- 16 " 4,0] i 4,0} ..3.345 319 12 1,4 — —_ 3! 9.382 1.108
Haésselt ‘ .132 4.355 11,7 - 38,3 4,2 103 | - B 14 122,5 " 79,1f 9.602 1.149 < 35 3,0{ . 22 4.4 3 81.462] 18406
Teper ... 304| 396 6,9 24,7 5,31 92} el ‘1,90 . 4,9 — = = = '— | = 3 12.587)  1.768
Ki')'lfti'ijk 16517 6.2421: ° 93,4 237,6° 60,6 854 | 112 ' 46,8] 65,11 3:248 409 — —_ . -2 0;2 4 142 .012 27568
Tieuven ....... .071] 6.504| . 166,0 281:,0 112,14 1.094} 82 99,6 - 89,0/ 3.873 “465 — — . b 0,8 4 - 101:208 27:141
Mechelen ... 442 408 ' 6,9 35,2 4,4 180 -+ 23 37,8 67,6 3.023 373 © 15 6,5 1 0,4 3 38.450 5993
Qostendeé 211387}, 1,400 17,1 42,1 14,8 2821: - 31 © 89,0 * 44,5 -1.167 157 5 0,1 — -— 6: - 61:030 76.592
Oudenaarde ...... 2992: 340 - 6,7 9,1] 4,9 91 L 24 3,7 . - 5,21 77538 102 18 0,6, — — 4 - 20:582 2.342
Roésélare ......... 791 929 17,9 37,9 13,7 183 -~ 30 12,3 16,8] 5.479 798 157 15,1}: 27 5,1 .4 119.777 12.195
Ronse  ..oeeene.n.. 12457 . 5141 5,9 6,1 5,0. 45 " 22 25,01 - 29,2 1:.144 155 45 5,9 1 0,2 3 19:.623 3.141
Sint:Niklaas 833 1|: 874 8,1 15,7 5,6 - 113 - 24 7,5 33,4] 1.395 225 -167) 15,5|:° 15 2,8 3. 32.062 4:329
Tienen ..eeevenn... 8941 1.424 21,7 47,4 12,1 294 . 43 46,1 62,6 ‘506 83 —_ —_ — — 3 30.663 9.754
Tongeren . 2307 - 29 2,0 4.8 0,8 25 .5 13,8 18,8| 4.736 664 61 5,1 26 4,7 3 17.251 1.342
Turnhout 470 952 4,9 24,1 2,2 75 11 12,2 49,7 3.386 349 —_ —_— 1 0,1 4 33.450 4:575
Veurne .. 2281 . 100 6,0 16,0- 4,37 63| 20 - 20,9] - 19,2  — — — — — —_ 3 8.275 1:083
Liége 8.277+ :110.792]. 306,5 556,6 131,9 3.601 189 955,5 880,3] 3.874 557 34| 10,2} 7 1,7 9: 901.167| 47.248
Arlon . 1.166 1.068 - 21,5 ¢ 59,1 13,4 305 47 4,9 . 16,9] - 973 158 10 1,00 — 0,5 2 19.445 3:924
Ath -..... 5451 292 3,9 6,9 2,1 63 25 2,5 v 11,8 " 84 13 5 2,0 — — 2 6-.801 27595
Charleroi .... 5.8571 7.572 175,2 258,5 73,6 2.063 | . 213 29,3 ‘142,2) 4.143 541 51 6,7 20 4,0 6 158.516 34.632
Dinant ....... 123 26 3,4 18,7 0,6 23 .4 0,4 1,8 - 803 113 23 1,4) 2 0,1 —_ — D
Huy eerieras 592 694 16,2 31,9 5,1 206 28 7,2 13,0{ 3.841 632 188 39,4 6 1,5 5 26.467 3.767
La Louviére 2171 3.078 |- 234,0 233,7 43,5 1.216 97 37,8 54,2 1.633 219 —_ — 3 0,7 3 45.717 14.991
Malmédy ......... 343 64 0,9 72,0 0,6 150" 1 7,0 7,50 — —_ — —_ — — — — —
Marche - 153 104 3,2 36,8 0,4 11 6 9,6 11,2 — —_ — —_ — —_ 3 5.626 379
Mons 2.183 3.415 125,56 175,0 53,4 1.528 140 13,7 43,6 1.103 169 22| 22,2 — — 3 54.404 12.404
Mouscron ......... 387 585 5,0 6,2 2,8 76 17 9,0 13,9 285 46 29 38,1 — _ 5 41.676 4.363
Namur ............ 2.842| 2.911 91,2 154,1 49,4 1.108 121 34,3 35,50 4.156 590 131} 10,6 32 6,8 5 63.453 8.600
Neufchiteau 47 13 0,9 43,8 0,3 8 3 4,1 4,0/ 1.023 115 — —_ — —_— —_ — —_
Nivelles ......... 143 129 4,6 8,5 2,3 59 14 0,6 5,8/ 1.125 186 112| 15,6 7 1,4 3 12.112 1.129
Péruwelz ......... 43 159 9,6 9,0 2,4 41 12 0,9 0,6/ 1.809 190 — — 5 1,2 4 11.263 1.212
Philippeville 45 8 1,4 9,7 0,6 11 6 9,9 9,7 683 92 11 0,7 7 1,6 —_ — —_
Soignies ......... 120 68 2,3 3,8 1,0 27 4 1,2 1,0 566 89 22 1.6 1 0,6 2 5.690 600
Tournal  ......... 836 2.147 53,9 107,6 36,8 899 102 41,6 46,5 275 39 13 0,6 3 0,5 4 58.004 9.132
Verviers ......... 1.334 2.259 80,6 122,1 27,6 1.017 70 81,3 74,41 1.020 176 4 1,1 — —_ 6 90.949 13.939
Wavre ............ 183 244 5,5 13,9 2,4 73 11 10,2 9,4/ 1.845 362 51 7,9 14 3,1 3 20.632 2.074
Luxembourg — — — — — 79 6 — — — — — — — — — —
Total ... 68.731/108.886| 2.386,9| 4,227,9} 1.148,0 | 23.272} 2.387 2.451,3] 2.923,0| 89.905| 12.046 1.570] 201,22 288 | 59,8 —_— 2.837.892] 590.691
Brauxelles ......... 359.109 {318.973 | 66.321,8|60.834,4} 2.776,1 | 21.204 — [144.526,1(144.465,0| 17.683 | 33.411 — — — — 35 2.979.313{1.714.166
Total général |427.840 {427,859 68.708,7165.062,3| 3.924,1 | 44.476 ] 2.387 |146.977,4 147.388,0|107.588 | 45.457 1.570] 201,2| 288 | 59,8 -_— 5.817.205{2.304.857

* S.N.C.T.

: Société Nationale de Crédit & 1'Industrie. — C.N.C.P.

1 Non compris les opérations de « call money ».

2 Escompte et préts réalisés par l'intermédiaire des comptoirs. Y compris les crédits spéciaux (lois du

7

: Caisse Nationale de Crédit Professionnel.

aoiit 1953, 10 juillet 1957, 24 mai 1959, 17 et 18 juillet 1959).




SITUATIONS MENSUELLES

DE LA BANQUE CENTRALE DU CONGO BELGE ET DU RUANDA URUNDI

(millions de francs)

85°

Rubriques 1959 1959 1059 1959 1959 1959 1960 1960
' q 81 juillet 81 aoht |30 septembre| 81 octobre |80 novembre |81 décembre| 81 janvier 29 féyrier
ACTIF
Encaisse Or ..coivviiiiiiiiiiiiiiiiaeeiienn. 2.671 2.673 2.397 ©2.100 2.106 2.113 2.118 1.901
Avoirs en monnaies convertibles en or . 2.264 1.904 1.650 1.608 1.467 1.626 1.549 1.378
Avoirs en francs belges :

Banques et divers organismes ......... 1 2 1 1 1 178 1 1

Certificats du Trésor belge ............ 300 — —_ — — — — —

Autres avoirs .......oeeeeiiiiiiiiiiinn, 96 89 142 176 83 171 126 180
Avoirg en autres monnaies .................. 28 30 25 136 172 270 469 631
Monnaies étrangéres et or & recevoir ...... 16 31 31 132 175 263 463 625
Débiteurs pour change et or & terme ...... 15 11 11 17 8 — — 22
Effets commere. sur le Congo Belge et le )

Ruanda-Urundi .....c..ocovmvvieiivininaannn, 556 474 357 356 277 281 326 616
Avances sur fonds publ. et subst. précieus. 8117 322 442 642 448 593 532 950
Avoirs aux Offices des Chéques Postaux 7 10 8 10 7 9 7 12
Effets publics (stat. : art 6, § 1, no 8) '

émis par le Congo Belge .................. 160 170 | .~ . 825 | 1.400 1.575 1.415 1.565 1.615

