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LA CROISSANCE ET L’INSTABILITE DU COMMERCE MONDIAL
DES PRODUITS DE BASE *

par Robert M. STERN,

Assistant Professor of Economics, University of Michigan.

A T'heure actuelle, un des problémes dominants de
1’économie mondiale est le choix d’une action, si tant
est qu'on en décide une, dans le domaine des ten-
dances et des fluctuations du commerce mondial des
produits de base. Le probléme de l'instabilité n’est
pas nouveau. Il a é6é abondamment étudié et discuté
depuis plus d’'une génération (') ef, dans certains
cas, des mesures ont été prises par les pouvoirs
publics et l'initiative privée dans l’espoir de neutra-
liser ou du moins d’atténuer les répercussions de
cette instabilité (2). Plus récemment, 1’attention a
été également attirde sur la croissance séeulaire du
commerce des produits de base, en particulier, parce
qu’elle n’a pas pu se maintenir au rythme de celle

(*) Je tiens & remercier Elisabeth Blakley et Anthony J.
Fisher du concours qu'ils ont apporté & l'établissement des
différents calculs ainsi que le Columbia University Council
for Research in the Social Sciences et le Michigan Ford Foun-
dation Faculty Research Fund de 1'aide financitre qu'ils ont
apportée aux recherches qui ont servi de base & cet article.

(1) L’étude la plus remarquable qui ait ét¢ effectuée récem-
ment est celle du Comité d'Experts désignés par les Nations
Unies qui & publié un rapport intitulé International Compen-
sation for Fluctuations in Commodity Trade, New-York, 1961.
Celui-c1 est plus connu sous le titre de rapport Crawford, du
nom de Sir John G. Crawford, Australien qui présids le Comité.

(2) On se référe ici aux accords internationaux sur les
produits de base actuellement en vigueur et couvrant le blé,
le sucre, 1'étain ®t le café. '

du commerce des produits manufacturds (2). Par
eux-mémes, les problémes de l’instabilité et de la
croissance n’suraient normalement pas di soulever
des inquiétudes particulidres. Mais, étant donné que
la prospérité et 1’espoir de tant de pays actuellement
sous-développés sont liés aux gains provenant des
exportations de produits de base, il n’est pas surpre-
nant que les problémes de I'instabilité et de la crois-
sance aient acquis une place de choix dans les études
et les préoccupations de plusieurs économistes.

Dans cet article, on essayera de découvrir les dif-
férentes forces qui agissent sur 1'offre et la demande
des produits de base, & partir desquelles on pourra
porter un jugement sur la facon dont la croissance
et I'instabilité ont évolué depuis les années 1920 et
se faire une opinion réfléchie sur 1’évolution future.
Voici en bref le plan qui sera suivi : on donnera
d’abord un apercu, scindé par zone géographique, de
la production, de la consommation et du commerce

(3) Voir en particulier les Nations Unies, World Economic
Survey 1958, New-York, 1959, pp. 17-38. Des références
supplémentaires peuvent &tre trouvées dans la note 27, p. 305
de « Patterns of Trade and Development », article publié en
1959 par feu Ragnar Nurkse dans la série des Wicksell Lec-
tures et réédité par Gottfried Haberler et Robert M. Stern dans
Equilibrium .and Growth in the World Economy : Economic
Essays by Ragnar Nurkse, Cambridge, 1961.-
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mondial de quelques produits de base sélectionnés
su cours des asnndes 1924-1928 et 1954-1958. Cet
exposé sera complété par un examen plus détaillé
des forces agissant sur la demande aux Etats-Unis
qui constituent le plus grand marché pour la plupart
des produits retenus dans cette étude. On analysera
ensuite les fluctuations & court terme de la demande,
toujours du point de vue des Etats-Unis. Enfin, on
terminera par une discussion des conséquences qui
découlent des conclusions auxquelles on aura abouti
en ce qui concerne les problémes de politique éco-
nomique et les perspectives d’avenir.

Tendances et instabilité de la production et de la
consommation mondiales et régionales et du
commerce international des produits de base.

Les principaux changements survenus dans la pro-
duction et le commerce mondial de 1928 & 1955-1957
apparaissent dans le tableau I. Il en ressort que,
pour l’ensemble du monde et plus particuliérement
pour les pays industrialisés, la production et les
exportations de produits manufacturés ont augmenté
dans des proportions plus considérables que la pro-
duction et, les exportations de produits de base. Il
appert également que la lenteur du rythme d’accrois-
sement de la production et des exportations mondia-
les de produits de base est plus accuséde encore lors-
que le pétrole est exclu. Ces constatations sont ren-

Tableau I.

Indices de la production mondiale et du volume
des exportations de produits de base
et de produits manufacturés, 1928 & 1955-1957

(1928 = 100),
Source : Nations Unies, World Economic Survay, 1958, p. 17.
- e TR e e o P —.
Mondo 1| BIOUCeUth luatellids
de buse, 3 |
Production, : .

. Total ....... renneeserannanes 204 178 | 2138
Produits, menufacturds, | 246 | 260, | 245 |
Produits de base, . 155 156 | 155
~— Produits, shmen- i . \ }

taires, huiles et | ) ' i

! tabacs iicieeiiiinns 149 i 146 153 i

8 — Matiéres. premiéres, 172 201 163 :

. Produits. de base.4 I'ex- f

i clusion, du pétrolg. . 145 [ 146 144 |,

: Exzportations :

Total .ovveeeeerirrnaeenannns 155 — — !
Produits manufacturés 203 |  — — T
Produits de base ¢ ... 132 163 102

g Produits de base & 1'ex:

J clusion du pétrole. . 114 123 101

1

2

A lexcephon des pays "de la zone sovléthue

Toutes lea, rédgions. & 1’exception, des pays industrislisds et de la zone:
sovidtigue.

LAménque du Nord, I'Europe occidentale et. le Japon.

Bisé sur un échantillon de 'trente- quaﬁre produits de base importants
négociés sur le mnrché, mondial *

-

Tableau II.

Indices du commerce international
des produits de base, 1928 & 1955-1957

(1928 = 100)
Source : Nations Unies, Wor,l:d Economic Survcy, 1958, p. 18.
. Val
Volume unl;ti?:a
Total des produits de base ......... 132 127
Produits alimentaires, huiles,
tADACE teeiiririiiiiniiiiiicirenenns 107 ~ 100
Café, thé, cacao .vovvvnvvirvennnnnen, 138 146
Matiéres premiéres agricoles ... 106 120
Minerais et métaux non ferreux . 179 125
Fuels  .ooonriiiiiiiiiiiiiiinennn, 241 167
Pétrole ........cooiviiiiiiiii 777 133

forcées par la lecture du tableau II qui donne les
indices du commerce international des produits de
base en volume et en valeur unitaire, non seulement
pour ’ensemble des produits, mais aussi pour diffé-
rentes catégories d’entre eux, L’affirmation de 1'exis-
tence d'un « décalage des exportations » chez les
producteurs de produits de base repose surtout sur
le fait que les quatre premidres catégories de produits
figurant dans le tableau Il ne peuvent pas soutenir le
rythme d’expansion de la production et des exporta-
tions mondiales de produits manufacturés.

En examinant ce probléme du décalage des expor-
Trade and Development », parues en 1959, feu
Ragnar Nurkse en impute la faute & la déficience de
la demande, surtout de la part des Etats-Unis et, par
ricochet, des autres nations industrialisées du mon-
de (*). Depuis lors, les idées-défendues par Nurkse
ont été critiquées. par Alexander Cairncross qui insiste
sur une autre alternative, celle de l'importance des
limitations de loffre de produits par les pays produc-
teurs eux-mémes (%). Néanmoing, dans une étude
systématique et plus détaillée de. ce probleme,
A. Maizels conclut. que, tout bien considéré, 1'hypo-
thése de la déficience de la demande se confirme (°).
A mon avis, les deux hypothéses sont admissibles,
quoique je pencherais davantage en faveur de celle
de la déficience de la demande, surtout lorsqu’elle
est interprétée dans un sens: plus large. que ne le fit
Nurkse.

(4), Nurkse. explique le décalage surtout par : 1) le passage
de I' mdustrle légére & I'industrie lourde (par exemple, l'indus-
trie. mé_camque et la chimie) dans laquelle 1a part de matidres
premléres qui, intervient dans le produit final est plus faible;
2), la part crmssante des services dans la production totale,
3) la faible Slasticité de la demande des produits agricoles au
revenu; 4) le protectionnisme agrlcole 5), les, économies réali-
sées, daps, les utilisations industrielles. de m'a.tiéres premiéres
et 6) le remplacement des produits, de base naturels par des
produits synthétiques. Voir Ragnar Nurkse, op cit., p. 294-295.

(5), Algxander Cairncross, « Internationa]l Trade and Econo-
mic Development, », Kyklos, Vol. XIII, 1960, Fasc. 4.

. (%) A, Maizels, « The Effects of Industrialization, on Ex-
ports of Primary-Producing Countrigs », Kyklos, Vol. XIV,
1961, Fasc. 1. .



— 807 —

Consommation et importations mondiales 1924-1928
et 1954-1958.

Afin de mieux pénétrer le sujet, on commencera
par examiner les données sur la consommation et les
importations de certains produits de base sélection-
nés qui figurent dans le tableau A de I’annexe statis-
tique. On est frappé tout d’abord par la position
dominante des Etats-Unis et des autres pays indus-
trialisés, y compris le Canada, I’Europe occidentale
et le Japon, sur les marchés des produits considérés,
aussi bien en 1924-1928 qu’en 1954-1958 (7). Cette
position dominante apparait plus nettement encore
dans le tableau B de l’annexe statistique ol la con-
sommation, indiquée par ordre d’importance déerois-
sante, est calculée par habitant et non plus par
région. Ainsi, bien que 1'importance relative des pays
industriels ait diminué en 1954-1958 par rapport &
1924-1928, d’aprés le tableau A de l'annexe, ils
restent néanmoins le principal marché pour la plu-
part des produits étudiés, et la consommation de ces
produits par habitant y est beaucoup plus élevée que
dans n’importe quelle autre région du globe. Il est
également intéressant de constater que le bloc sovié-
tique, dont l'importance relative dans le total de la
consommation des biens mentionnés s’est fortement
accrue, reste néanmoins bien en dech des Etats-Unis
et de 1’Europe occidentale en ce qui concerne la con-
sommation par habitant.

La contrepartie de la position dominante des pays
industriels est évidemment I'importance mineure de
la consommation des pays sous-développés d’Améri-
que latine, d’Afrique et d’Asie non seulement en
pourcentage de la consommation totale, mais égale-
ment de la consommation par habitant. Les pays
sous-développés ont accru assez considérablement
leur consommation relative et absolue par rapport &
I’avant-guerre, notamment en ce qui concerne le
coton et les produits alimentaires. Dans certains cas,

~ ainsi qu'il sera indiqué plus loin, cette consommation

supplémentaire a été réalisée au détriment des expor-
tations. Mais la consommation des régions moins
développées reste néanmoins substantiellement infé-
rieure & celle des pays industrialisés, en particulier si
elle est mesurde en termes de consommation par
habitant. De méme, les pays sous-développés ne sont
que de faibles importateurs. des produits corsidérés,
& 1’exception’ cependant du coton et des céréales
destinées & 1'alimentation, fait normal étant .donné
que Ia plupart de ces pays sont des exportateurs nets,
ainsi qu’il apparaitra clairement dans le tableau F
de l’annexe et dans le commentaire qui s’y rap-
porte.

(7) Quoique les produits repris dans le tableau n'englobent
pas' d’une maniére exhaustive tous les produits de base faisant
l'objet d'un commerce international, ils comptent parmi les
plus importants et représentent. une: part considérable des expor-
tations de plusieurs pays producteurs et exportateurs de pro-
duits' de: base. Une lecture attentive des' statistiques établies
par marchandise et par pays que publie mensuellement: le:
Fonds Monétaire International, dans International Financial
Statistics, confirmera 1'importance des produits sélectionnés.

Tendances de la demande des Etats-Unis pour les
produits de base sélectionnés en 1920-1938 et
1947-1960.