émis par le Ruanda-Urundi ............... — — — — 225 350 375 325
Avances (stat. : art. 6, § 1, no 4, litt. a

et ¢) : au Ruanda-Urundi ............... —_ — —_ 36 — — —_— —

au Congo Belge .................. —_ 146 — — — — — —
& des organismes créés ou régis
par des disp.lég.partic.ou dont
les engag. sont garantis par : .
Congo Belge ..........coc.n... 170 200 155 179 186 165 154 135
Ruanda-Urundi  ............... — — —_ — 4 4 1 1
Effets publics belges émis en francs cong. 1.629 1.629 1.429 1.276 828 — — —
Fonds publics :

Stat ; art. 6, § 1, no® 12 et 13 ...... 1.576 1.573 1.573 1.623 1.606 1.582 1.575 1.574

Stat. : art. 6, § 2, n° 4, al. 2 ......... 75 79 _ 81 85 88 89 91 100
Immeubles, matériel et mobilier ......... 452 457 462 465 466 480 480 482
DIVEIS c.ovieiiiiiiiiic e 196 206 232 222 221 103 49 65

11.089 10.006 9.821 10.464 9.943 9.692 9.881 10.613
PASSIF
Billets et monnaies métalliques en circul. 6.384 6.339 6.197 6.092 6.041 6.315 6.169 6.163
Comptes courants et créditeurs divers :

Congo RBelge ....... 403 — 11 26 12 11 13 16

Ruanda-Urundi 253 125 51 — 1 9 19 12

Comptes courants divers .................. 1.410 1.239 1.154. 1.875 1.239 1.383 1.251 1.017

Valeurs & payer ....occovvveeiiiiniinnnnnnnn, 270 2111 . 292 299 190 226 2217 215
Total des engagements & vue ........... 8.720 7.914 |, 7.705 7.792 7.483 7.944 7.679 7.423
Créditeurs pour change et or & terme ... 5 5 5 5 b — — —
Engagements en francs belges :

A VU iiiiiii ‘887 . 846 882 1.311 1.042 403 559 1.392

A terme ......oociiiiiiiiiiiiiiie 56 49 | 78 72 71 45 22 66
Engagements en monnaies étrangéres :

En monnaies convertibles ............... 341 78 9 1 5 12 148 68

En autres deviges ........ccocoiuiininieinnn. 6 -6 - 13 1 — — —
Monnaies étrangéres et or & livrer ...... 21 31 | 31 136 177 262 459 630
DIVErs ..oviiiiiiiiitiin e 414 - 438 |- 472 495 514 387 375 395
Capital ... 150 150 150 150 150 150 150 150
Fonds de réserve et d’amortissement ...... 489 489 |. 489. 489 489 489 489 489

11.089 | 10.006 9.821 | 10.464 9.943 | "~ 9.692 9.881 10.613

— 131 —




VITESSE DE CIRCULATION DE LA MONNAIE SCRIPTURALE EN BELGIQUE

85°

Dépbts b vue
dans les banques 2 3

Mois Comptes Chéques Mois
postaux 1 3

1959 Janvier .....covveevieviiaeiieinnen 4,31 1958 Décembre ...........
Février 4,33 1959 Janvier ...............
4,08 Février ..............

4,18 Mars ..cooceenniiininns

4,50 Avril Lo

3,93 Mai .ooveiiniininenn.

Juillet 4,14 Juin ...,

Aol e 3,82 Juillet ..............
Septembre  ........c.eenennll. 3,84 Aolit .ooeeviiiininnnn.
Octobre  ........cooviiiinininnns 4,00 Septembre  ........
Novembre ...........coceevvnnnnne 4,07 Octobre .......oenen.
Décembre ............ceeviinint 3,80 Novembre ........

1960 Janvier .........ccccvevveiiinnnns 4,04 Décembre ...........
Février .....coiiiiiiiiiniiinnn. 4,07 1960 Janvier ..............
Mars ...ooooeiiiiiiiiiiiie 3,66 Février ....ooovvvnns

1 Voir tableau no 86.

2 Méthode d'établissement

3 Chiffres réduits en mois-type de 25 jours.

Note. — Les coefficients de rotation des comptes chéques postaux et des dépots d vue dans les banques ne sont pas comparables, parce qu'ils ne sont pas
calculéds sur des bases identiques. Les coefficients relatifs aux comptes bancaires sont plus précis.

: voir notre Bulletin d’Information et de Documen tation d’octobre 1950, p. 222.

STOCK MONETAIRE INTERIEUR

(en milliards de francs)
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85!

Monnaie fiduciaire Mounnaie scripturale détenue par
les entrepriges et particuliers **
Billets | Stock le Comptes Iiéiﬁ? Pourcen- | Moure:
Billets Trésor P Avoirs et & un Total ments
de la de courants mois 8tock de tage de
Fin de mois et mon- | Banque et les 3l en au plus du stook _|dv stock
. Nationale monnale | pouvoirs Banque | comptes dans les monnaie atre monnaie [ o oice
naies du “ fiduciaire publics | Nationale | chéques e:’“&ggfiss_ Total soriptarale monéta tiduciaire total
Trésor de subor- de postaux | sements
Belgique * donnés Bel{ique . P:il::;:'
. ® = @) | 10)=0) |q1)=-8
a) (2) (8) (4) ) (8) (1) (8) + (8) + (9) (10)] (12)
1957 Novembre ...... 5,3 111,0 | 118,9 5,4 0,5 21,8 51,7 74,0 79,4 | 198,38 58,9 |- 1,0
Décembre ...... 5,4 | 112,7 | 115,56 | 6,4 0,9 | 220 | 53,2 | 76,1 | 82,56 | 198,0 | 58,8 |4 4,7
1958 Janvier ......... 5,4 110,2 | 113,1 5,6 0,5 23,0 50,0 78,6 79,1 | 192,2 58,8 {— 6,8
Février ......... 5,4 111,0 | 113,9 5,2 0,4 22,9 50,7 74,0 79,2 | 193,1 59,0 |+ 0,9
MBrs ... 5,4 | 111,7| 114,86 | 6,4 | 0,4 | 22,2 | 53,5 | 76,1 | 82,6 | 197,0 | 58,1 |+ 3,9
Avril ...l 5,4 113,1 | 115,9 6,7 0,5 28,7 54,1 78,3 85,0 | 200,9 57,7 |4 8,9
Mai .....c.enel 5,4 114,2 | 116,9 6,7 0,4 23,1 56,3 79,8 86,5 | 2038,4 67,5 |+ 2,5
Juin ...l 5,5 115,3 | 118,1 7,6 0,4 23,2 56,8 80,4 88,0 | 206,1 57,3 |+ 2,7
Juillet ......... 5,5 117,4 | 120,2 6,3 0,4 24,1 55,7 80,2 86,56 | 206,7 58,1 |+ 0,6
Aoit anc. sér. . 5,6 116,4 | 119,38 7,6 0,4 23,2 56,5 80,1 87,7 | 207,0 57,6 |+ 0,8
Aofit n. sér. 1 5,6 116,4 | 119,3 7,6 0,4 23,2 55,01 78,61 86,21| 205,6'| 58,0'|— 1,21
Septembre 5,6 115,2 | 118,0 8,1 0,3 22,4 53,2 75,9 84,0 | 202,0 58,4 |— 8,5
Octobre ......... 5,5 115,8 | 118,8 6,2 0,3 22,8 54,7 77,8 84,0 | 202,8 58,6 {4+ 0,8
Novembre ...... 5,5 | 115,2 | 118,1| 6,3 0,6 | 23.0 | 56,8 | 80,4 | 86,7 | 204,8 | 57,7 |+ 2,0
Décembre ...... 5,5 | 117,4 | 120,8 | 7.2 0.5 | 24.0 | 57,5 | 82,0 | 89.2 | 209,56 | 67,4 |+ 4.7
1959 Janvier ......... 5,56 115,4 | 118,2 6,0 0,4 23,9 55,9 80,2 86,2 | 204,4 57,8 |- 6,1
Février ......... 5,56 116,0 | 118,9 6,6 0,4 23,2 56,0 79,6 86,2 | 205,1 68,0 |+ 0,7
Mars ............ 5,6 116,3 | 119,0 7,6 0,8 24,0 58,8 83,1 90,7 | 209,7 56,7 |+ 4,6
Avril ... 5,5 116,8 { 119,8 8,2 0,3 23,9 58,5 82,7 90,9 | 210,7 56,9 |+ 1,0
Mai ...occee.ns 5,5 116,5 | 119,4 7,1 0,5 24,4 60,7 85,6 02,7 | 212,1 56,3 |4 1,4
Juin ............ 5,5 117,5 | 120,38 7,8 0,4 24,9 60,6 85,9 93,7 | 214,0 56,2 |+ 1,9
Juillet ......... 5,6 118,8 | 121,7 6,2 0,3 24,5 58,6 83,4 89,6 | 211,38 57,6 |— 2,7
Aot ............ 5,6 117,5 120,4 7,0 0,4 23,9 59,1 83,4 90,4 210,8 57,1 |— 0,5
Septembre 5,6 115,6 | 118,38 8,3 0,4 24,2 58,4 83,0 91,3 | 209,6 56,4 |— 1,2
Octobre ......... 5,6 | 116,0 | 119,1 | 6,6 04 | 2¢.6 | 60,2 | 852 | 91,8 | 210,9 | 56,5 |+ 1,3
Novembre 5,6 116,0 | 118,7 7,8 0,4 24,5 60,5 85,4 93,2 | 211,9 56,0 {— 0,5
Décembre ...... 5,6 118,3 | 121,3 7,6 0,5 25,8 61,1 87,4 95,0 | 216,38 56,1 |+ 4,4
1960 Janvier ......... 5,6 116,6 | 119,86 6,6 0,4 24,3 59,9 84,6 91,2 | 210,8 56,7 |— 5,5

* Déduction fuite des encaisses des organismes émetteurs de monnaie.
** Y compris des organismes paradtatiques administratifs.