Plutét que d'analyser de fagon détaillée les
tableaux A ¢t B de l’annexe, il a paru plus utile
d’étudier les principales forces qui ont influencé
la demande de produits de base aux Etats-Unis au
cours des quarante dernitres années. Cette méthode
n’est pas sans inconvéniént; en effet, 1’ensemble des
relations économiques américaines peut différer &
certains égards dé celui des autres pays industrialisés
4 cause du revenu par habitant plug élevé, des res-
sources naturelles plus abondantes, des différences

" dans I’évolution et les applications de la technologie

et des divergences dans les politiues économiques
intérieures. Mais puisque les Etats-Unis constituent
incontestablement le principal marché mondial pour
plusieurs des produits sélectionnés et puisqu’il est
probable que la plupart des forces qui agissent sur la
demande américaine, en particulier celles qui se rap-
portent & la technologie, jouent ou seront appelées
également & jouer un rble dans l'évolution de la
demande des autres pays industriels, les conclusions
que l'on tirera de cette analyse peuvent étre perti-
nentes et applicables & 1’ensemble des pays. En
centrant 1'étude sur les Etats-Unis, on bénéficie, en
outre, de ’avantage d’'informafions plus accessibles
et plus homogeénes. '

En. conséquence, le tableau C de 1'annexe statis-
tique donne un bref apergu des variables économiques
les plus significatives qui reflétent la demande amé-
ricaine pour les seize produits de base figurant dans
les tableaux A et B. Ces produits ont été sélectionnés
en raison de leur importance manifeste dans le com-
merce extérieur des pays sous-développés dont le
volume des exportations a cri & un taux relative-
ment faible par rapport & 1’avant guerre. Les produits
alimentaires de la zone tempérée et le tabac ont été
écartés parce qu'ils ont une plus grande importance
pour les pays économiquement plus avancés. Le
pétrole a également été omis, les champs pétro-
liferes étant assez inégalement répartis, un grand
nombre de producteurs de produits de base n’ont
pas la chance de produire du pétrole. Toutes les
informations statistiques, y compris les donrées
d’importance secondaire qui concernert les sous-
groupes et les produits particuliers, sont expri-
mées en indices sur base 1947-1949=100. Les
indices globaux sont pondérds sur base de la
valeur de la consommation totale des différents
produits: en 1947-1949. Toutes les statistiques sur
les prix et les revenus ont été ramenées & prix cons-
tants en les divisant par l'indice des prix de: gros: des
Etats-Unis, base 1947-1949 =100.

L'impression générale qui se dégage de I’examen
des indices récapitulatifs' de la production, de la con-
sommation, du revenu et des: prix est celle d’'un con-
traste saisissant entre les périodes d’avant et
d’aprés-guerre. Les chiffres de la production, du reve-
nu et de la consommation témoignent tous d’un
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accroissement important dans les années 1920, alors
que les prix n’ont que légérement haussé. Aprés la
chute vertigineuse au début des années trente, les
niveaux de la production de biens durables, du revenu
par habitant, de la consommation et surtout des prix
demeurent inférieurs & ceux des années vingt, en
dépit des signes de reprises. Le doublement de la pro-
duction entre les années qui précédérent et celles qui
suivirent immédiatement la deuxiéme guerre mon-
diale, de méme que I’accroissement considérable du
revenu total et du revenu par habitant éclipsent
l’augmentation de la consommation des produits
sélectionnds, qui n’est méme pas de 20 p.c. dans
I’ensemble et n’atteint que 3 p.c. si on la calcule par
habitant. La hausse de prés de 30 p.c. du prix de ces
produits a contribué incontestablement & freiner la
consommation.

L’évolution de la production, des revenus et de la
consommation au cours des annédes qui suivirent la
guerre constitue la principale cause d’inquiétude pour
les pays producteurs. En dépit des accroissements
considérables de la production et des revenus qui
s’échelonnent de 14 p.c. pour les revenus par habi-
tant & 38 p.c. pour la production de biens durables, la
consommation totale des produits sélectionnés n’a
sugmenté que de 6 p.c., ce qui représente en fait
une baisse de 2 p.c. de la consommation par habi-
tant, Certes, la hausse des prix de 10 p.c. peut &
nouveau avoir contribué & freiner 1’accroissement
de la consommation, mais il est évident que d’autres
forces plus puissantes ont joué du coté de la deman-
de. Parmi ces autres forces, les changements techno-
logiques et la loi d"Engels ont certainement agi. Les
progrés techniques ont agi dans le sens d’une écono-
mie dans la consommation des matiéres premidres et
d’une extension de l'utilisation des substituts tant
synthétiques que naturels. La loi d’Engels a joué
dans la mesure ol les consommateurs ont consacré
I’accroissement de leurs revenus & l’achat d’autres
biens que ceux qui ont une teneur élevée en produits
de base. :

Bien que les chiffres de 1957-1960 reflétent le
ralentissement du taux d’expansion de l’économie
américaine aprés la guerre, les forces dont il a été
question ci-dessus ont encore continué & produire
leurs effets. La preuve en est que la consommation
totale des produits sélectionnéds est restée station-
naire par rapport & 1952-1956, et que leur consom-
mation par habitant a diminué de 8 p.c. Le fait que
les prix aient également baissé de 14 p.c. témoigne
de I’expansion continue de 1'offre dans les pays pro-

ducteurs face & une demande défaillante pour la plu-

part des produits considérés.

Les statistiques récapitulatives révélent ainsi que
I’expansion de 1’économie américaine dans la période
d’aprés-guerre n’a entrainé qu’un faible acecroisse-
ment dans la consommation totale de certains pro-
duits de base sélectionnés et qu’en fait cette consom-
mation, calculée par habitant, a diminué de 10 p.c.
Mais comme les commentaires qui précédent se
rapportent uniquement & des statistiques globales, il

peut y avoir quelque intérét également & examiner les
données propres & chacun des produits qui sont indi-
qués dans le tableau C de l’annexe.

Si 'on considére d’abord le marché des métaux
non ferreux, il apparait manifestement qu’aussi bien
la production de produits métalliques que la consom-
mation de métaux ont augmenté considérablement
durant les années 1920, de maniére & exercer une
influence significative sur les prix. Tandis que la pro-
duction des produits métalliques rattrapait presque
ses niveaux antérieurs pendant les années 1935-1938,
aprés une chute vertigineuse, par contre, la consom-
mation totale et la consommation par habitant res-
taient toutes deux inférieures d celles de 1925-1929.
Si, dans l’ensemble, les prix de 1985-1938 étaient
aussi inférieurs de quelque 10 p.c. & ceux de 1925-
1929, le niveau des prix reflete, en fait, la quasi-com-
pensation qui s’est opérée entre la forte baisse des
prix du cuivre, du plomb et du zine et 1’évolution des
prix de 1’étain et de I’aluminium qui étaient soutenus
respectivement par des interventions sur le marché
(accord international sur l'étain) et par la position
dominante de I’ALCOA. De 1935-1988 & 1947-1951,
la production des produits métalliques a augmenté de
178 p.c., tandis que la consommation .totale et la
consommation par habitant haussaient respective-
ment de 80 et 55 p.c."Les prix moyens ont baissé de
7 p.c. entre les mémes dates, mais la moyenne est ici
fallacieuse car la chute du prix de I’aluminium a plus
que compensé l'accroissement du prix des autres
métaux. La baisse de plus de la moitié du prix de
I'aluminium par rapport & 1’avant-guerre a ét¢ indu-
bitablement une des causes principales de l’accrois-
sement de 600 p.c. de la consommation totale d’alu-
minium, de la progression plus lente de la consom-
mation de cuivre, de plomb, de zinc et de la dimi-
nution absolue de la consommation d’étain.

L’influence des changements technologiques et des
substitutions apparait dans les mouvements diver-
gents, au cours de la période d’apres-guerre, de l'in-
dice de la production des produits métalliques qui,
en 1957-1960, dépassait de plus de 70 p.c. celui de
1947-1951, et des indices de la consommation,
I’exception toutefois de 1’aluminium dont la consom-
mation a plus que doublé. L’'élément le plus frappant,
est la baisse substantielle de la consommation totale
et par habitant, de cuivre, de plomb et d’étain et,
dans une moindre mesure, de zinc. La situation de
I'aluminium sur le marché était probablement suffi-
samment forte pour permettre une hausse de 40 p.c.
du prix tandis que les prix des autres métaux ten-
daient & baisser assez considérablement. .

'Si l'on considére & présent 1’évolution des fibres,
il apparait que l'accroissement de la production de
textiles et celui de la consommation de fibres ont été
approximativement paralléles durant les années
vingt, bien qu’apparemment, le prix relativement
élevé de la laine ait provoqué en 1925-1929
une baisse de la consommation de ce produit
par rapport aux autres années. Alors que la pro-
duction de produits textiles avait plus que rat-
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trapé en 1985-1938 son niveau d’avant la dépression,
il n’en était pas de méme pour la consommation de
soie et de coton. En 1935-1938, le prix des fibres
était considérablement inférieur aux niveaux anté-
rieurs, surtout celui de la soie qui était touché par
la chute (60 p.c.) du prix des fibres artificielles
(principalement la rayonne) dans les années trente.
Cette derniére concurrence affectait aussi la consom-
mation de coton, mais apparemment pas celle de la
laine qui avait rattrapé le niveau de 1925-1929. Si
on compare les années qui ont précédé et celles qui
ont suivi immédiatement la guerre, on constate que
la production des produits textiles, les prix et la con-
sommation totale de coton et de laine ont augmenté

considérablement, tandis que la consommation de

soie ne représente plus, aprés la guerre, qu’une faible
fraction de son volume d’avant-guerre. Depuis 1947-
1951, la consommation totale de fibres et celle par
habitant se sont réduites considérablement en dépit
d’une augmentation de 12 p.c. de la production de
textiles jusqu’en 1957-1960. Cette réduction doit étre
attribuée, dans une large mesure, & la baisse du prix
des fibres synthétiques, en particulier du nylon, par
rapport aux prix des fibres naturelles. Il n’est pas
surprenant que la consommation de laine ait subi
la perte la plus sensible, étant donné que les prix de
la laine ont, en général, été élevés, comparés a ceux
des autres fibres.

Les statistiques relatives aux denrées coloniales et
aux café, thé et cacao mettent en lumiére.le caractére
plus stable de la consommation de ces produits. La
baisse moyenne des prix en 1925-1929 refléte la
forte pondéfation du sucre dans l’indice, car, mani-
festement, les prix des autres produits ont été consi-
dérablement plus élevés au cours de ces années que
pendant la période 1920-1924. Durant la grande
dépression, la consommation totale et par habitant
a dépassé le niveau des anndes vingt, apparemment
en raison des baisses relativement fortes de prix qui
se produisirent en particulier pour le café et le cacao.
On peut constater que, de 1’avant & 1’aprés-guerre, les
indices de la production des produits alimentaires
manufacturés ont augmenté considérablement plus
(70 p.c.) que la consommation totale (20 p.c.) et
la consommation par habitant (6 p.c.). Le fait que
les prix, en particulier du café et du cacao, aient
augmenté nettement plus (50 p.c.) que l'indice des
prix de gros des produits alimentaires manufacturés
(10 p.c.) doit avoir freiné, dans une certaine mesure,
I’acecroissement de la consommation de ces produits.
Si l'on considére 1’ensemble de la période d’aprés-
guerre, l'accroissement de la production des produits
alimentaires manufacturés a été double de celui de
la consommation totale des produits exotiques et du
café, thé et cacao. Quant & la consommation
par habitant, elle a, en réalitd, légérement diminué
par rapport au début de la période. Le prix relative-
ment plus bas et plus stable des produits manufac-
turés par rapport au prix des produits tropicaux
peut, de nouveau, avoir constitué un frein important
4 1'accroissement de la consommation-de ces derniers,

Pour terminer, on considérers 1’évolution des trois
matidres premiéres agricoles : le caoutchouc naturel,
le coprah et le jute. Du c6té de la demande de caout-
choue, on notera que la production de produits &
base de caoutchouc et la demande de caoutchouc
naturel ont évolué & peu prés parallélement pen-
dant D'entre-deux guerres tandis que les prix du
caoutchouc ont oscillé trés fortement. Mais le
plus frappant reste le changement intervenu de
l'avant & D’aprés-guerre, lorsque linfluence du
caoutchouc synthétique est devenue manifeste.
Face & une augmentation de deux tiers de la
production de produits & base de caoutchouc
au cours de la période d’aprés-guerre considérée, la
consommation totale de caoutchouc naturel et celle
par habitant ont considérablement diminué (res-
pectivement 13 et 25 p.c.). Bien que le prix du
caoutchouc naturel ait été plus stable qu’avant la
guerre, il n’a pas baissé d’une maniére perceptible
depuis le début de l’aprés-guerre. Au contraire, le
prix du caoutchouc synthétique n’a pas beaucoup
fluctué durant 1’aprés-guerre, ce qui a peut-étre aussi
contribué au remplacement du caoutchouc naturel
par le caoutchouc synthétique.

Le coprah est un des autres produits qui s’est
trouvé dans une situation difficile aprés la guerre, la
consommation totale et par habitant tendant & dimi-
nuer. L’évolution de l'indice des prix des graisses
et des huiles, qui comprend de nombreux produits
concurrents, laissse penser que la hausse de 100 p.c.
du prix du coprah n’a pas dG contribuer & améliorer
sa position. Les prix des huiles et des graisses ne se
sont que légérement modifiés entre l’'avant et
I’aprés-guerre et ils ont baissé trés considérablement
par rapport au coprah de 1947-1951 & 1957-1960.
Finalement, lorsqu’on considére le jute, on peut
constater que la consommation totale et celle par
habitant étaient inférieures en 1957-1960 & celles de
1925-1929. L’influence de la substitution due aux
progrés techniques peut étre évaluée & partir de 1’aug-
mentation de 100 p.c. de la fabrication totale de pro-
duits manufacturds entre l'immédiat avant-guerre
et l'aprés-guerre et ultérieurement jusqu’en 1957-
1960 comparde aux variations de la consommation
dont il vient d’étre question. La hausse du prix de
100 p.c. par rapport & 1’avant-guerre peut avoir haté
le processus de substitution. Néanmoins, la baisse
trés considérable du prix du jute aprés la guerre a
apparemment stimulé une certaine augmentation de
la consommation.

L’image qui ressort de ’analyse détaillée par pro-
duit est celle d’une liaison complexe entre les nom-
breuses composantes de la demande des Etats-Unis

_qui ont amené un ralentissement et, dans certains

cas, une baisse de la consommation de divers pro-
duits de base qui occupent une place importante dans
les exportations de plusieurs pays sous-développés.
Certaines indications tendent & prouver que le déve-
loppement des substituts et 1'économie des matiéres
premiéres incorpordes dans la production, en particu-
lier des métaux, sont le résultat de forces technologi-
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ques profondes. En outre, plusieurs de ces produits,
en particulier les produits tropicaux, n’ont pas bénéfi-
cié de l'accroissement du revenu en raison des préfé-
rences plus grandes des consommateurs pour

d’autres biens et services. Mais I'importance des

prix relatifs ne doit pas étre négligée, car 1l'exa-
men du tableau C de 1’annexe révéle les effets de
substitution des prix, qui ont favorisé 1’aluminium
au détriment des sutres métaux non ferreux, les
fibres synthétiques au détriment des fibres naturelles,
les produits alimentaires manufacturés en général au
détriment des denrées coloniales et du café, thé et
cacao, le caoutchouc synthétique au détriment du
caoutchouc naturel, les autres graisses et huiles au
détriment du-coprah et les produits en papier au
détriment du jute.

Mouvements & court terme de la demande des Etats-
Unis pour les produits de base sélectionnés,
1920-1938 et 1947-1960.

Aprés avoir examiné le développement, en longue
période, des forces qui ont influencé la demande
des Etats-Unis pour les produits de base sélection-
nés dans cette étude, on peut maintenant -analyser
I'évolution de ces forces & court terme en vue de
mesurer les changements qui ont pu se produire
entre les périodes d’avant et d’aprés-guerre. L’obser-
vation des mouvements & court terme est, en elle-
méme, extrémement intéressante en raison de leur
instabilité prononcée et bien connue. Les influences
en courte période peuvent étre étudides de diffé-
rentes maniéres, par exemple en évaluant les dévia-
tions des éléments observés par rapport & une ten-
dance calculée ou en estimant en pour-cent les
modifications moyennes annuelles des différentes
séries économiques. Etant donné que ces méthodes
comportent certains éléments subjectifs dans le
choix ‘de 1’équation de tendance appropriée et de
la base sur laquelle les modifications, exprimées en
pour-cent sont calculées, on a préféré représenter les
variations & court terme sous forme de coefficients
de variation. Ces coefficients sont obtenus en divi-
sant 1’écart type qui mesure la dispersion des obser-
vations autour de la moyenne, par la moyenne elle-
méme, et en exprimant le résultat sous forme de
pourcentage. Les coefficients de variation ont été
calculés de cette fagon pour toutes les séries cou-
vrant les années 1920-1929, 1930-1938 et 1947-
1960. Les résultats des calculs se trouvent dans le
tableau D de 1’annexe statistique.

Les calculs effectués séparément pour les anndes
1920 et 1930 font apparaitre des différences dans les
variations des divers indices de production et de

revenu. Comme on pouvait s’y attendre, la pro-

duction de biens durables a fluctué trés fortement,
surtout dans les annédes 1930, alors que la production
de biens non durables est restée plus stable. Le total
du revenu disponible et le revenu disponible par
habitant ont moins oscillé que la production durant
I’entre-deux guerres, mais ils présentent une dis-

persion plus grande dans les annédes 1920 que dans
les années 1930. Le principal changement qui peut
étre observé dans ['aprés-guerre par rapport d
I’avant-guerre est la stabilité plus grande de la pro-
duction de biens durables et donc de 1’ensemble de
la production manufacturiére. Les variations du
revenu par habitant sont également plus faibles que
pendant la période d’'avant-guerre. Cette plus grande
stabilité de U'économie américaine dans 1'aprés-
guerre est confirmée également par les coefficients
de variation des prix et de la consommation totale
des marchandises qui sont moins élevés qu’avant la
guerre. Les variations de prix restent néanmoins
assez fortes, tout en étant moins accentudes qu’avant
la guerre. :

Les statistiques propres & chaque produit révélent
une trés grande diversité d’un produit & 1’autre, dont
les conséquences viennent d’étre énoncées. La con-
sommation de métaux non ferreux a été plus instable
dans les années 1930 que dans les anndes 1920,
tandis que les variations de prix sont restées du
méme ordre de grandeur. Les variations de la con-
sommation dans l’aprés-guerre sont sensiblement
plus faibles qu'avant la guerre, mais les variations
de prix sont restées approximativement les mémes.
Les fluctuations de la consommation totale de
fibres ont été moins prononcées dans les annédes 1920
que dans les années 1930. l.es variations de prix
sont restées sensiblement identiques durant les deux
périodes, mais elles refletent les mouvements en
sens opposé des prix du coton et de la laine. La modi-
fication de 48 p.c. intervenue dans le prix de la soie
au cours de l'ensemble de la période d’avant-guerre
résulte de 1’addition de mouvements trés différents : .
ceux des annédes 1920 relativement favorables et
ceux des annédes 1930 ol le déclin a été précipité
par le développement des fibres artificielles. L’atté-
nuation des fluctuations de la consommation totale
de fibres et de leurs prix aprés la guerre est due au
coton plutét qu’a la laine dont les variations, tant
de la consommation que des prix, sont plus accusées
qu’avant la guerre.

Contrairement aux métaux non ferreux et aux
fibres, la consommation et le prix des denrées colo-
niales et du café, thé et cacao ont fluctué davantage
dans les années 1920 que dans les années 1930.
Néanmoins, la consommation totale et celle par
habitant de ces produits tropicaux ont moins varié
que celles des autres produits pendant 1’aprés-guerre.
En outre, les fluctuations de la. consommation totale
et par habitant des produits tropicaux se sont consi-
dérablement réduites aprés la guerre, bien que les
mouvements des prix soient restés importants. En
ce qui concerne les matiéres premiéres agricoles, les
variations de la consommation de caoutchouc et de
coprah ont été plus fortes pendant les années 1920
que pendant les annédes 1930, comparées au jute.
Les variations de prix du caoutchouc et du jute par
rapport & celles du coprah ont été plus fortes dans les
années 1920, mais moins fortes dans les annédes 1930.
La consommation de I’ensemble de ces trois produits



Tablean III.

Etats-Unis : Coefficients de variation de la consommation totale et des prix des produits de base sélectionnés, 1920-1938 et 1947-1960 -

: Caleulés sur base des données du tableau D de l'annexe.
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a été considérablement plis stable aprés la guerre
qu’avant la guerre; il en est de mémeé pour les prix.

De la discussion précédente, il ressort que la plus
grande stabilité de 1'économie américaine en 1947:
1960 s’est manifestée par dés variations plus faibles
de la consommation et des prix des produits de base
par rapport & Il’avant:guerre. Ce phénoméne, de
méme que l'influence distincté exercée par la stabi-
lité relative de 1’économie américaine sur chacun
des produits en particulier, peuvent étre observés
dans le tableau III qui donné une classification de
la consomimation totale et des prix dés produits
selon leurs coefficients de variation au cours de des
deux périodes. L’augmentation de la stabilité de la
consommation totale, mesurée par l'évolution des
coefficients de variation d’une périodé 4 l'autre a
été la plus forte pour le cuivre, le plomb, le zine,
le cacao et le caoutéhouc; én ce qui concerne les
prix, une plus grande stabilité a &té acquise surtout
pour le caoutehoue, le coton, la &oie et 1’dtain. La
consommation de quatre produits seulement parmi
les seize choisis a été moins stable &aprés:guerre
qu’avant-guerre et les prix de trois produits seule-
ment ont varié davantage d’une période & l'autre.

On ne peut néanmoins perdre de vue qu’en ddpit
de l'augmentation relative de la stabilité, men-
tionnée ci-dessus, le montant absolu des variations
de prix est assez considérable, les coefficients de
variation de quatorze des seize produits étudiés
dans l'aprés-guerre allant de 11 & 30 p.c. En outre,

Tingtabilité différe assez sensiblement d’un produit

4 l'autre; en classant les produits selon le degré
d’instabilité, on a successivement les denrées colo-
niales, le café, le thé et le cacao, les matidres pre-
miéres agricoles, les fibres et les métaux non ferreux.
Lorsqu’on considére que la stabilitd de la consom-
mation des différents groupes de produits est inversé-
ment proportionnelle & celle des prix, 'importance
relative des forces déterminant la demande et 1’offre
devient manifeste. C’est-d-dire que si les change-
ments de la demande ont une grande importance,
en particulier pour les matidres premiéres non agri-
coles utilisdes par l'industrie, les changements de
I'offre peuvent étre aussi significatifs ou méme plus
significatifs parce qu'ils accentuent I'instabilité des
prix, en particulier des produits tropicaux et des
matidres premiéres agricoles.

La production et les exportations mondiales; 1924-
1928 et 1954-1958.

Aprés avoir porté 1’attention sur la demande, on
examinera & présent les principaux changements
structurels intervenus dans la production mondiale
et les exportations des produits sélectionnés dans
cette étude tels qu’ils apparaissent dans le tableau E
de l'annexe statistique. Les produits repris sont
les mémes que ceux figurant dans les tableaux A
et: B de l'annexe, mais les chiffres des exporta-
tions manquent chaque fois que lés données ne-
pouvaient pas étre aisément obtenues: Les chif-
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fres se rapportant & 1'ensemble’ du monde et
figurant dans le tableau E sont généralement plus
élevés que ceux qui sont consignés dans le tableau A
car le nombre de pays couverts par la statistique a
été élargi; néanmoins, dans la plupart des cas, les
chiffres des deux tableaux sont suffisamment proches
les uns des autres pour permeftre des comparaisons
raisonnablement exactes entre les répartitions des
pourcentages.

Si on considére d’abord les métaux non ferreux,
on est frappé par le déclin rapide de l'importance
des Etats-Unis dans I’ensemble de la production de
cuivre, de plomb et de zinc. La contrepartie de ce
phénoméne se retrouve dans les données relatives &
la, consommation du tableau A ou il apparait que les
Etats-Unis dépendent de plus en plus de l’étranger
pour ’approvisionnement de ces métaux. La produc-
tion a surtout progressé, pour le cuivre, au Canada,
en Afrique et en U.R.8.8., pour le plomb, en Amé-
rique latine, en Afrique et en U.R.S.8. et, pour le
zine, au Canada, en Amérique latine et en Australie.
Le principal changement structurel intervenu dans
la production de ’étain a .été le glissement qui s’est
opéré de 1’Asie et surtout de 1’Amérique latine vers
I’ Afrique.