1 Depuis ot 1958, grace & une nouvelle ventilation, les comptes & plus d'un mois des sociétés financiéres dans les bunques sont éliminés du stock

taire.

— 132 —

moné-



BILANS INTEGRES DES ORGANISMES MONETAIRES

(en milliards de francs)
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Créances sur le Trésor d’G!‘ditl Divers Sous déduction de
Stock monétaire Kyolrs extérieurs nets et sur a‘au;.:;-u gnprunteurs ;:‘i‘;’l’]‘:’e‘:’ s Engagements
et d’accep- k= = quasi monétaires
tatio?& £ -§ 2 . ?tes org;nismes . "g’
i 8 aux en g g & e mo a2
Monnaie Pl H wrises | oS, g8 |E % Tenvers ldconomie |53, _
scripturale (montants nets) ~ “::.9:;:;3:;‘ E 2 ,§ g g 2 E? E nationale g ’%,9: 2 Fm-
Autres Es _g en Belgique |5 857 &8 g | 85g |Comptes 2 gg.g- prunts | Difté-
@ avoirs 23| e 1S58 55| 862 | 85w R iga-
Dates Monnaie) 3 et enga- Créances g'; 2 s S‘Z"E g gg"g :-;'g rour | Total § o, q| Dépots f 22 S °tbl‘lga. Fence
. 2g| % Autres |gements e | & 8 §Eigas=|5°¢ %2 | palance par les o |Detenus|€5 2 8 aires @0
fidu- 2.9 2 Total 8 Total sur Z3 Total g pEglor 2 98¢ devises o€ 5. Z|(banques
. 2:_‘.“2 g organis-| nets , i 2 - g 28 og - §’° R 2 entre- | d4tenus par |< & E’é‘ — (2D
caire | SEE| 52 | Total B.N.B.| mes | (mon- PEt 1821 8 $85|5.o5=5858" | 285 prises | parlea | 0 |SES3| 9| a @6
< DA ﬁ H moné- | tants S E‘ b g se|&agT o2 3 Z < L et entre- £E © dépdta)
E%‘S : taires | nets) S : 8§ 5§82 "’,E : 2 & parti- é)ris:: Trésor |3 E
° 8 - O £g - © < : et parti- -
= & belges g a n‘.E ; B 5 @ culiers culiers ¢
" = 2 Tzl & ¢
) 2 | 31 ) (5) (6) )] (8) 9) (10) | (11) { 12) | (18) 14) (1556 (16) Qa7) (18) (19) (20) (21) (22) (28) (24) (25) (26)
1952 Septembre .|100,3|65,0|7,0{72,0|172,8] 4+-51,9| — 4,2| +2,8| 50,5 |115,6/1,5{0,4(117,56|32,6|40,1|+0,3| —0,2] —-1,5 +1,1]200,8f—18,9{ -1,5| —1,4( -5,4| —0,8]172,3
Décembre ...... 102,0|65,1|7,4|72,5|174,54 51,0 — 4,3| +3,7| 50,4 |115,1|1,4/0,3|116,8|36,5|43,3|40,1|—0,1 —1,6| +0,2]202,8] —18,6| —1,6| —1,4| —5,2| —1,0] 174,5
1953 Mars ............ 101,4|65,0(6,9{71,9178,3] 4-49,1| — 4,6 +3,2| 47,7 |118,0{1,7{ — |119,7/35,9|43,5| 4+0,2| 4+0,3| —-3,0 +0,6}201,4]—19,9{ —1,7| —-0,3| —5,1| —1,1]173,8
Juin ............ 102,6|66,3(6,9/73,2|175,8] +48,8| — 4,0| +2,7| 47,5 |116,7|1,7|0,7|119,1|36,1{43,7|+0,8| +0,5|—1,4 +1,5f208,6]—19,3| —1,6| —0,5| —5,2| —1,2 175,8
Septembre 104,4 |66,5(7,3|73,8|178,2] +49,7| — 3,4| +2,6| 48,9 |121,0]/1,4|0,3122,7|36,3|43,6|+40,2|+40,5|—2,0 +1,9]208,50—19,9| —2,3| -1,2| —5,4| —1,5} 178,23
Décembre ...... 105,967,3{7,1{74,4180,3] +-52,4| — 4,8| +2,7| 50,3 {120,0|1,6| — |121,6(38,7|45,4, — |+0,1}—1,9 +1,0]209,8]—20,6| —1,5| —-0,2| —5,3} —1,9]180,8
1954 Ma..rs ............ 102,9|66,5|7,5|74,0|176,9] +52,3| — 6,8} +4,3| 49,8 |116,7|1,7| — |118,4|37,4|45,1|+40,1| 40,2 -1,5 +2,7]207,1] —21,1| —1,4| —0,1| —5,4| —2,2]| 176,9
Juin .....ceeeee 104,3(69,9!8,1|78,0/182,8} +49,7| — 4,8 +2,9| 47,8 {121,6(1,8/0,2|123,6|38,2|46,2|+0,3| 4+1,0| —1,9 +2,6f211,6]—-19,6| —1,6| —0,1{ —5,5| —2,5] 182,83
Septembre 105,2167,1{7,9|75,0|180,2] +49,6| — 4,4| 4+2,7| 47,9 |120,7|2,1| — |122,8|38,8|47,0| +0,6| 4+0,8| —-2,5 +2,0§210,4]—20,2| —1,4}| —-0,1| —5,7| —2,8] 180,2
Décembre ...... 106,7|69,5|7,4176,9|183,8] +50,5| — 3,7| +1,5 48,3 |119,9|2,8/1,21123,9(41,7!49,8| +0,6| +1,0 —-1,2| +1,6]215,9] —21,8} —2,0| —0,1| —6,0| —2,9}1 183,6
1955 Mqrs ............ 107,5(70,1|7,1|177,2|184,74 +53,7| — 4,7| +2,4| 51,4 |120,4|2,5|0,1|1238,0|41,4|49,6|+0,7 | +1,3| —1,4} +41,3]217,7 —-22,8{ -1,7| —-0,1{ -5,7| —8,2] 184,7
Juin ....oeeeeeen 108,6|71,7(7,3|79,0|187,6}4-52,9| — 4,8| 4-2,7| 50,8 |121,1)8,3|0,9|125,8 43,0|50,1|+40,7|+1,3|-2,0 +2,2f221,3]-—22,4| —1,7| —0,1| —6,1| —38,4] 187,6
Septembre ...|109,7{70,8|7,4|77,7|187,4] +54,8| — 4,8/ 42,9 52,4 |120,9(4,1|1,4126,4|41,4 49,5| +0,8| +1,3| —-1,9]| 41,0] 221,44 —22,2| —2,0| —0,1| —6,2 —-3,5]187,4
Décembre ..... .1110,7(78,9|7,9|81,8|192,5} +56,1|— 4,8| +3,4| 54,7 |122,3|5,0|0,7128,0|44,4{52,0| 4+0,7| +1,3 —1,8| +4+0,9)228,2]—28,4| —2,4| —0,1| —6,0{ —3,8 192,5
1956 Mgrs ............ 109,5(74,0|7,581,5|191,0] 4-58,8| — 4,9| +3,6| 57,6 |121,8{4,1|0,7}126,6(43,4|52,0| 40,7} +1,1|—1,6(+40,5 228,21 —24,5| —2,4| —0,1| —6,2| —4,0} 191,0
Juin ..ooeeeeinne 111,4|77,0!6,7|83,7195,1] +59,2| — 8,8! +3,1| 58,56 |124,2(4,1{1,4|129,7/42,1{562,6]| 4+1,0| 1,4} —1,4 +1,9}283,2] —24,5| —2,8| —0,1| —6,6 | —4,1] 195,1
Septembre 112,8|175,5|7,7(83,2(196,0} +-59,2{ — 5,1| +2,3| 56,4 |123,4|5,0/1,8(129,7(45,1|55,3| 40,8} +1,4, —1,9 +1,8]233,3]—23,6| —2,6| — | —6,9| —4,2]196,0
Décembre ...... 114,3|77,5|6,584,0/198,3] +56,9{ — 6,1| 4+-3,2| 54,0 |123,4|5,6|2,0[131,0(49,0|58,4| +0,7|+1,2| —1,6 +0,63234,9]—22,3| —8,2}| —0,1| —6,7| —4,3 '198,3
1957 Mars ............ 118,6|77,4(7,2|84,6 |198,2] +-53,2| — 6,2| +3,4| 50,4 |128,6(4,0(|0,7!138,3(50,1|60,3| 4+0,8| 41,21 -1,5(+41,5 285,81 —23,3{ —8,3| — | —6,6| —4,4 198.2
Juin ......eeee 113,9/80,1(7,9|88,0|201,9] 1+53,3| — 4,8| +3,0{ 51,6 |127,5|4,2!1,8|138,5/50,9|61,0| +0,9| +1,0| —1,9( +2,7}238,6 —-21,9| -8,8| — | —-7,1| —4,4}201,9
Septembre ... |114,4}73,3|6,7|80,0|194,4]+51,4| — 4,7 42,6 49,3 [124,314,2/1,2/|129,7|50,9/60,0( 40,8} +1,3| —2,0] +2,5]232,5]—22,1 -3,9! — | —7,6|—4,5]194,4
Déc. anc. sér.|115,5|76,1 E 82,5(198,0] +57,0| — 3,9| +2,8| 55,9 |121,8|4,8/1,7}127,8{52,8|61,5{ 40,8} +1,8|—2,3} +1,4 237,20 —23,4| —8,2| —0,2| —7,5| —4,9] 198,0
Déc. nouv. 8. 1|115,5|76,1|6,4|82,51198,00+57,0{ — 3,9| 4+3,0( 56,1 |121,6 1,8|1,7|125,1|52,3|61,5|+0,8|+2,3|—0,8(+1,4]237,2¢4—23,4 —3,2{—-0,2|-7,5| —4,9] 198,0
1958 Mars ............ 114,5!76,1{6,482,5|197,0] +-60,5| — 2,4| +2,1| 60,2 |122,5/2,0}0,4|124,9(48,8/60,2| +1,0( 42,8 —0,6| 41,4 238,50 —25,4| —8,0( —0,4| —7,4| —5,3} 197,0
Juin ............ 118,1}80,4|7,6|88,0!206,1} +67,5| — 3,8| +2,5| 66,2 |125,0({2,2/2,0(129,2/45,7|58,3(+1,1| 43,0 —0,1} 42,6 247,7]-25,01 —2,5( —-0,5| —7,8| —5,8] 206,1
Septembre 118,0(75,9(8,1|84,0|202,0]4-70,8{ — 4,1| +3,4| 70,1 1120,4{1,7|8,7(125,8{43,5|55,8/ +1,0; +38,6| 40,2 42,5 246,81 —26,9, —2,6| —0,5| —8,5| —6,3] 202,0
Décembre ...... 120,3(82,0(7,2|89,2209,50 +74,1| — 5,4| +3,4| 72,1 |126,7|2,1|4,1(132,9148,9(56,3| +1,1|+4,1|+0,1 +0,8)255,0f—27,4| —2,6{ —0,6| —8,3| —6,6]209,5
1959 Mars ............ 119,0/83,1|7,6|90,7|209,7} 4+70,2| — 2,9| +3,0| 70,8 [129,5(2,9(8,9|136.3|45,2/565,9| 40,8 +4,4 — | +1,4 258,4] —30,1| —8,3| —0,7{ —-7,8] —6,8}209,7
Juin ......... .. 120,4 {85,9(7,8|93,7|214,1] +72,2| — 6,5| +4,0| 69,7 |129,6(3,9]|5,0(138,5(44,8!55,8( 40,8 +4,7|+1,0}| 42,6 262,11 —-29,2| —8,1( —0,6| —8,2| —6,9] 214,1
Septembre 118,3|83,0(8,3}91,3(209,6}4+70,3| — 5,8/ +6,7¢ 71,2 |128,0/4,0]|2,0(134,0(45,1{55,9|+0,7|+5,3|+1,1} 42,3 259,74 —30,9{ —8,1| —0,6| —8,6| —6,9] 209,6
Décembre ...... 121,3|87,4|7,6]95,0(216,3}+65,8 — 3,8/ +8,7! 70,7 {132,4|4,0]4,6|141,0|48,1[59,6|40,7| 4+5,1|40,8] +1,7 268,14 —31,5| —4,3| —0,5| —8,6| —6,9] 216,3
* Y compris les comptes d'organismes paraétatiques administratifs.
1 A partir de décembre 1957, I'adoption d’une ventilation plus détaillée des créances des organismes monétaires sur les organismes publics autres que 'Etat a entrainé ume modification des rubriques euivantes : « avoirs extérieurs nets : autres.

avoirs et engagements nets » (colonne 8), ¢« Créances sur d’sutres emprunteurs publics » (colonne 11), « Créances et engagements sur et envers des organismes financiers non monétaires » (colonne

non rangés ailleurs sur et envers des nationaux » (colonne 18).

17) et « solde des créances et engagements:
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: Etat et pouvoirs subordonnés).

* Mouvement des crédits directs aux pouvoirs publics + solde de leurs opérations en capital avec 1’étranger. (Pouvoirs publics
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BANQUE DE FRANCE
(millions de nouveaux francs frangais)
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Rubriques 1960 1960 1960 1060 1960 - 1960 1960 1960
q 7 janvier 4 février 3 mars 10 mars 17 mars 24 mars 81 mars 7 avril
ACTIE
ENcaisse OF  cevvvevriniiniininniiiienieaicnnes 4.322 4.322 | "4.322 | -4.822 | 4.322 4.322 |- -4:322 |- ' 4.8922¢
Disponibilités & vue & D'étranger ......... "4.072 4.077 -4.258 -4.366 4.416 . 4.479 4,614 - 4.747:
Avances au Fonds de Stabilisation des
changes 1 ...oioiiiiiiiiiii — — — — — ' ) — . -
Monnaies divisionnaires .............c...... 84 86| 8| 83 83| 83 18 74
Comnptes courants postaux .................. 701 438 | 516 ‘ 4492 480 348 491 464
Préts & IBtat 2 ooovveoreeieeiniiiiieieenn 6.500 6.500 | 6.500 | 6.500 6.500 6.500 6.500 6.500
Avances & UBtat 2 ... 3.277 3.875 3.026 8.461 2.792 2.340 2.588 3.230
Portefeuille d’escompte : 15.808 | 14.781 | 15.107 | 14.808 | 14.487 | 14.857 | 15.588 | 15.565
Effets escomptés sur la France ......... 4.273 4.151 4.326 4.097 4.029 4.457 4.319 | 4.404
Effets escomptés sur Uétranger ......... 1 1 1 1 1 1 1 Tl
Effets garantis par UOffice des céré- C ; : o : e e E
ales 3 it 715 529 510 517 476 490 | 418 | 446
Effets de mobilisation de crédits & ' : : = ' B R
TOYEN LETME «vvvrrninrininiiniiniininnis . 10.819 | 10.050 | 10.270 | 10.193 | 9.981 9.909 | 10.850 | 10.714
Effets négociables achetés en IFrance ¢ 2.579 2.280 2.438 2.298 2.349 2.593 2.655 2.562
Avances & 30 jours sur effets publics ... 153 184 179 162 174 152 186 161
Avances sur tItres ... 841 78" g 74 72 66 79 72
AVANCES BUT OF +..eiivvierreniianrenasanianeanns — e —_ — —_ —_— —
Effets en cours de recouvrement ......... 285 376 | 380 271 525 272 529 223
Divers  .ooovvviviiniiiiii 586 593 ¥ 603 - 609 ---808 601. 598 ‘601
Total 88.451 | 387.540 | 87.492 | 37.396 | 86.808 | 86.613 | 38.226 | - 38.521.
PASSIF
Engagements & vue :
Billets au porteur en circulation ...... 34.421 | 33.849 | 34.035 | 33.816 | 83.193 | 32.989 | 34.665 , 34.963
Comptes courants créditeurs : 2.705 2543 . 2.451 2.387 2.382 2.431 2.562 2.452
Compte courant du Trésor public ... 1 1 — — 1 — 1 1
Comptes courants des accords de
coopération économique ............ — — — — — — —_— —_
Comptes courants des banques et i P
institutions financiéres frangaises
et étrangéres ....... PN .1.757 :1.656 | -1.586 | -:11.567 1.687.f 1.:567 .
Autres  comptes courants et de :
dépbts de fonds; dispositions et :
autres engagements 4 vue ......... 947 886 865 820 864, ... 924, . . 884
Capital de la Banque .........cooveiinnnnns 150 150 150 150 150 150 150 | 150
Divers ..coocoviviiiiiiiiii : 1.175 998 . .856 1,043 1.083 1.043 849 956
Total 38.451 | 87.540 | 37.492 | 37.396 | 36.808 | 86.613 | 38.926 | 38.521

1 Convention du 27 juin 1949.

2 Convention du 29 octobre 1959 approuvée par la loi du 28 décembre 1059,
3 Loi du 156 aout 1986, décret du 29 juillet 1939 et loi du 19 mai 1941,

4 Déeret du 17 juin 1988,
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BANK OF ENGLAND

(millions de £)