Les statistiques de 1’aluminium se rapportent au
produit raffiné plutét qu’au minerai de bauxite, et
elles reflétent 1’accroissement important de la pro-
duction en Amériquée et aussi. dans une mesure
moindre en U.R.S.S. Que l’aluminium soit réelle-
ment le produit non ferreux en expansion est prouvé
par sa production qui est quinze fois supérieure &
celle de 1924-1928. Au contraire, la production de
plomb et d'étain a & peine augmenté. ‘

En ce qui concerne les fibres naturelles, le princi-
pal changement dans la production de coton, di en
grande partie & la politique de soutien des prix
mondiaux par les Etats-Unis, a été 1’expansion de
I’Amérique latine et du bloe sovidtique au détriment
des Etats-Unis. Ce phénoméne se refléte aussi dans
les exportations, en particulier de 1I’Amérique latine,
d’Afrique et du bloc soviétique. Cependant, les
exportations exprimées en pourcentage de la pro-
duction ont diminué considérablement aux Etats-
Unis et en Asie, et par conséquent dans I’ensemble
du monde. L’accroissement de la consommation des
pays asiatiques s’est apparemment effectué au
détriment de l’accroissement des exportations. Il

“s’ensuit que la quantité de coton traitée sur le
marché international a diminué d’environ 10 p.c.
par rapport & l'avant-guerre. Le principal change-
ment dans la production et les exportations de laine
a ét6 le déclin de I’Amérique latine, principalement
de 1’Argentine & laquelle s’est substitude, dans une
large mesure, 1’ Australie, surtout en ce qui concerne
les exportations. De nouveau, on s’apercoit qu’une
plus faible proportion de la production nationale est
vendue sur le marché international en raison de I'in-
dustrialisation des pays sous-développés, en parti-
culier de 1’Amérique latine, et que les exportations
de 1’ensemble du monde n’ont que faiblement aug-

menté de 1924-1928 & 1954-1958. L’influence des
fibres synthétiques apparait clairement pour la soie,
dont les exportations ont été négligeables depuis la
guerre.

Du c6té des produits tropicaux ainsi que du café,
thé et cacao, on constate que peu de modifications
se sont produites dans la répartition géographique
de la production de sucre, quoique les quantités
exportdes par les pays asiatiques aient apparemment
fort diminué, Il est intéressant de noter qu'un tiers
seulement de la production totale était exporté
aprés la guerre, alors qu’en 1924-1928, les exporta-
tions représentaient plus de la moitié de la produc-
tion. Les principaux changements dans la production
et les exportations de bananes, de café et de cacao
ont &td le glissement qui s'est opéréd de 1’Amérique
latine vers 1’Afiique et le déclin relatif de 1’Asie.
En outre, le pourcentage des exportations par rapport
a la production a également diminué. Ceci se vérifie
aussi pour le thé, dont la production n’a pas subi de
changements structurels.

L’importance respective des principales régions
productrices de riz ne s’est pas sensiblement modi-
fide par rapport & l’avant-guerre, mais les exporta-
tions des Etats-Unis et de la Chine se sont considé-
rablement acerues. Le fait saillant est le déelin du
commerce du riz, qui a diminué alors que la produc-
tion augmentait; c’est surtout le cas en Asie. Quant
A la production de blé, elle s’est déplacée principale-
ment de I’Amérique du Nord et de 1'Europe occi-
dentale vers 1'Asie et surtout le bloe soviétique. Par
ailleurs, les exportations ont surtout augmenté aux
Iitats-Unis et en Europe occidentale au détriment
du Canada, de I'Amérique latine et de 1’Océanie. Les
changements survenus dans ces dernitres régions
sont apparemment responsables de la baisse du pour-
centage des exportations mondiales par rapport & la
production totale.

Finalement, si on considére les matiéres premiéres
agricoles restantes, on constate que les statistiques
relatives au caoutchouc sont quelque peu déformées
par les réexportations & l'intérieur de 1’Asie et par
les réexportations des pays d'Europe occidentale.
Cependant, 1’Asie reste de loin le principal producteur
et exportateur de ce produit; il en est de méme pour
le coprah. En ce qui concerne le tabac, la production
s’est surtout développée en Asie au détriment des
Etats-Unis; quant aux exportations, la position de
I’Afrique et de I'Europe s’est améliorée, comparative-
ment & celle des Etats-Unis dont les ventes & 1’étran-
ger représentaient cependant encore presque un tiers
de 1’ensemble des exportations en 1954-1958. Il appa-
rait que la proportion de la production de tabac
vendu sur le marché international a diminué consi-
dérablement dans 1’ensemble du monde et en parti-
culier en Amérique latine et en Asie.

En résumé, la discussion précédente sur les chan-
gements de structure de la production et des expor-
tations des produits de base, suggére que les princi-
pales modifications concernant les métaux ont trait
& 'épuisement relatif de I'offre de cuivre, de plomb
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et de zine de la part des Etats-Unis et & la demande
accrue d’aluminium de la part des pays ou l'indus-
trialisation est poussée. La production de coton pour
la consommation intérieure a apparemment aug-
menté considérablement étant donné que la produec-
tion de produits textiles s’est accrue dans plusieurs
des régions moins développées, phénomeéne déja
observé, lorqu’on a passé en revue les changements
survenus dans la consommation mondiale. La pro-
duction africaine de produits tropicaux tend a
s’accroitre par rapport & celle de 1’Amérique latine,
mais certains signes donnent & penser que l'acerois-
sement de la production a été consommé & 1'inté-
rieur des pays producteurs, en particulier en Asie
qui, en outre, a absorbé une plus grande partie de la
récolte totale de riz. L’impression qu’on retire de
cette analyse est que 1’expansion démographique et
I’accroissement de la consommation par habitant de
certains produits en Asie ont empiété sur la produe-
tion disponible pour 1’exportation. Ce phénomeéne ne
se manifeste pas aussi clairement ailleurs, mais il
constitue un élément dont il faudra tenir compte
dans 1’éventualité ou la population et le revenu
d’autres régions sous-développées viendraient 2
s’accroitre considérablement.

Conclusion.

Que nous enseigne l'analyse qui précéde pour
I’étude du probléme de la croissance et de l’insta-
bilité du commerce des produits de base ? Tout
d’abord, en ce qui concerne les facteurs responsa-
bles du « décalage des exportations », il n’existe
manifestement aucune réponse simple. Plusieurs
indications appuient 1’hypothése de la déficience
de la demande, en particulier, dans la mesure ou
les indices de production reflétent 1’économie des
matidres premiéres incorpordes dans la production
et 'offre de plus en plus abondante de produits de
substitution. Mais en méme temps, I’hypothése de
la déficience de 1’offre mérite une sérieuse attention,
dans la mesure ol, dans 1’économie amdéricaine, les
prix des produits de substitution naturels et synthd-
tiques ont favorisé leur utilisation accrue par rap-
port aux produits considérés. L’empidtement de la
consommation intérieure sur 1’ensemble de la pro-
duction nationale, surtout en Asie, est un exemple
frappant de l'influence exercée par la déficience
de l'offre. :

Dans la mesure ou les difficultds provenant du
décalage des exportations trouvent leur origine dans
la déficience de 1'offre, il apparait que plusieurs pays
producteurs pourraient étre foreds de revoir leur
politique intérieure en ce qui concerne la production
et la consommation intérieure. Il ne faut pas trop
s’attendre & une expansion de la demande extérieure
dans les pays industriels, spécialement dans les
domaines ou la technologie peut intervenir aussi
facilement pour permettre des substitutions impor-
tantes. Un des moyens les moins discutables dont
disposent les pays producteurs pour neutraliser,
ou tout au moins freiner, cette tendance, consiste

& encourager l'asugmentation de la production en
vue d’exporter & des prix plus bas. Ceci peut
amener, dans certains cas, une détérioration des
termes de 1’échange, mais on peut penser que cer-
tains pays sous-estiment souvent l'importance de
I'dlasticité croisée de la demande pour leurs pro-
duits par rapport aux substituts lorsque les prix
entrent en jeu. En outre, une détérioration des
termes de l’échange n’est pas, en elle-méme, inop-
portune, surtout si elle est lide & un accroisse-
ment de la productivité dans les industries exporta-
trices d’un pays.

Mais si les pays producteurs sont dans 1'impos-
sibilité d’entreprendre, sur le plan national, une
action plus efficace, pour promouvoir leurs expor-
tations traditionnelles, ou s’ils ont affaire & une
demande étrangére déficiente pour ces produits et
qu’en méme temps, ils ne sont pas en mesure de
favoriser les exportations d’autres produits, les
perspectives de gains provenant des exportations
risquent d’étre décevantes dans les prochaines
années. Elles le seront d’autant plus que ces pays

. dépendront davantage des surplus extérieurs pour

financer leurs importations, surtout de biens d’inves-
tissement destinés au développement économique
intérieur. Dans plusieurs cas, si les profits prove-
nant des exportations n’augmentent pas suffisam-
ment, les pays dont l'industrialisation est avancée
devront donc accorder des préts et des dons impor-
tants. Sans l'apport de cette aide financiére, les
objectifs de développement économique fixés par les
pays producteurs de produits de base risquent d’&tre
compromis ou méme d’'échouer complétement.

Or, il se peut que si la population et le revenu
des zones moins développdes progressent plus rapi-
dement, les possibilités d’écoulement de plusieurs
produits de base s’amélioreront. La faible consomma-
tion des produits de base par habitant qui caracté-
rise ces zones, dans leur ensemble, prouve qu'’il
existe un vaste potentiel d’accroissement de Ia con-
sommation. De plus, si 1’Union soviétique et les
autres pays du bloc soviétique réorientent leur poli-
tique commerciale de maniére & importer davantage
les produits considérés, ce potentiel pourrait se
transformer en une importante consommation effec-
tive en raison du faible niveau actuel de la consom-
mation par habitant dans la zone sovidtique. Des
éléments de cette nature constituent des impondé-
rables qui rendent difficile 1'établissement de prévi-
sions & long terme. Si je devais avancer une opinion,
ce serait pour affirmer qu’il ne faut pas accorder une
trop grande importance aux perspectives qui viennent
d’étre évoquées, du moins pas avant une génération.
D’une part, il n’existe pas suffisamment de preuves
d’une croissance généralisée et cumulative dans les
régions sous-développées et, d’autre part, il est pro-
bable que la politique commerciale extérieure du bloc
soviétique ne sera pas libéralisée avant quelque
temps.

A mon avis, plusieurs pays producteurs de pro-
duits de base seront obligds de considérer d’une
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manidre plus réaliste les faits de la vie économique
et devront commencer & examiner les moyens de
réadapter leurs structures économiques de maniére
4 atteindre des taux de croissance & long terme
plus satisfaisants, aussi bien dans les secteurs inté-
rieurs que dans les secteurs orientés vers les expor-
tations. Les pays industrialisés peuvent certaine-
ment leur venir en aide en maintenant eux-mémes
des taux de croissance économique relativement
élevés et stables, en encourageant, lorsque cela est
possible, 'augmentation des importations des pro-
duits traditionnels et des produits nouveaux en pro-
venance des régions moins développées et en main-
tenant ou méme en étendant l’assistance écono-
mique extérieure sous forme de dons et de préts
4 des conditions généreuses.

Si les mesures dont il a été question plus haut
peuvent s’intégrer dans le cadre d’une politique
4 long terme, il ne faut cependant pas perdre de
vue que le besoin d’une action plus efficace et plus
immédiate se fait sentir depuis longtemps pour résou-
dre les problémes des fluctuations & court terme sur
le marché des produits de base. En outre, il faut sou-
ligner, comme pour les problémes d’écoulement des
produits sur le marché extérieur, que les pays pro-
ducteurs de produits de base doivent faire eux-
mémes de plus grands efforts pour améliorer leurs
institutions monétaires, financiéres et autres qui
influencent le fonctionnemént de 1’économie. Ce
n’est pas uné observation trés profonde que de
signaler que les problémes de la ecroissance et de
I'instabilité sont intimement lids, mais bien souvent
on oublie que les économies moins développées
s’adaptent plus difficilement & Dinstabilité du
marché extérieur que les pays industrialisés, dont
les bases économiques sont plus larges et plus diver-
sifides. On a vu ci-dessus qué l'instabilité des pro-
duits de base sélectionnés a été lide & la demande
des Etats-Unis pendant les périodes d’avant et
d’apres-guerre : cette dépendance suffit & prouver
que linstabilité, quoique réduite par rapport a
I’avant-guerre, persiste encore & 1’heure actuelle. En
conséquence, les problémes d’adaptation des pays
producteurs ne différent pas sensiblement de ce
qu’ils étaient avant la guerre.

Il n’est pas facile d’indiquer les mesures qui
devraient étre prises sur le plan international pour
remédier & cette instabilité. On a essayé d’en atbté-
nuer les effets au moyen d’accords internationaux sur
des produits, accords visant & établir des « prix pla-
fonds » et des « prix planchers » qui, & leur tour,
étaient soutenus par des quotas de production et de
commercialisation comme dans les accords sur le
froment, le sucre et le café, et par un stock de régu-
larisation, comme dans l’accord international sur
I'étain. Cependant, aucun de ces accords n’a abouti
& des résultats tangibles. On pourrait méme arguer
que ces accords ont aggravé la situation en différant
le moment ol il faudra admettre la nécessité d’une
réduction de la production. En outre, ces accords peu-
vent avoir encouragé ailletrs des investissements

supplémentaires dans ces mémes secteurs. 11 ne faub
pas chercher trop loin l'explication de 1’échec de ces
accords. C’est simplement parce qu’ils ont contribué
4 soutenir les prix du marché au-dessus du prix
d’équilibre qui normalement se serait formé. Si des
illustrations sont indispensables, peut-&tre le pro-
gramme de soutien des prix agricoles aux Etats-Unis
constitue-t-il le meilleur exemple de la faiblesse fon-
damentale de la recherche d’une solution par des
accords internationaux; cette politique a, en effet,
manifestement entrainé l’accumulation de surplus
de blé, de coton, de cérdales fourragéres et d’autres
produits pour la valeur extrémement élevée de huit
milliards de dollars et plus. ’

Une solution qui serait axée plutdt sur 1'instabilité
des gains provenant des exportations des pays pro-
ducteurs semble pouvoir amener des résultats plus
satisfaisants que celle qui est axée sur les profits lids
aux prix de quelques produits particuliers. Un plan
visant & stabiliser les gains provenant des exporta-
tions présente indiscutablement 1’avantage d’'éviter
les interventions dans la formation des prix et ainsi
d’éviter. I’obligation d’accumuler des stocks de mar-
chandises invendues. Il y eut, ’année derniére, de
nombreuses discussions au sujet des propositions de
stabilisation contenues dans le rapport du comité des
experts désigné par les Nations Unies et présidé par
un Australien, Sir John G. Crawford (®). Le rapport
Crawford vise essentiellement & proposer le choix
entre deux plans qui permettraient aux pays produec-
teurs de s’assurer contre une baisse éventuelle des
recettes d’exportations par rapport & la moyenne
mobile de trois années de recettes. Les deux plans
proposés différent surtout quant & la forme que
prendra « l’assurance » : soit une simple indemnité,
soit un systéme de droits de tirage qui pourra étre
exercé par chaque pays jusqu’d concurrence du mon-
tant qui lui a été attribué. En fait, ceci revient &
déterminer si le pays sera ou ne sera pas obligé de
rembourser 1'indemnité en tout ou en partie. En
outre, les experts proposent que, quel que soit le plan
adopté, il compldte les ressources du Fonds Moné-
taire International et que, de préférence, il ne soit
pas soumis & sa juridiction.

Les considérations soulevées dans les deux phra-
ses précédentes doivent nécessairement provoquer
des controverses, car elles suggérent, d'une part, que
des transferts de revenus en faveur des pays produc-
teurs de produits de base puissent s’effectuer automa-
tiquement, lorsque le produit de leurs éxportations
baisse par rapport & une moyenne mobile et, d’autre
part, que les institutions internationales existantes
soient court-circuitées en faveur de nouvelles disposi-
tions particulidres fixant les modalités de transfers.
Etant donné que les questions de transferts de reve-
nus impliquent des jugements de valeurs, il est cer-
tain ‘qu'il y aura des désaccords en ce qui concerne
les avantages et surtout l’ampleur des transferts. En

(8) Voir la note' (1) pour la référence exacte du rapport
Crawford.
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outre, en eux-mémes, les transferts ne garantissent
pas que les dispositions nécessaires seront prises par
les pays bénéficiaires afin que ces ressources contri-
buent efficacement & assurer la stabilisation et afin
que d’autres mesures de redressement soient prises,
si cela s’avére indispensable. Les propositions du rap-
port Crawiford, en particulier le plan I qui prévoit
simplement une indemnité, présentent donec un
sérieux inconvénient en ce sens qu’elles n’assurent
pas automatiquement le redressement des pays béné-
ficiaires par des mesures de politique intérieure,
comme c’est le cas de la politique et de la pratique
adoptées au Fonds Monétaire International. En effet,
au Fonds Monétaire International, les avances doi-
vent étre remboursées selon un certain plan et 1’as-
sistance financiére n’est accordée que si le pays béné-
ficiaire s’engage & adopter une politique de redres-
sement. Lorsqu’on traite des questions relatives &
P'instabilité, il faut insister surtout sur « 1’'assistance
d’adaptation » plutdt que sur 1’ « indemnité » afin
de minimiser les conflits qui peuvent surgir lorsqu’on
tente de redistribuer les revenus sur le plan interna-
tional. :

Les remarques précédentes ne doivent pas étre
interprétées comme signifiant qu'il faille refuser une
assistance & court terme aux pays dont les exporta-
tions sont exposées & l'instabilité du marché, s'ils
sont dans l'impossiblité de se conformer immdédiate-
ment et directement aux exigences d’'une politique
d’assainissement intérieur. Mais ce n’est certaine-
ment pas trop demander que d’exiger que des dispo-
sitions soient prises par les pays bénéficiaires dans
un délai raisonnable en vue de redresser leur situa-
tion, notamment financiere. En outre, la promotion
d'une politique saine eb prudente ne peut qu’étre

augmentée en maintenant et en insistant sur le res-
pect des régles et de l'autorité d’un organisme tel
que le Fonds Monétaire International.

Les obstacles & un développement économique
harmonieux sont nombreux. Certainement, la crois-
sance des exportations et 1'instabilité comptent parmi
les principaux obstacles, quoique, assurément, il y
en ait bien d’autres, en particulier de caractére natio-
nal et interne. Bien qu’on ne puisse pas étre opti-
miste en ce qui concerne les perspectives d’écoule-
ment & long terme de plusieurs produits de base, plu-
sieurs indices donnent & penser que, dans certains
cas, les pays producteurs ont créé eux-mémes leurs
propres difficultés. Il s’ensuit que ces pays peuvent
et doivent prendre des mesures efficaces en vue
d’éviter que les perspectives ne s’assombrissent
davantage, méme si ces mesures signifient qu’il
faille vendre les produits & des cours plus bas. Par
contre, 1’atténuation des fluctuations & court terme
des prix et des recettes des exportations dépend
moins des .pays producteurs eux-mémes, quoique
ces pays puissent étre encouragés & utiliser d’une
maniére plus efficace les mesures intérieures, fis-
cales et monétaires. Si I’assistance financiére interna-
tionale était plus accessible & court terme, il est
certain que les problémes d’adaptation pourraient
étre plus facilement traités. IL’attention pourrait
alors étre concentrée sur le probleme séculaire de
I’allocation des ressources et de la croissance écono-
mique. On peut espérer, en conséquence, que le
Fonds Monétaire International ou une autre institu-
tion semblable puisse s’attacher & la solution de
ces problemes avec force et enthousiasme et
gagner la récompense et le respect mérités pour ces
efforts.
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Tablean A.
Répartition en pour-cent, par zone géographique, de la consommation mondiale moyenne
et des importations brutes de certains produits de base, 1924-1928 et 1954-1958 *

(Moyennes annuelles)

Europe Amé- B Chi Autres Bn- Total
E[}?E:- Canada d:ﬁct:le Japon rigfue Afrique | Asie 3 |U.R.B.8, o‘rlir:rf-e conl:;li? ({)’%‘?':' Océbanie sc’;‘}’]e t(:nggg
2 latine tale 4 | nentale rope 5 monde [mdétriques)
1) (2) (8) (4) (5) (6) 7 (8) 9) (10) .| @an (12) (18) (14)
Métaux non ferreux ®
Consommation de cuivre :
1924-1928 ...iiiiiiiie 49,4 1,0 | 89,4 4,8 ... | 0,2 1,0 1,7 1,011 1,0 0,6 1100,0 1.578
1954-1958 ...oiiiiiiiiiii 34,0 3,21 40,1 3,9 2,2 0,7 1,0 | 10,9 1,10 1,7 1,2 (100,0 3.614
Consommation de plomb :
1924-1928  oiiiiiiiis 42,0 1,81 43,0 3,6 1,9 0,2 0,7 1,9 1,310 2,6 1,0 1100,0 1.506
1954-1958 ... 32,7 2,9 | 34,4 3,0 3,2 0.9 0,9 12,5 5,30 2,1 2,2 |100,0 2.069
Consommation de zinc : .
1924-1928 ...iiiiiiiiiiiiee 39,6 1,11 46,6 3,8 0,5 0,1 0,2 1,5 1,81 3,5 1,2 |100,0 1.247
1954-1958 ... 33,6 2,01 33,0 4,5 1,9 0,8 1,6 | 11,6 6,810 1,4 2,8 (100,0 2.604
Consommation d’étain :
1924-1928 oo 47,7 1,4 | 39,0 2,6 1,4 1,9 1,9 . 2,1 1,0 1,0 |100,0 154
1954-1958 .oiiiiiiiiiiiieees 38,4 2,2 | 88,3 4,8 3,1 s | 5,8 3,8 4,3 0,8 1,8 {100,0 166
Consommation d'aluminivm :
1924-1928 ..o 47,2 2,5 | 43,1 2,9 0,8 0,5 1,8 0,910 0,1 0,2 |100,0 196
1954-1958 ..o 50,4 2,51 26,0 2,0 0,8 0,31 14,0 3,810 0,5 0,6 1100,0 3.179
Pétrole 7
Consommation
1929 67,8 2,4 7,8 1,4 5,9 0,9 2,7 8,0 1,5 0,6 0,5 1,0 {100,0 1181.000
1955-1958 ...ooiiiiiiiiiis 51,1 4,2 | 14,8 1,7 8,0 1,8 4,11 10,38 1,4 0,5 1,2 1,5 (100,0 |535.790
Fibres naturelles 8
Coton :
Consommation
1924-1928 ..o 24,2 1,0 32,2 10,9 | 2,7 0,3 8,5 5,7 3,6 8,3 2,4 0,11100,0 5.5622
1954-1958 ... 19,3 0,8 | 14,7 5,7 6,6 1,81 15,8 | 12,2 4,2 | 16,5 2,8 0,2 |100,0 9.288
Importations
1924-1928 ...l 2,4 1,7 | 67,7 | 19,4 0,1 0,1 1,7 3.8 6,0 3,7 3,5 ... (100,0 3.884
1954-1958 ..., 1,1 2,6 1 45,8 | 17,6 1,8 0,5 8,8 2,2 12,3 2,1 4,6 0,7 |100,0 2.990
Importations/Consommation *°
1924-1028 ...l 6,0 (100,0 1107,9 {107,1 3,0 12,9 | 11,9 | 40,1 |101,0 | 26,6 | 88,3 | 37,7 | 60,4
19541958 ... 1,8 |100,4 (100,5 {100,0 9,0 9,8 | 18,5 5,91 93,5 4,2 162,895,411 382,2
Laine :
Consommation
1024-1928 ...l 16,6 0,6 | 46,2 2,3 1,7 1,7 3,9 | 11,0 6,1 0,8 2,7 6,3 [100,0 1.618
1954-1968 ...ooieiiiiiinnns 12,2 0,51 35,2 5,8 7,8 2,8 3,0 | 13,7 5,1 2,2 4,2 7,5 {100,0 2.232
TImportations
1924-1928 ......... STSTRRR 11,6 | 0,6 | 76,8 3,3| 0,2| 0,2 | 1,4| 2,83 2,9} .. 0,61 0,21100,0 | 1.122
1954-1958 ...oiiiiiiiiniiiinns 11,7 0,8 | 65,9 9,0 0,7 0,4 0,8 4,0 4,2 0,2 2,0 0,3 |100,0 1.186
Importations/Consommation ¢ .
1924-1928 ... 48,1 | 70,4 |115,2 |100,0 | 7,8 7,9 | 25,2 | 14,83 38,4 | 1,0 (15,7 | 2,1| 69,4
1954-1956 ... 51,0 | 81,6 | 99,6 | 81,8 4,4 7,5 | 14,5 | 15,7 | 43,5 5,41 25,1 1,9 | 68,1
Soie :
Consommation
1954-1958 ...oviiiiiiinininennn, 10,4 0,1 9,1 49,4 0,7 0,4 8,7 | 12,7 0,6 7,6 0,2 ... (100,0 28
Importations )
1924-1928 ...oieiiiiiiin 68,8 0,7 | 24,9 2,5 0,3 2,8 0,1 0,4 ... |100,0 44
1954-1958 ...iciiiiiiiiiiiiiaen 39,9 0,3 | 25,8 0,7 0,2 0,8 9,6 | 22,6 0,1 100,0 7
Importations/Consommation 9
1954-1958 ..iiiiiiiiiiiiinns 101,7 |100,0 | 75,2 0,4 6,4 | 51,1 | 29,41 47,2 5,9 5,6 {100,0 | 26,6
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Tableau A (suite). .
Répartition en pour-cent, par zone géographique, de la consommation mondiale moyenne
et des importations brutes de certains produits de base, 1924-1928 et 1954-1958 *®