862

; 1959 1959 1959 1959 1960 1960 1960 1060
Rubriques 9 septembre | 7 octobre | 4 novembre | 9 décembre | 6 janvier 8 février 9 mors 6 avril
Département d’émission
ACTIF
Dette de I'Etat et 11 11 11 11 11 11 11 11
Autres fonds publice .........c.ccoceieninenn 2.136 2.111 2.161 2.261 2.186 2.111 2.136 2.186
Autres titres ..........cocoiiiiiiiiiiiiiiinin.. 1 1 1 1 1 1 1 1
Monnaies autres que monnaies d'or ...... 2 2 2 2 2 2 2 2
Montant de 1'émission fiduciaire ......... 2.150 2.125 2.175 2.275 2.200 2.125 2.150 2.200
Monnaies d’or et lingots ..................... 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
2.150 2.125 2.175 2.275 2.200 2.125 2.150 2.200
PASSIF
Billets émis :
En circulation .........coveviiiiiiiiiinianns 2.115 2.109 2.120 2.219 2.185 2.098 2.123 2.167
Au Département bancaire ............... 35 16 55 - 56 15 27 27 33
‘ 2.150 I 2.125 | 2.176 I 2.275 I 2.200 | 2.125 I 2.150 | 2.200
Département bancaire
ACTIF
Fonds publics ....cccocovvviiiniiiiiiiniiias . 251 291 268 215 275 288 278 263
Autres titres :
Escomptes et avances ..................... 12 4 18 23 30 27 24 25
TIbIEB evvvrrniniiiiiniinininireenresesronnsnes 22 22 21 21 21 20 21 19
Billets .oc.ooiiiiiiiiiiiiiiiiii e 35 16 56 56 15 27 27 33
Monnaies ........oociviiiiiiiiiiiiieeiienaee, 1 1 1 1 1 1 1 1
321 334 364 316 342 363 351 341
PASSIF
Capital ....ccoviiiiiiiiiiiiiicirreaaes . 15 15 15 15 15 15 15 15
Réserves ........coovviiiiiniinniiiniiniiiiennie, 4 3 3 3 4 4 4 3
Dépdts publics : .....cocceviniiiiiiniiinninns 10 12 13 11 13 18 13 11
Y compris Trésor, Banques d'épargne,
commissaires de la Dette publique et
comptes de dividendes
Autres dépdts :
Banquiers .........coviiiiiiiiniinniienec. 231 241 269 223 246 261 255 248
Autres comptes .........coceveeiieiininnianes 61 63 64 64 64 65 64 64
821 834 364 316 342 363 351 341
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FEDERAL RESERVE BANKS ' 863
(millions de. 8)

Rubriques 1059 1959 1959 1959 | 1960 1960 | 1960 1960
1 9 septembre! 7 octobre |4 povembre| 9 décembre! 6 janvier 8 février 9 mars 6 avril
ACTIF
Certificats-Or ...ceveevrrveriiiieieenenennnecnnes 18.806 | 18.255 18.342 | 18.947 18.186 | 18.181 | 18.159 | 18.159
Fonds de rachat des billets des F.R. ...... 926 943 948 970 978 970 962 950
Total des réserves de certificats-or ......... 19.232 19.198 19.290 19.217 19.164 19.151 19.121 19.109
Billets F.R. d’autres banques ............... 357 424 431 338 560 669 494 - 423
Autres €ncaiBses ...........ocoeveiiieiiiienes - 345 363 385 330 383 510 465 437
Escompte et avances ...............cc.eeanee 463 632 645 580 1.285 803 745 770
Préts & 1'économie privée .................. — — — — —_ - — —
Acceptations achetées directement ......... 20 20 - 25 37 44 | - 40 33 .- 32
Acceptations détenues en vertu d'une con- -
vention de rachab ..........coeeiiiiiaiiil, — —_ — I 4 22 —_ — —
Fonds publics : '
Achetés directement
BEfets coovviriiiviiiiiiiiiiiiiieaes . 2.642 2.562 2.552 3.152 2.606 1.414 1.224 1.263
Certificats 10.507 | 10.507 10.507 | 10.507 10.507 10,507 8.507 8.507
Billets .....c.venee 11.010 | 11.010 § 11.010 | 11.010 | 11.010 | 11.010 | 18.010 | 13.010
Obligations 2.484 2.484 2.484 2.484 2.484 2.484 2.484 2.484
Total achetés directement ... 26.643 | 26.563 | 26.553 [ 27.153 | 26.607 | 25.415 | 25.225 | 25.264
Détenus en vertu d'une convention de '
rachat ...covvviviiiiiiini 32 50 255 49 24 34 — 57
Total des fonds publics ...........ocoevinnes 926.675 | 26.613 | 26.808 | 27.202 | 26.631 | 25.449 | 25.225 | 25.321
Total des préts et des fonds publics ...... 27.158 | 27.2656 27.478 27.823 | 27.982 | 26.292 § 26.003 26.123
Avoirs sur banques étrangdres ............ —_ — — — — — — —_
Moyens de trésorerie non encaissés ...... 4.591 5.000 5.292 5.013 6.063 5.217 4.764 4.984
Immeubles .....coviviiiiiiiiniiiini 96 98 98 99 100 101 101 103
Autres 8voirs ........cocveviviiiiiiiiniiiniienen, 178 238 308 224 278 356 211 283
Total actif ... 51.957 | 52.586 | 53.282 | 53.044 | 54.530 | 52.296 | 51.159 | 51.462
EXIGIBLE
Billets de la Federal Reserve ............... 27.770 | 27.604 | 27.604 | 28.203 | 28.150 | 27.547 | 27.440 | 27.380
Dépots : _ - ’
Banques affilides — compte de réserve 17.787 | 18.051 | 18.415 | 17.971 19.243 | 18.021 | 17.381 17.661
Trésor américain — compte général ... 370 453 453 4928 650 472 564 417
EErangers ......coccoeivieniiiinieninieniieens 308 342 308 340 335 219 200 165
AUutres cooovviiiiiiiiiiii 374 401 334 347 346 344 307 352
Total dépdts ......coovvvriiiniinriiiiininanns 18.839 | 19.247 19.510 | 19.086 | 20.574 | 19.056 | 18.452 | 18.595
Moyens de trésor. avec disponib. différée 3.818 4.205 4.635 4.188 4.588 4.404 3.949 4.159
Autres engagements et dividendes courus 40 38 38 47 28 24 33 . 85
Total exigible ... 50.467 | 51.094 | 51.787 | 51.524 | 53.840 | 51.031 | 49.874 | 50.169
COMPTES DE CAPITAL
Capital Lib&ré .....coooovviiviiiiiiiiinininnns 383 384 384 385 388 390 394 396
Burplus  cooviivvini 868 868 869 869 775 715 S TTs L 175
Autres comptes de capital .................. 239 240 T 242 266 .e7|: 100 . 116 122

Total passif-... 51.957 52.586 53.282 53.044 54.530 52.296 51.159 |  51.462

Engagements éventuels sur acceptations = ST N S
achetées pr correspondarits étrangers ... 71 65 63 T80 - 93 S 125 - t112e| - _159

Engagem. d’emprunts & 1'économie privée L S T— S — Ty = —_ =

Coefficient des réserves de certificats-or ) ) ) . ST T PO
par rapport aux dépdts et billets F.R. | 41,8-9 | 41,0 % | 40,9 % | 40,6-% | 89,8 %

41,779 [41,6 9

1 Situation globale des douze banques de réserve fédérales.
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NEDERLANDSCHE BANK

(millions de florins)

86*

1959 1959 1959 1959 1960 1960 1960 1960
Rubriques 7 septembre| 5 octobre |9 novembre | 7 décembre | 4 janvier 8 février 9 mars 4 avril
ACTIF
OF 4.893 4.264 4.260 4.281 4.281 4.281 4.387 4.403
Créances et titres libellés en or ou en
monnaies trangdres ...............ccoouiiee 7791 765 791 769 801 809 845 829
Moyens de paiement étrangers ............ 11 1 1 1 1 1 1 1
Créances en florins sur 1'étranger 2 ...... 76 78 74 73 70 70 68 52
Effets, promesses et obligat. escomptés 3 — — — 10 6 — — —_
Effets, certificats du Trésor et obligations
achetés par la Banque (art. 15, 49, de
la loi bancaire de 1948) .................. 808 494 337 308 478 308 308 363
Avances en comptes courants (y compris
les préts) 4 ...ioiiiiiiiiii 11 91 13 23 67 12 11 12
Avances & I'Etat (art. 20 de la loi ban-
caire de 1948) ...coooviviiiiiiiiiiiiienines —_ — — — —_ —_ — —
Monnaies néerlandaises ..................... 23 26 30 32 35 40 43 45
Placement du capital et réserves ......... 162 162 162 161 160 161 161 159
Immeubles et inventaire ..................... 1 1 1 1 1 1 1 1
Comptes divers ............coeeereiuvenvennens 6 7 5 6 7 6 8 18
5.760 5.888 5.674 5.665 5.907 5.689 5.833 5.883
PASSIF
Billets en circulation ........................ 4.292 4,327 4.270 4.302 4,447 4.246 4.333 4.481
Aceréditifs .........oooiiiiiiiiiiiini —_ — _ —_ —_— —_ — —
Comptes courants en floring de résidents 1.195 1.278 1.114 1.069 1.134 1.115 1.173 1.160
Trésor public ...........coveviiiiiiiiiiiinn, 604 786 478 T 672 466 485 538 502
Banques auz Pays-Bas ..................... 460 374 515 377 524 495 508 528
Autres résidents .................coooeiiinln 131 118 121 120 144 135 132 130
Comptes courants en florins de non-rési-
dents .......ceiiiiiiiiiiiiiii e, 41 49 57 58 87 73 74 60
Banques d'émission étrangéres et orga-
nismes assimilds ...................o...l 35 43 47 49 78 67 65 51
Autres non-résidents ...........cc.coee....n. 6 6 10 9 9 6 9 9
Engagements libellés en monnaies étrang. 14 15 9 10 6 17 12 17
Capital . ..o 20 20 20 20 20 20 20 20
REBEIVES .....ocvvieiniiiiiiiiiiiie e 142 142 142 142 142 142 142 142
Comptes divers .........c..cocovvevieniinannnnns 56 57 62 64 71 76 79 53
5.760 5.888 5.674 5.665 5.907 5.689 5.833 5.883
1 Conformément aux dispositions des articles 1(e)
et 8 (b) de Il'arrdté royal du 27 juin 1958
(Stb. 857) le montant convertible de ces deux
postes rdunis 8'dldve & ...o.coiiniliiiiiiiiiiiiinnn 778 — — — - b —_ —_
2 Dont, i iquidati 'U.E.P.
ot dacmonds bilatérans s o POEE 1 19 10 10 10 7 7 7 8
3 Dont, certificats du Trésor (escomptéds directe-
ment par la Banque) .....oececceicieniiiniiiiiinn, -_ - —_ —_ —_ - - -
¢ Sermiablad, ooy (o} du 15 mars 1968 — 8 8 8 8 8 8 8 8
¥. B. — Bi . . .
o e s optation por 1a Banque. | g 103 103 104 104 102 102 108
— Soldes en floring de banques d’émission
étrangdres et d'organismes assimilés :
placds en boms du Trésor néerlandais . - - - - - - - -
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SVERIGES RIKSBANK

(millions de kr.)

86°

Rubriques 3119:3'1t 30 selpgtse?nbre 80 i’i?ffb,e 80 nlo‘:se‘;bre 81 dléise?nbre 80 lj::gier 20 lfg?rgier 311?:(:::.
ACTIF
Monnaies et lingots d'or ......coecveniiinnns 422 422 421 421 421 421 378 371
Surplus de valeurs d'or .............. s 569 568 567 567 567 567 509 508
Fonds publics étrangers * .................. 1.236 1.211 1.079 1.081 1.037 747 963 1.011
Effets sur 1'étranger * .......ccoiiiniininns 69 43 30 21 20 21 21 73
Créances nettes sur banques et banquiers
8Erangers * ......oocieiiiiiiiine, 215 243 164 184 122 76 14 69
Autres avoirs sur l’étranger ............... 7 7 10 10 9 10 9 11
Effets et obligations du Trésor suédois * | 3.754 3.789 4.120 3.931 4.893 4.873 4.758 4.057
Effets payables en Suéde * .................. 2 2 2 2 2 2 2 2
Préats nantis * ... 145 119 149 405 239 94 89 592
Avances en comptes courants * ............ — —_ —_ — — —_ — —
Préts sur ventes & tempérament ............ 56 56 56 56 56 57 58 58
Fonds de pensions déposés & l'administra-
tion de la Dette publique ............... 7 7 7 7 7 7 7 7
Monnaies (autres qu'en or) ............... 33 33 32 32 23 28 31 31
Cheques et effets bancaires .................. 2 2 4 2 13 4 2 39
Autres valeurs actives intérieures ......... 28 26 43 -49 83 69 69 53
Quota de la Suéde au F.M.I. ............... 776 776 776 - 776 776 776 776 776
Participation de la Sudde au capital de la
BIRD. cioiiiiiiiiiiiiiiiniicines 103 103 103 103 103 103 103 103
Total 7.423 7.407 7.568 7.647 8.371 7.855 7.784 7.767
PASSIF
Billets en circulation ! .........ccoeeieiiniiins 5.566 5.595 5.754 5.806 6.266 5.887 5.772 5.727
Effets DANCAIrES ......oo..ovvvrerereenenes 2 1 1 2 7 2 4 1
Dépbts en comptes courants : .....i......... 126 95 104 97 285 144 166 126
Institutions officielles ..................... 88 63 62 57 146 101 104 100
Banques commerciales ..................... 36 31 40 39 138 42 61 25
Autres déposants ..............cc 2 1 2 1 1 1 1 1
DEPOES  cevieniiiiiiiiiie e 364 337 333 325 387 383 399 461
Comptes d’ajustements de change ......... 535 535 535 535 535 538 537 535
Autres engagements ............ccoeveiviiinins 109 117 111 157 166 42 48 59
Capital ..oocovvii 50 50 50 50 50 50 50 50
Fonds de préts sur ventes & tempérament 65 65 65 65 65 65 65 65
Fonds de TéSEIVe ...........ceeereruerreeruen 20 20 20 20 20 20 20 20
Fonds de pensions .......... [TTTTPPIVPIPRIPPIIOe 7 7 7 7 7 7 7 7
Bénéfices reportés .........coociiiiiiiniiiiinn, -1 -1 "1 1 1 1 1 1
Bénéfices pour 1959 .......0. il — — - — — | 188 133 133
Fonds Mondtaire International ............ ss2 | 582 582 sea | 582 582 582 | 582
Banque Internationale de Reconstructibn : » . : - ’
et de Développement ......vevvuiiininennans 6 2 — — — 1 — —
’ Total 7.423 7.407 7.563 - | 7.647 - 8.-371 ‘7.855 7.784 7.767

N. B. La couverture supplémentaire des billets (art. 10 de la loi sur la Riksbank) comprend les rubriques actives marquées d'un astérisque.
1 Le montant maximum de 1'émission fiduciaire autorisée est de 6.800 millions de Kr. en vertu de la loi no"188 du 22 mai 1959. °
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BANCA DITALIA
(milliards de lires)

86°

Rubriques 1950 1959 1959 1059 1959 1959 1960 1980
81 juillet 81 aolt (30 septembre| 81 octobre (80 novembre|81 décembre| 81 janvier 20 février
ACTIF
Encaisse en or .......coceeveienininninninnnns 5 5 b 5 5 5 172
Oral étranger da par I'Etat ..o 2 2 2 2 2 2 2
Caisse 1 ...iiiiiviiiiiiiiiiiiiiiii e 11 11 11 11 11 11 10 11
Portefenille d'escompte :.................... 379 404 418 422 417 430 427 425
Effets recus & 1'encaissement ............... 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1
Avances sur titres et sur marchandises et
comptes COurants ..............ceceeenininns 65 74 46 65 66 46 70 84
Disponibilités en devises 3 1'dtranger 62 62 62 62 62 62 62 62
Titrés émis ou garantis par I'Etat ......... 63 67 67 67 70 70 74 72
Immeubles ......cocoovviiiiiiiiii — - —_— — — — —_ —_
Débiteurs divers ...........covviriinriiinnnns 2.048 2.102 2.157 2.193 2.203 2.194 2.176 2.041
Créances diverses ................coceeveerinens 8 03 3 3 3 3 3 3
Avances provisoires & I'Etat ............... 77 71 77 71 77 71 7 717
Avances extraordinaires & I'Etat ............ 3438 343 348 343 343 343 343 343
Emissions des autorités militaires allides
ou pour leur compte ............oceeeniinen. 145 145 145 145 145 145 145 145
Compte courant du Trésor 3 ............... — — — — — — — —_
Placements en titres pour le compte du
TIB0T tvuiviviriinennninienelienniessinsnsienns 209 184 154 135 128 128 118 108
Services divers pour le compte de I'Etat 5 9 6 —_ — — — _
Dépenses diverses ...........c.cccecenininennnns 22 23 26 27 29 42 2 3
Total de l'actif .. 8.439 3.511 8.522 3.557 3.561 3.558 3.513 3.548
PASSIF
Billets en circulation 2 ............cccvvuenen. 1.995 1.992 2.002 1.978 2.007 2.238 2.078 2.082
Chéques et autres dettes & vue 3 ............ 16 14 17 13 13 28 14 14
Comptes courants & vue .........e.eoveneeen. 111 105 116 98 93 130 91 74
Comptes courants 3 terme et réserves
obligatoires des banques .................. 764 779 874 922 987 772 884 825
Créditeurs divers ......co..viveceveeeceenniinns 154 153 160 152 164 172 175 178
Compte courant du Trésor .................. 87 145 100 333 234 146 242 324
Compte courant du Trésor, fonds spécial 284 284 212 23 17 17 17 17
Trésorerie de I'Etat - plus value provenant
de la redvaluation de 'or .................. — — - - — —_ - 63
Comptes courants des Accords de coopé-
ration économique ...........coeevieninninns 11 11 11 — — — — —
Services divers pour le compte de I'Etat . — — 7 13 8 6 14
Capital  ..ocviiiiiiiine e 0,3 0,3 0,3 0,3 0,8 0,3 0,8 0,3
Fonds de réserve ordinaire .................. 2 2 2 2 2 2 3 3
TFonds de réserve extraordinaire ............ 2 2 2 2 2 2 1 1
Bénéfices de 1'exercice en cours ............ 23 24 26 7 29 43 1 3
Bénéfice provisoire de 1'exercice précédent — — —_ — — — 1 1
Total du passif et du patnmome 3.439 3.511 3.522 3.557 3.561 3.558 3.513 3.548
Déposa.nts de titres et valeurs (compte
A'OPArE)  iviireeeniieiiirie e ereeaaas 4.789 4.578 4.370 4.164 3.7387 3.604 3.617 3.859
Circulation du Trésor (net) .................. 56 56 57 58 60 62 63
Circulation bancaire et du Trésor (net) . | 2.049 2.046 2.058 2.035 2.064 2.297 2.139
Moyens de paiement 5.957 5.920 6.049 6.050 6.185 6.618
Escomptes effectués 139 191 82 52 119 201 73 48
Avances effectuées .......cocoviuieiiiiiiii, 537 480 421 519 415 643 472 529
Opémtlons au- comptant liquidées- par les, - A ‘ .
Chambres de- compensation ......... ©.h. | 8.820 | 5 534 6.690 | 7.167 6.118 8.402 7.953 7.821
t Gomprnd 1o bilets ot womsespewr e g | g || g | 9 | s | 8| s
2 Comprend les billets auprés du Trésor 2 2 2 1 1 2 1
8 Comprend valeurs et assignations ................. 14 11 11 10 11 16 10 10