(Moyennes annuelles)

Europe Amé- £ Chi Autres En- Total
}%};gg:' Canada dgg?a-le Japon ri;lue Afrique | Asie 3 [J.R.S.S. o:"xil:lf-e cox':i‘.ni‘f ;‘E’:. Océanie sex&xlll)le t(:ng?;g
2 latine tale 4 | nentale rope 5 monde |métriques)
1) @) (3) [€)) (5) (6) (D (8) ® 109 (11) (12) (18) (14)
Denrées tropicales,
y compris café, thé, cacao
Sucre :
Consommation
1924-1928 ...iiiiiiiiieinne 25,3 | 1,8 | 25,1 3,8 8,3 2,3} 18,7 3,3 4,8 2,8 2,5 1,8 (100,0 { 23.799
1954-1958 ..oiiiiiiiiiiiniian 13,1 1,7 |1 18,2 | 2,5 15,4 4,7 | 21,1 9,4 5,9 2,3 2,2 3,5 1100,0 | 46.327
Importations
1924-1928 ..ooiiiiiiiiiien, 40,5 3,7 | 25,5 6,8 1,6 2,5 9,3 0,56 0,7 5,4 3,0 0,6 100,0 | 12.667
1954-1958 ..o, 34,6 | 4,0 | 24,4 6,9 2,4 6,9 | 11,9 3,4 0,6 0,6 3,6 0,8 (100,0 | 16.068
Importations/Consommation 9
1924-1928 ..., 85,2 |\111,8 | 54,0 1110,4 | 10,5 | 58,0 | 26,4 7,6 7,8 |100,5 | 62,8 | 18,1 | 53,2
1954-1958 ....oiiiiiiiiins 91,8 | 84,0 | 46,4 | 94,7 5,5 | 61 19,6 | 12,5 3,7 9,3 53,8 7,6 | 34,7
Bananes :
Consommation
1954-1958 civeiiiiiiiiiiiiias 11,0 | 1,1 8,7 0,2 | 53,7 2,0 | 20.7 1,3 1,2 (100,0 | 13.271
Importations
1924-1928 ... 65,0 | 3,4 | 25,0 5,3 0,4 0,1 0,1 0,1 0,6 |100,0 1.463
1954-1958 ...ooviiiiiiiiiinn, 46,1 4,3 | 86,1 0,9 6,6 1,2 1,1 0,1 2,9 0,8 1100,0 3.230
Importations/Consommation *°
1954-1958 ...oooiiiiiiiiiiens 101,9 {100,0 (100,6 |100,0 3,0 | 14,3 1,3 1100,0 (100,0 .. | 53,8 | 15,1 | 24,3
Caté : '
Consommation
1924-1928 ..oiiiiiiiinenieas 37,0 | 0,6 29,8 0,1] 21,8 3,2, 2.1 1,7 3,6 0,1 |100,0 1.699
1954-1958 ..., 39,9 1,7 | 22,2 0,2 | 27,1 3,0 2,8 0,1 0,5 2,2 0,4 {100,0 2.930
Importations
1924-1928 ...iiiiiiiiiiiiiiiennn 45,5 0,8 | 38,0 0,1 3,1 4,5 1,6 0,1 2,1 4,2 0,1 (100,0 1.419
1954-1958 .....oiiiiiiiiiiianns 55,6 2,3 30,6 0,21 2,01 2,6 2,6 0,1 0,8 3,0 0,38 (100,0 2.141
Importations/Consommation
1924-1928 ...ciiiiiiininiiinienn 102,6 |100,2 |106,7 (100,0 | 11,9 {115,2 | 65,0 |100,0 [100,0 |100,0 {100,8 |104,3 | 83,5
1954-1958 ..oiiiiiiiiiiin 101,7 {100,1 |101,1 (100,0 5,4 | 64,4 | 63,8 {100,0 {107,5 |126,7 |100,0 | 58,7 | 73,1
Thé
Consommation »
1924-1928 ..oveiiiniiiiniieinnnes 9,5 3.9 | 48,2 6,0 1,5 4,9 9,7 4,3 0,8 2,3 2,9 6,0 (100,0 441
1954-1958 ..oiviiiiniiiiiin 5,4 2,31 29,2 6,9 1,6 7,9 | 30,2 1,2 0,56 9,4 1,6 3,8 100,0 877
Importations
1924-1928 .o.iviiiiiininiiiiinanes 2,8 | 4,0 58,1 0,1 1,5 5,0 5,9 4,5 0,9 0,9 2,9 6,4 (100,0 432
1954-1958 .ovivviiiiiiiiiiiiiinnns 8,8 3,8 50,2 0,2 1,3 1 12,2 | 11,1 2,7 0,9 2,6 6,2 (100,0 541
Importations/Consommation °
1924-1928 ..ooiiiiniiiiiiiiaenens 100,9 |100,0 (118,1 2,4 |100,0 | 99,2 | 59,5 (102,0 |100,1 | 36,4 |100,0 |108,7 | 97,8
1954-1958 ..eoieenniiiiiiiinnn, 100,7 |101,3 (106,1 1,6 | 51,2 | 95,4 | 22,7 |143,5 {101,7 0,9 (100,0 |101,1 | 61,7
Cacao :
Consommation
1924-1928 ...ociiiiiiiniieiniaenes 36,6 | 1,4 | 51,9 1,6 0,4 0,7 0,7 3,2 2,6 1,0 {100,0 476
1954-1958 ..ooiiviiiiiiiiniinnn. 25,9 1,5 | 44,1 0,5113,2 | 4,7 0,6 2,5 2,5 3,0 1,5 (100,0 840
Importations .
1924-1928 ..oiiiriiiiiiiiiieans 35,4 1,3 | 53,4 2,3 0,1 0,4 0,6 3,0 2,4 1,1 |100,0 510
1954-1958 ...iviiiiiiiininiiin 31,4 | 1,7 | 51,9 0,6 2,5 0,6 0,4 | 2,9 2,9 3,5 1,6 (100,0 730
Importations/Consommation ® ,‘ _.
1924-1928 ..eoiiiiiiiiinieie 103,8 |100,0 {110,2 ... |185,7 | 24,7 | 65,6 |100,0 {100,3 |100,0 (100,3 |119,9 {107,2
1954-1958 oeiiiiiiniiiiiie 105,5 |100,0 {102,1 1100,0 | 16,5 | 11,2 | 56,5 (100,0 |101,0 |100,0 (100,2 | 92,9 | 86,8
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Répartition en pour-cent, par zone géographique, de la consommation mondiale moyenne
et des importations brutes de certains produits de base, 1924-1928 et 1954-1958 *®

(Moyennes annuelles)

Etats- Eo%::??e Amg- . s a8 Europe | Chine A];:\tyrss A se?nnl;lo ('1;033})
Unio | Cenada denztnle Japon lrl:gl:z Afrique | Asie 3 [U.R.S.8. :1:1‘:“4- “cc(g:;‘ll'e r((i)giu; Océunie mg:do mé;’;:‘;z‘z’w)
[¢3) (2) (3) (4) (5) (6) (7) | (8) 9) (10) (11) (12) (13) (14)
Céréales alimentaires
Froment :
Consommation
1924-1928 ...ooeiiiiniiiinee, 14,3 2,41 27,3 1,0 4,3 2,7 7,5 15,7 6,8 10,5 6,1 1,4 1100,0 [124.681
1954-1958 ..o 8,3 1,7 | 16,0 1,6 4,8 2,9 13,3 | 28,4 6,1 10,8 5,0 1,0 {100,0 (228.586
Importations
1924-1928 ..iiiiiiiiiiean, 1,8 0,1 68,6 2,7 7,5 3,0 2,6 0,7 3,9 2,3 6,4 0,4 (100,0 | 22.553
1954-1958 .oooiiiiiiiiiee 0,8 ... | 89,8 7,81 11,9 5,81 16,0 0,7 9,7 0,1 6,7 | 1,11100,0 | 29.520
Importations/Consommation ¢
1924-1928 .oooiniiiiiiiiinne, 2,3 0,4 45,5 | 60,6 | 31,5 | 20,3 6,4 0,8 | 10,1 4,0 | 18,8 5,81 18,1
1954-1958 ..oociiiiiiin 1,2 0,1]32,2|62,9|31,9]23,3]15,6 0,3 | 20,6 0,1 17,56 | 13,1 | 12,9
Riz :
Consommation
1924-1928 ...iiiiiiiiiiiienaes 0,4 0,8 8,5 1,0 1,8 | 46,0 0,3 0,11} 40,8 0,2 0,1 1100,0 {143.185
1954-1958 ...ooiiiiiine 0,8 0,5 6,8 2,9 2,0 | 46,2 0,2 0,11 40,2 0,3 0,1 |100,0 (214.641
Importations
1924-1928 ..o 0,4 0,4 | 15,1 | 22,7 7,8 4,0 | 31,3 0,7 2,4 | 18,2 1,1 0,9 |100,0 7.099
1954-1958 ..oooiiiiiiiniiiiniinn, 01 0,6 8,4 | 15,1 5,2 6,2 | 51,9 7,1 2,6 1,3 0,8 0,5 (100,0 5.689
Importations/Consommation 9
1924-1928 ..ooiiiiiiiiiiinn, 4,6 (101,5 | 18,1 | 13,3 | 36,9 | 10,9 3,4 | 12,7 | 94,2 1,6 | 23,0 88,2 5,0
1954-1958 ..oiiiiiiiiiiia, 0,5 (103,6 | 45,0 5,8 4,8 8,3 3,0 (107,9 | 56,8 0,9 7,8 | 25,8 2,7
Autres matiéres premiéres
agricoles
Caoutchouc naturel :
Consommation
1954-1958 covvrireiiiiiiiiiienne 30,3 2,31 33,8 6,0 6,0 1,6 6,2 4,7 4,0 2,4 2,8 (100,0 1.878
Importations
1924-1928 47,6 2,7 | 25,9 2,3 0,4 0,11 19,3 1,0 0,5 0,8 ... (100,0 857
1954-1958 24,4 1,8 30,2 4,8 3,7 1,21 17,8 4,9 3,7 4,1 1,9 2,2 1100,0 2.381
Importations/Consommation ?
1954-1958 ..oviiiiiiiiiiiiieiens 102,0 |101,2 |113,1 1100,1 | 78,1 | 97,38 100,0 {100,4 |128,7 |100,0 | 99,7 (126,8
Coprah :
Consommation
1954-1958 ..iiiiiiiiiiii 13,3 1,1} 30,4 1,4 9,2 1,81} 37,7 0,3 0,5 1,1 1,6 1,7 (100,0 3.130
Importations
1924-1928 ..oiiiiiiiiiiiiinenens 25,3 1,2 | 58,2 0,1 0,2 1,4 6,4 0,2 3,4 0,3 0,9 2,4 (100,0 1.470
1954-1958 ..oiiiiiiiiiiiiiiii 19,3 1,6 | 47,4 2,1 5,1 1,6 | 16,38 0,4 0,8 1,5 2,2 1,8 {100,0 2.193
Importations/Consommation °
1954-1958 ..oiiiiiiiiiiniiinns 101,7 |100,0 |109,2 (100,38 | 39,0 | 63,6 | 30,3 |100,0 |103,0 |100,0 (100,2 | 75,2 | 70,1
Tabac :
Consommation
1925-1929 ..o 29,3 1,4 | 28,38 4,9 4,9 4,7 5,6 | 10,8 5,9 2,5-y 0,81 0,9 {100,0 1.438
1954-1958 ..viiiiiiiiiieeens 21,8 1,8 | 14,8 4,2 9,6 3,7 | 22,8 4,3 6,4 9,2 0,5 0,9 |100 0 3.386
Importations
1925-1929  .ooiiiiiiniiiis 8,0 1,3 | 56,1 1,1 1,8 5,8 5,7 5,4 7,9 4,8 2,1 {100,0 595
1954-1958 ..o 7,9 0,1 | 52,5 0,8 1,7 5,8 5,7 | 10,0 5,3 1,1 5,6 3,3 (100,0 691
Importations/Consommation 9
1925-1929 .iviviiiieean 11,3 | 87,1 | 81,9 9,0 | 15,5 | 50,8 | 43,2 ... | 87,9 (181,6 |R58,7 | 94,0 | 41,4
1954-1958 oo 7,4 1,4172,8 4,0 3,6 | 32,8 5,1 47,7 | 17,0 2,4 |222,6 | 77,2 | 20,4