DEUTSCHE BUNDESBANK
(millions de D.M.)

86’

Rubri 1959 1959 1959 1959 1960 1960 1960 1960
vbriques 7 septembre| 7 octobre | 7 novembre | 7 décembre | 7 janvier 6 février 7 mars 7 avril
ACTIF
10 P 10.870 | 10.886 | 10.904 | 10.905 | 10.984 | 10.949 | 10.999 | 11.103
Avoirs auprés des banques étrangéres et
placements & court terme A l'étranger . 5.939 6.056 6.686 7.483 7.668 7.923 8.291 9.046
Monnaies étrangéres, lettres de change et
chéques sur 1'étranger ............ooceoien 137 141 126 127 125 135 141 156
Crédits aux institutions internationales et
crédits de consolidation aux banques
centrales étrangdres ...............oeoineen. 5.241 5.298 5.163 5.156 4.819 4.515 4.521 4.499
dont : a) U.EP. ......covevininiiinnns 3.671 3.618 3.482 3.479 3.156 2.994 2.994 2.976
b) BIRD. ....ccoovveiinininnnn 1.372 1.489 1.489 1.489 1.486 1.381 1.381 1.381
Monnaies divisionnaires allemandes ...... 111 114 113 84 113 137 135 129
Avoirs en comptes chéques postaux ...... 127 149 100 119 177 96 117 124
Effets sur l'intérieur .........oocooceeeiinnn. 1.194 1.468 1.552 1.402 901 1.556 2.533 2.191
Effets du Trésor et bons du Trésor sans
INI8t evveviniiciiiriii e 2 10 44 25 — _— 82 20
Créances sur titres ...........cocveverivennens 17 23 21 46 39 25 51 36
Crédits de caisse .........coooviviniiiianinnns 998 232 28 416 215 12 340 411
U5 - PN 239 236 236 235 234 234 232 228
Créances de péréquation et titre d’obliga-
tion sans Intérét ...........ceeeeeeiineannn. 4.172 4.663 3.521 4.248 5.691 5.298 5.461 5.369
Crédits & 1I’Etat pour participation au
capital d’institutions internationales ... 1.175 1.175 1.181 1.181 1.211 1.211 1.247 1.262
Autres valeurs actives ................oonnl. 396 360 375 404 330 225 206 204
30.618 | 30.811 | 80.050 | 31.831 | 32.457 32.316 | 84.356 | 84.778
PASSIF
Billets en circulation .................o 17.691 | 17.655 | 17.596 | 18.665 | 17.872 | 17.594 | 17.965 | 18.238
Dépéts 10.170 | 10.552 | 10.032 | 10.571 | 12.051 | 12.262 | 13.881 | 14.047
a) institutions de crédit (y compris les
Offices des Chéques et des Epargnes
Postauz) ...cocovininiiiiniiiniiiinininn, 8.153 7.941 8.139 8.870 9.425 9.613 | 11.233 | 11.086
b) déposants officiels ..................... 1.804 2.402 1.691 1.454 2.407 2.539 2.435 2.750
c) autres déposants intérieurs ............ 213 209 202 247 219 210 213 211
Engagements résultant de transactions ' :
avec l'étranger .........ceeviieiniiieniinns 975 788 707 749 662 685 673 644
déplts étrangers .............coiiinne. 536 363 300 352 289 288 282 244
QUETES vvniviniiiiii i 439 426 407 397 378 397 391 400
Fonds de prévision ............coevviininns 672 671 671 671 655 655 655 655
Capital social ... 290 290 290 290 290 290 290 . 290
Réserves ..........oocviiiiiiiiiii 522 522 522 522 522 522 522 522
Autres passif8 ......ocoiciiiiiiiiiiiiiiinen, 298 333 232" 363 405 308 370 382
30.618 | 30.811 | 30.050 : 31.831 | 32.457 34.356 | 34.778
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BANQUE NATIONALE SUISSE

(millions de francs suisses)

868

Rubri 1959 1959 1959 1959 1960 1960 1960 1960
ubriques 7 septembre | 7 octobre |7 novembre | 7 décembre | 7 janvier 6 février 7 mars 7 avril
ACTTF

Encaisse or .. .....ciiiiiiiiiiiiiiiniin 8.285 8.221 7.903 7.860 7.850 7.904 7.758 7.645
DeviSes ...ccvvveireiiiiiiiiieeiiee e, 391 396 394 387 560 526 4925 438
Portefeuille effets sur la Suisse ............ 46 45 44 51 58 50 46 50
Effets de change ...........ccooevenneen.nn, 46 45 44 51 58 50 46 50

Rescriptions de la Confédération Suisse — — — — — —_ — —
Avances sur nantissement .................. 7 8 8 9 31 6 10 11
TItreB vvivviinieiiiiiiiriie i eaeee 44 44 44 44 44 44 44 44
pouvant servir de couverture ............ _— — — — — 1 1 1
autreg .......................................... 44 44 44 44 44 43 43 43
Correspondants : 16 12 12 12 16 18 16 16
en SUISSe ...iviiiiiiiiiiinnainns cerveanaenes 9 7 8 7 9 7 10 11
d Uétranger .......coovviniiiiiniiniinianen, 7 5 4 5 7 6 6 1)
Autres postes de l'actif ..................... 34 34 36 40 36 27 - 80 28
Total 8.823 8.760 8.441 8.403 8.695 8.570 8.324 8.227

PASSIF
Fonds propres ...........ccoiiiiiiiiiininenn, 51 51 51 51 51 51 51 52
Billets en circulation ................ceeeell 5.713 5.774 5.821 |- 6.042 6.077 5.746 5.794 5.877
Engagements & vioe ..........cocovicniiinnne 2.872 2.745 2.378 2.117 2.278 2.5688 2.292 2.112
Comptes de virements des banques du :

commerce et de l'industrie ............ 2.521 2.375 | . 2.105 1.897 2.033 2.499 2.010 1.872
Autres engagements 4 vue ............... 351 370 273 220 240 139 282 240
Autres postes du passif ...........ocevuininnne 187 190 191 193 194 185 187 186
Total 8.823 8.760 8.441 8.403 8.595 8.570 8.324 8.227

TAUX D'ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D’EMISSION (*)

Allemagne .........ciiceiinennn 23 octobre 1959 4,— Grande-Bretagne
Autriche ................ Ceeeraens 17 mars 1960 5,— Gréce ...ooeennn
Belgique ......cccciiiiinieninennnn. 24 décemb. 1959 4,—! Irlande ............
Congo belge et Ruanda-Urundi| 11 janvier 1960 5,—2 Italie ............
Danemark .....cccoviviiiiiianne. 26 janvier 1960 5,50 Norvége .........
Espagne .......c.ooiviiiiiinnnn, 7 aofit 1959 6,258 Pays-Bas .........
Etats-Unis (Federal Reserve Portugal .........

Bank of New-York) ......... 11 septemb. 1959 | 4,— Suéde ............
Finlande ......cccovevvivvininnnene. ler mars 1959 6,— Suisse ............
France ........ccccovevviiininninnins 23 avril 1959 . 4,— Turquie ............

(cu 31 mars 1960)
(en 9% depuis la date indiquée)

(*) Canada : depuis le ler novembre 1956, taux d'escompte fixd le jeudi de chague semaine.
1 Taux de traites acceptées domicilides en banque et warrants. Autres taux, voir tablesu 2.

2 Taux de traites acceptdes domicilides en banque.
3 Depuis le 11 avril 1960 : 5,75.
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21 janvier 1960
ler mai 1956
27 novemb. 1958

7 juin 1958
14 février 1955
16 novemb. 1959
12 janvier 1944
15 janvier 1960
26 février 1959
6 juin 1956
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-Situations en milliers de francs suisses or
[unités de 0,29032258... gramme d'or fin (art. 5 des statuts)]

Actif 81 décembre 1959 81 janvier 1960 | 29 février 1960 Passif 81 décembre 1959 81 janvier 1960 29 février 1960
» % * I. Capital : % % %
I Or en lingots et monnayé ......... 1.164.703] 383,7(1.360.756| 40,1(1.569.169| 45,6 " Actions libérées de 25 % ............ 125.000| 8,6/ 125.000| 3,7| 125.000| 3,6
IL. Espéces en caisse et avoirs ban- IL. Réserves : 20.606| 0,7| 22.606] 0,7 22.606| 0,7
caires 2 vue .......coeeiciiieiinninin 105.764| 3,1 47.4922| 1,4 36.165| 1,1 1. Fonds de Réserve légale ......... 9.263 9.263 9.9263
2. Fonds de Ré énéral 13.343 13.343 13.343
III. Portefeuille réescomptable ......... 859.033 771.389 683.358 onds de Hieserve gencrale
1. Effets de commerce et accepta- III. Dépéts (or) : 1.750.706 .624.275 1.692.580
tions de banque ....c..eoevninnnanns 12.995, 0,4 48.161| 1,4 73.554| 2,1 1. Banques centrales :
2. Bons du Trésor .....ccocovvuennnnnne 846.038| 24,5 723.228| 21,3| 609.804( 17,7 a) de 6 4 9 mois .................. — — — — — —
b) de 3 4 6 mois .....oenvnnnnnnnn. 168.912| 4,97 117.233| 3,4 75.856| 2,2
IV. Effets divers remobilisabl. sur dem. 20.699| 0,6 28.453| 0,8 387.219| 1,1 ¢) & 3 mois au maximum ...... 606.476| 17,6| 565.161| 16,6} 532.605| 15,5
T 3 S 1 - T 821.213| 23,8 769.022| 22,6] 911.255| 26,5
V. Dépots & terme et avances : ...... 378.972 269.985 317.133 2. Autres déposants :
a) & 3 mois an maximum ...... 328.962| 9,5| 211.288| 6,2} 309.575| 9,0 a) de 6 4 9 mois .................. — — — — — —
b) de 3 & 6 mois ............... 48.591| 1,4 57.280| 1,7 6.139) 0,2 b) de 83 3 6 MoOiB ...oevuennnnnnn. 5.894; 0,2 9.338) 0,3 9.338; 0,3
¢c) de 6 & 9 mois ............... 1.419] 0,0 1.417 0,0 1.419) 0,0 ¢) & 8 mois au maximum ...... 31.142| 0,9 31.152| 0,9 31.163} 0,9
d) de 9 & 12 mois ............... —_ — — — — — d) 3 Ve .eeeieiiiiiiiiiiiiiin 117.069| 38,4 132.369| 8,9 132.363] 3,8
e) & plus d'un an ............... —_ —_ — —_ — —
IV. Dépdts (monnaies) 1.346.073 .412.720 1.391.972
VL Autres effets et titres : ............ 853.651 847.687 782.221 1. Banques centrales :
1. Or : a) dplusd’unan ... — — —_ — — —
¢) & 3 mois av maximum ...... 24.356| 0,7 25.997 0,8 88.763| 2,6 b) de 9 & 12 mois .......ceeneenis — — — — — —
b) de 3 & 6 MO8 ...cceeennnn.n, 104.127| 3,0 114.902| 3,4| 42.207] 1,2 -¢) de 634 9 mois ...ooennnnnn. — - — — — —
c)de 6 &4 9 MOIB ..ovvnrvernnnes 36.666| 1,1 17.430| 0,5 10.379] 0,8 d) de 33 6moiB ..ccuvnnnnnnnnn. 267.651| 17,7| 3862.286( 10,7 184.595{ 5,4
d) de 9 & 12 MOIB ceveeereeennns - _ _ — . _— e) & 3 mois au maximum ...... 870.915} 25.2] 820.715| 24,2} 931.162| 27,0
e) 4 plus d'un an ...l —_ — — —_ —_ —_— f) Bvae coooviiiiiiiiia 17.920f 0,5 34.059) 1,0 23.940| 0,7
9. Monnaies : 2. Autres déposants :
a) 4 3 mois an maximum ...... 478.185| 13,9| 487.909| 14,4| 438.733| 12,7 a) de 9312 mois .....occvnnis — — — — — —
b) de 8 &4 6 MOis ...oeeeerrennn. 180.469] 5,2| 168.431| 5,0] 57.843| 1,7 b) de6 & 9mois ..o 3221 0,0 — — — —
¢)de 6 & 9 MOIS .eoovrrernrnne 1.527| 0,1 5.377| 0,2 11.107| 0,3 c) de 34 6mois .....coerurinnn 30.726| 0,9 3221 0,0 3231 0,0
d) de 9 4 12 MOIS .eovvureennnens 8.2421 0,2 7.492| 0,2 62.979| 1,8 d) 4 3 mois su maximum ...... 121.236| 8,5 172.922| 5,1| 228.062| 6,6
e) & plus d'un 8D ..cccveennnen, 20.079| 0,8 20.149| 0,6 20.210! 0,6 €) B Vue .o 37.308| 1,1 22.416| 0,7 23.890| 0,7
VIL Actfs QIVErS .oooeoooeereosoeseerenns 1.238| 0,0 636| 0,0 1.015| 0,0 V. DIvers ......cocovvvviiiiiinieiniienenne 42.186| 1,2 44.238| 1,3 46.603| 1,3
' VL Compte de profits et pertes : 9.280f 0,3 9.280) 0,3 9.280| 0,3
VIIL Fonds propres utilisés em exécu- Report 3 NOUVEAT ....c.ceceecrverseens 9.280 9.280 9.280
tion des accords de La Haye de
1830 pour placem. en Allemagne 68.291( 2,0 68.291| 2,0 68.291| 2,0] VII Provision pour charges éventuelles| 156.500| 4,5{ 156.500} 4,6; 156.500, 4,5
Total actif ... {3.452.351(100,0(3.394.619(100,03.444.541100,0 Total passif ...|3.452.851|100,0!3.394.619|100,0(3.444.541{100,0
Exécution des accords de La Haye de 1930 :
- Ponds placés en Allemagne : (voir note 2) Dépéts 3 long terme : .......oenneniiiinil, 228.909 228.909 228.909
1. Créances sur la Reichsbank et 1. Dépdts des Gouvernements cré-
la Golddiskontbank, effets de la anciers au Compte de Trust des
Golddiskoptbank, et de I'adm. Annuités {voir note 3) ............ 152.606 152.606 152.606
des chemins de fer et bons de 2. Dépét du Gouvernem. allemand | 76.303 76.308 76.303
I’adm. des postes (échus) ...... 221.019 221.019 221.019
2. Effets et bons du Trésor du Fonds propres utilisés en exécution des
Gouvernement allemand (échus) 76.181 76.181 76.181 accords (voir ci-dessus) 68.291 68.291 68.291
Total ...| 297.200 297.200 297.200 Total ...| 297.200 297.200 297.200

Note 1. — Ne sont pas inclus dans la présente situalion 1’
les avoirs en banque, les effets et autres titres détenus par la Banque en sa quslité d
nantissement conclu avec la Haute Autorité de la Communauté Europé
Note 2. — Aux termes d’une Convention en date du 9 janvier 1953 conclue entre le Gouvernement de la République fédérale d’Allemagne et la
97 février 1953, il a été convenu que la Banque ne réclamerait pas avant le ler avril 1966 le remboursement en principal de ses placements en Allemagne qui eont indiqués ci-dessus,

date du 81 décembre 1952.

or sous dossier, les effets et autres titres détenus en garde pour le compte de Banques Centrales et d'autres déposants. N'y eont pas compris non plus I'or sous dossier,
'Agent de 1'Organisation Européenne de Coopération Economique (Union Européenne de Paiements), de Tiers Convenu aux termes du contrat de
enne du Charbon et de 1’Acier, ainsi que de Mandataire-trustee ou d'Agent financier d’emprunts internationaux.
Banque et qui fait partie de 1'Accord sur les dettes extérieures allemandes du
y compris les intéréts arridrés y afférents 3 la

Note 8. — La Banque a requ de Gouvernements donbt les dépots s’élevent & I'équivalent de fremcs suisses or 140.920.880,—, confirmation qu'ils ne pourront lui demander, au titre de tels dépéts, le transfert de montants
supérieurs 3 ceux dont elle pourra elle-méme obtenir le remboursement et le transfert par I’Allemagne dans les monnaies agréées par la Banque.
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Belgique, 250 francs.

Prix de 'abonnement annuel % Etranger, 300 francs.
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Nationale de Belgique, ou au compte courant ouvert dans ses
livres sous la rubrique « Bulletin d'Information et de Docu-
mentation ».

Les abonnés voudront bien nous signaler s'ils désirent rece-
voir 1'édition frangaise ou néerlandaise.
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