... Donnée négligeable ou non disponible.

1 A noter les périodes chronologiques légérement différentes pour le pétrole et le tabac. Dans certains cas, les statistiques de la consommation et des importations n'ont pu
étre indiqudes parce qu'elles n’étaient pas disponibles. Les statistiques de la comsommation se rapportent d la consommation apparente (per exemple, production + impor-
tations — exportations), y compris les mouvements des stocks. Les pays compris dans chaque zone géographique peuvent étre retrouvés dans le Production Yearbook,
publié par 1'Organisation des Nations Unies pour l’Alimentation et 1'Agriculture. Certains pourcentages ayant é6é arrondis, il se peut que les totaux ne soient pas exucts.

Y compris les autres pays européens.

® N Uk

10 S'appliqgue & la sphére sovidtique,

I’exception de J'U.R.S.S.

Ces donndes proviennent de. I'Annual Yoarbook, publié par le Bureau Amdricain de Btatistiques des Métaux.
Consommation nette de tous les produits “pétroliers. Ces données proviennent de la publication des Nations Unies intitulés World Encrgy Supplies.

Les statistiques des importations de 1924-1928 sont empruntées b I'International Yearbook of Agricultural Statistica de 1'Institut International de 1'Agriculture et celles
do 1954-1958 au Tradé Yearbook, publié par 1'Organisation des Nations Uunies pour I'Alimentation et I'Agriculture.

9 Le pourcentage des importations §ar rapport & la consommation dépasse 100

lorsque les produits importés ont été réexportés.

Y compris Jes membres actuels de la Communauté Economique Européenne et de la zone suropéenne de libre échange, & 1'exception du Portugal.
A Pexception du Japon et de la Chine continentale.
Y compris Jes pays de 1'Europe orientsle faisant partie du bloc soviétique.



T'ableau B. Consommation par habitant de certains produits de base
dans les différentes zones géographiques, 1924-1928 et 1954-1958 *
(Kilogrammes par habitant)
Sources : Les donndes relatives & la consommation provienncnt du tableau A. Les estimations de la population pour la période 1924-1928 sont fournics par U'lnstitut Inter-

national de UAgriculture dens International Yearbook of Agricultural Statistics ef, pour la période 1954-1958, par U'Organisation des Nations Unies pour l'Alimentation ot
UAgriculturc dang Production Yearbook.

B ' 1o | Au Ean-
. ouc el N Durere| Soure | e || e
Etats-Unis Canada denztnle Japon | [ & ° | Afrique | Asie 3 U.R.8.8.] {16 4 | nentale r(il}éu; Océanis mg:de
| 1) (2) (8) ) (6) (8 (7 (8) (8) (10 (11) (12) (18)
Métauz non ferreuz
Cuivre :
1924-1928  .oiiiiiiiie 6,7 1,6 2,7 1,3 0,2 0,3 1,0 0,8
1954-1958 .oiiiiiiiiiiiiiiens 7,1 7,1 5,8 1,5 0,4 0,1 1,9 0,9 2,7 1,8
Plomb : :
1924-1928 .oiiiiiiiiiiiiees 5,4 2,9 2,8 0,9 0,3 0,2 0,7 1,7 0,8
1954-1958 ..ot 4,0 3,7 2,9 0,7 0,4 0,_1 1,3 0,6 3,1 0,8
Zine :
1924-1928 ..o 4,2 1,4 2,5 0,8 0,1 0,1 0,8 1,6 0,7
1954-1958 oiiiiiiiiiiiee 5,2 3,2 3,5 1,3 0,3 0,1 0,1 1,5 0,5 4,9 0,9
Etain :
1924-1928 .iiiiiiiiiiieeenans 0,6 0,2 0,3 0,1 0,2 0,1
1954-1958 .ooiiiiiiiiiiiiiiee 0,3 0,2 0,3 0,1 0,2 0,1
Aluminium :
1924-1928  oiiviiieiiiiieeens 0,8 0,5 0,4 0,1 0,1
1954-1958 ..oceiiiiiiiiiiieeens 9,5 5,0 3,2 0,7 0,1 2,2 0,2 1,3 1,2
Pétrole
1929 e 728,17 326,6 | 40,5 | 28,5 | 66,7 8,3 7,2 | 66,2 | 22,6 1,8 | 12,6 |134,6 | 67,1
1955-1958 ovriiiiiiiini s 1.614,1 | 1,883,3 {310,8 (102,2 |227,1 | 41,7 | 26,7 (271,9 | 76,9 4,3 | 90,6 (519,7 1193,0
Fibres naturelles
Coton :
19241928 ..ot 11,4 6,0 7,7 | 10,0 1,5 0,1 1,0 2,2 2,5 1,0 2,4 0,4 2,9
1954-1958  .oiiiiiiieiiieiaes 10,6 4,8 5,6 5,8 3,3 0,7 1,8 5,6 4,1 2,4 3,6 1,5 3,4
Laine :
1924-1928 ..o, 2,3 1,0 3,3 0,6 0,3 0,2 0,1 1,2 1,2 0,8 (11,2 0,9
1954-1958 .ot 1,6 0,7 3,2 1,4 0,9 0,3 0,1 1,5 1,2 0,1 1,8 | 11,2 0,8
Soie :
1924-1928 ... 0,3 0,03f 0,02 ...
1954-1958 .oiviiiiiiiie 0,02 0,01| 0,2 0,02 ... 0,01
Denrées coloniales, y compris
café, thé el cacao
Sucre :
1924-1928 .o 51,6 44,8 | 26,0 | 12,9 | 19,1 3,8 9,0 5,4 | 14,2 1,5 (11,3 | 46,5 | 12,6
1954-1958 oooiviiiiiiiiiiiniieans 36,0 47,6 | 34,4 | 13,0 | 38,3 9,51 12,1 | 21,5 | 28,9 1,7 | 14,5 {108,2 | 16,8
Bananes :
1924-1928 & e 7,7 5,8 1,6 1,3 0,6
1954-1958 .ooiviiiiiiiiiiieieaa 8,7 8,7 4,7 0,3} 88,2 1,2 3,4 2,41 10,9 4,8
Cofé :
1924-1928 ..o 5,4 1,1 2,2 .. 3,6 0,4 0,1 0,4 1,1 0,2 0,9
1954-1958 ..o 6,9 3,0 2,7 0,1 4,2 0,4 0,1 0,2 0,9 0,8 1,1
Thé :
1924-1928 ..o 0,4 1,8 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,1 0,2 2,9 0,2
1954-1958 ..ot 0,3 1,3 1,0 0,7 0,1 0,3 0,3 0,1 0,2 2,2 0,3
Cacao :
1924-1928 ..o 1,5 0,7 1,1 0,1 0,2 0,2 0,5 0,3
1954-1958 ooiiiiiiiiiniiea 1,8 0,8 1,5 0,6 0,2 0,1 0,2 0,4 0,8 0,3
Cérédales alimentaires
Froment :
1924-1928 .oiiiiiiiien 153,0 314,2 |147,9 | 20,2 | 52,1 | 23,3 | 18,9 (135,1 |106,6 | 29,1 |142,2 {188,7 | 65,8
1954-1958 oiiiiiiiiieen, 113,2 247,6 |148,9 | 40,9 | 58,9 | 29,4 | 87,6 (320,9 |147,1 | 39,5 |160,1 |157,8 | 83,1
Riz :
1924-1928 .oiiiiiiiiiie 5,6 2,9 5,1 |1202,0 | 14,5 | 18,3 {133,3 2,8 2,2 ]129,9 6,4 7,81 75,6
1954-1958 .oooiiiiiiiiiiies 9,9 2,1 4,3 1163,3 | 32,8 | 18,7 1122,7 1,9 2,8 ]137,8 8,5 7,81 78,0
Autres matiéres premiéres
agricoles :
Caoutchouc naturel :
1924-1928 & e 3,3 2,4 0,5 0,3 0,1 0,1 0,3
1954-1958 ....oiceiiiiiiiiiien 3,4 2,7 2,6 1,8 0,6 0,1 0,6 0,9 0,1 0,6 3,5 0,7
Coprah : .
1924-1928 & ......oiiiiiiiiin, 3,0 1,9 3,0 .. 0,6. 0,2 ..
1954-1958 .oiiiiiiiiiiiee 2,5 2,2 3,9 0,5 1,5 0,2 1,5 0,2 0,7 3,5 1,1
~ Tabac :
1925-1929 ....ooiiieiiiniieenne 3,5 2,2 1,8 1,2 0,7 0,5 0,2 1,0 1,0 0,1 0,2 1,4 0,7
1954-1958 ...ooiii 4,4 3,9 2.0 1,6 1,7 0,5 1,0 0,7 2,3 0,5 0,21 2,0 1,2

... Donnée négligeeble'ou aon disponible. .

1 Consommation moyenne divisée par la population moyenne pour les anndes indiquées. A noter les périodes chronologiques légérement différentes pour le pétrole et lo
tabac. Voir, dans le tableau A, lés pays compris dans chaque région,

2, 3, 4, 5 Pour conngitre les pays qui composent chaque région, voir notes subpaginales correspondantes du tableau A.

6 Sur base des importations.



— 620 —

Tablean C. Demande de certains produits de base par les Etats-Unis, 1920-1938 et 1947-1960
(Moyennes annuellcs — 1947-1949 = 100)
1920-1024 1925-1929 1930-1934 1935-1938 1947-1951 1952-1956 1057-1060
Indices de la production
et du revenu 1
Production manufacturiére totale ...... 39 52 38 52 107 138 152
Production de biens durables ......... 39 53 30 44 109 151 159
Production de biens non durables ... 39 50 48 59 105 127 149
Revenn disponible total .................. 51 67 65 67 104 129 151
Revenu par habitant ..................... 67 82 77 77 102 116 126
Ensemble des produits
sélectionnds 2
Consommation totale ..................... .72 91 77 87 104 110 110
Consommation par habitant ............ 96 113 91 99 102 100 92
Prix oo 110 115 80 84 108 119 102
Métaux non ferreuz 3
Indice de la production des produits
métalliques ... 30 49 26 40 111 175 190
Consommation totale ..................... 54 76 44 60 108 135 133
Consommation par habitant ............ 72 94 52 68 106 121 110
Prix oo 104 122 112 109 101 118 105
110 100 117 116 103 123 142
48 74 41 56 104 112 100
80 104 55 67 105 112 98
49 74 44 68 110 126 118
112 137 100 122 106 99 90
11 18 11 20 119 249 297
64 91 48 63 102 101 84
107 128 65 76 104 102 78
66 91 51 77 108 113 98
148 168 116 139 104 88 75
15 22 13 23 116 223 248
98 112 84 94 100 141 120
60 72 54 58 95 84 67
73 88 67 80 108 95 81
63 .97 78 99 104 99 90
223 251 309 241 103 126 142
Fibres naturelles ¢
Indice de la production textile ......... 46 55 49 61 104 110 117
Consommation ‘totale ..................... 74 89 74 84 103 97 90
Consommation par habitant ... 99 111 87 96 101 88 76
Prix ... 107 96 63 69 107 104 91
Prix des fibres artificielles 105 63 39 27 95 71 68
Consommation totale
Coton 65 76 62 74 104 101 95
Laine 58 56 43 59 96 70 61
Soie 1.100 1.720 1.520 1.330 132 215 146
87 94 73 84 102 91 80
77 67 49 67 93 63 52
1.480 2.150 1.820 1.540 130 197 124

—

(S

X3

'S

Les indices de la production calculés par le Federal Reserve Board sont extraits du Federal Reserve Bullstin. Les statistiques des revenus qui ont été réduvits & prix
constunts en divisant les revenus & prix courants par lindice des prix de gros des Etats-Unis, proviennent des brochures Consumption of Food in the United Statcs,

1909-1952 et Supplements publides par le Département de 1'Agriculture des Etats-Unis.

Moyennes pondérées de tous les produits sdlectionnés, basées sur la valeur de la consommation totale en 1947-1949. Tous les prix ont 4té réduits d une valeur constante
en divisant les prix courants par les indices des prix de gros des Etats-Unis.

L'indice de la production des produits métalliques constituo un indice partiel de la production manufacturidre totale. La coneommation ct les prix des métaux non ferreux

%rov.iennent de I'Annugl Yearbook publié par le Bureau Américain de Statistiques des Métaux, tandis que les prix du fer ¢t de I'acier proviennent du Survey of Current
usinecss. .

L'indice de la production textile est un indice partie! de la production manufacturidre totale. Les statistiques de ‘la consoinmation proviennent des brochures Statistice on

Cotton and Related Data et The Cotton Situation publides par le Département de 1'Agriculture des Etats-Unis. Les prix sont fournis par le Survey of Current Busincss

et le Statistical Abstract of the Unit- ) States.
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Demande de certains produits de base par les Etats-Unis, 1920-1938 et 1947-1960
(Moyennes annuelles — 1947-1949 = 100)

1920-1924 1925-1929 1930-1934 1985-1938 1947-1951 1952-1958 1957-1960
Prix
Coton .t 105 89 61 64 - 101 96 84
Laine  ...oioiiiiiii s 105 128 72 98 140 150 131
B0  tiiiiiiririiiiiirr e e e 263 215 106 78 91 100 83
Denrédes tropicales,
y compris café, cacao, thé 5
Indice de la production des produits :
alimentaires manufacturés ............ 47 57 55 61 102 ) 115 128
Consommation totale ..................... 64 72 75 81 101 106 115
Consommation par habitant ............ 85 90 88 93 99 -96 . 96
Prix cooveiiiiiiciiiieiiiicniannn. e 109 . 101 78 74 111 . 140 111
Prix des produits alimentaires manu-
facturds ..iieciviiiiiiiiiiniiiiiinenne., 83 92 88 90 99 94 91
Consommation totale
BUCTE +eeerevvieniereiinaeireasnrensnneannns 75 88 89 90 103 114 123
Bananes 72 96 83 102 97 106 123
Café .o 50 53 59 66 99 97 103
Thé e 106 108 102 100 105 122. 122
CBEAO  oeiviviiiiiieiiiiei e eeeaaaas 58 68 70 94 105 109 120
Consommation par habitant .
SUCTE vvveevvvieriiereiireeteeeteeareeenieans 100 110 © 105 103 101 104 104
Bananes ..........ciciciiiiiiiiiiieiiiinne. 96 . 119 98 116 96 96 106
Cafd o 66 65 69 ) 75 97 87 86
Thé e o141 134 121 114 103 111 104
(611 Y PN 78 85 82 108 102 98 100
Prix
Suere ........ et 150 83 9 93 99 98 92
Bapanes ........cciiiiiiiiiiiiiiiiiii 74 99 125 106 . 106 136 135
Café e 82 128 80 58 129 193 135
Thé .o, feirines 80 106 . 87 89 98 98 87
[0 YT O 50 65 41 40 99 115 99
Matiéres premiéres agricoles
Caoutchouc naturel ©
Production de produits en caout- : ]
choue cvvrviiiiiiiiii e 27 43 ' 37 47" 111 150 : 185
Consommation totale .................. 45 69 ' 66 87 100 95 87
Consommation par habitant ......... 60 84 78 100 98 86 73
PriX oieicineiiieieniiinniiineienaeienen. 188 309 83 149 133 135 132
Prix du caoutchouc synthétique ... — — — — 103 112 105
Coprah 7 .
Indice de la production de biens B : s o
non durables ........cocvieeiiienens - 89 50 : 48 59 105" - | 127 [0 . 149
Consommation totale .................. 56 79 90 89 100 86 " 95
Consommation par habitant ......... 74 97 105 100 98 76 79
PrIX  civieriiiiiiiiiniiiensinseaneennnenans 67 78 47 47 95 69. .71
Prix des graisses et des huiles ...... 80 - 83 65 87 89 55 | 48
Jute 8
Indice de la production manufactu-
riere totale .............ceociiienils 39 52 38 52 107 138 152
Consommation totale .................. 110 1380 93 118 100 109 114
Consommation par habitant ......... 149 162 110 136 99 99 97
Prix ....... eerererrieeraes e T 48 75 " 45 46 91 61 T 54
Indice du prix du papier et de la .
pite & papier .....coiiviiiiiieniennns 100 93 106 100 100 107 110

@

o

-

L'indice de la production des produits alimentaires manufacturds est un indice partiel de la production manufacturidre totale. Les statistiques sur la consommation provien-
nent des brochures Consumption of Food in the United States, 1909-1952.°¢t Supplements publides par le Département de 1'Agriculture des Etats-Unis. Les prix ont 4té
obtenus de la manidre indiquée au 4. .

La production de produits en caoutchouc est un indice partiel de la production manufacturidre totale. Les données concernant la consommation ont été trouvées dans Rubber
Statistics, 1900-1937 de P.W. Barker et Rubber Statistical Bulletin du Groupe d’Etude du Cesoutchouc. Les prix ont ét4 obtenus de la manidre indiquée au 4.

Y compris I'huile de noix de coco, en termes de coprah. Les statistiques de la consommation proviennent des brochures Qilsecds, Fats and Oils and Their Products, 1909-
1953 et The Fats and Oils Situation publides par le Dépurtement de 1'Agriculture des Etats-Unis. Les prix ont été obtenus de la manidre indiquée au 4.

Y compris les produits de jute manufacturés. Les statistiques de la consommation proviennent de l'ouvrage de H.G. Porter et M.R. Cooper, Statistics on ‘Jute and Jute
Manufacturcs. With a Brisf Survey of the Industry, pour les années 1920-1988 et sont estimdes b partir des statistiques des importations des Etats-Unig pour les anndes
1947-1960. Les prix ont été obtenus de la manidre indiquée au 4.
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Tableau D. Ooefficients de variation de la demande de certaing produits de base
par les Etats-Unis, 1920-1938 et 1947-1960 *

1920-1929 1930-1988 1020-1988 1947-1960
Indices de la production et du revenu
Production manufacturiére totale ...........ooiviiiiiiniiiiniinens 18 21 19 16
Production de biens durables ...........cooeiiviiiiiiiiiiiniiniiinnin, 22 38 28 19
Production de biens non durables ................ceeiiiiiiniiiininnns 15 13 16 16
Revenu disponible otal ........coocviniiiiiiiiiiiiiniiee 18 9 15 17
Revenu par habitant .........cocoveiiiiiiiniiiiiic e 14 10 12 9
Ensemble des produits sélectionnés
Consommation totale .......cccvivviiiiiiiiiiiii i, 15 17 18 10
Consommation par habitant ..........c..ccooiiiiiiiiiii... .13 16 16 12
PriX cooviviiiiiiiiiiiiiiiiiniinecin e SOOI 25 19 30 22
Métauz non ferreux
Indice de la production des produits métalliques ............... 25 33 28 25
Consommation totale .........ccccevivviiiininiininn e veeeenreearianes 26 32 31 15
Consommation par habitant ......c..cocoveiviiiiiiiniiiiiiininennn. 23 31 31 16
PriX o e aas 16 17 18 18
7 6 8 14
29 34 33 9
17 25 28 10
26 30 28 12
19 21 21 13
35 40 37 39
26 84 33 12
13 26 81 14
22 29 27 11
18 21 22 17
31 39 34 34
14 18 18 20
20 11 19 17
14 16 15 18
28 27 27 11
13 16 16 15
Fibres

Indice de la production textile .................ocoeiiivivineniiiinn, 11 18 15 7
Consommation totale ....cccoeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiien, 10 15 13 10
Consommation par habitant ...........cccooiiiiiiiiiinn, 9 15 - 18 15
Prix ........... eresirensensinaan et ettt et tet e ran e aeateaaraaeaas 21 19 30 12
Prix des fibres artificielles ...............cccovveviniiinnnnn, erreeneee 19 23 52 16

Consommation totale :
10 14 12 7
9 23 17 24
26 14 21 36
8 13 12 12
11 23 20 31
© 22 14 19 36
28 17 30 9
19 27 27 30
16 32 48 28
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Tableau D (suite).
Ooefticients de variation de 1a demande de certains produits de base
par les Etats-Unis, 1920-1938 et 1947-1960 !®

1920-1929 1980-1938 h . 1920-19‘38 1947-1960 '
Denrdes tropicales, y compris café, thé et cacao
Indice de la production de produits alimentaires manufacturés 12 9 12 10
Consommation totale .........c.cocoiiviiiiiiiiii 10 7 12 - 7
Consommation par habitant ...........ccocnn, 7 6 8 b
PrIX oottt aa e 84 17 . 36 35
Prix des produits alimentaires manufacturés ..................... i 6 5 6 5
Consommation totale : _
Suere ..ee........ et ————————————————————— Vevvnrnen 1 i 4 9 8
17 - 16 : 16 12
7 8 13 5
8 8 8 9
15 20 22 9
Consommation par habitant :
SUCTB  oviviiiiiiii e 8 b 6 3
12 14 13 8
5 6 7 7
9 8 12 4
12 9 17 6
Prix : :
SUCTE  teteiititiit ettt ettt e e e e sraeneenenons 47 13 43 - 48
Bananes ......o..ioeiiiiiiiii e 17 12 20 15
Café oo e . 25 20 31 27
THE oo e : 20 o 1e 17 12
L0 Y O S S TP 20 24 28 v 22
Matiéres premiéres agricoles
Caoutchouc naturel :
Production de produits en caoutchouc : 27 17 28 ' 24
Consommation totale ..........coooiiiiiiiiiiiiiiineins e i 28 19 . 26 14
Consommation par habitant ...............ccon 24 ’ 18 22 17
Prix oo 43 40 56 28
Indice du prix du caoutchouc synthétique ..................... — - — 9
Coprah :
Indice de la production de biens non durables ............... \ 15 18 16 16
Consommation totale ................... F T N 24 8 . 21 12
Consommation par habitant .................ccccevininns 20 9 - 17 16
PrIX covivniniiiiiiiiiiii it eaes 9 30 28 23
Indice du prix des graisses et des huiles ........................ 5 19 13 39
Jute : . . .
Production manufacturiére totale ...... e - 18 21 19 16
Consommation totale .........cocoveeviiiiniiiiiiiiiiniiiiinn, 12 22 18 9
Consommation par habitant 9 21 19 8
Prix ,.ocoovnnnnnn N 32 1 18 31 - 29
Indice des prix du papier et de la pite & papier ............... 1 7 7 8 5

-

Le ‘coefficient de variation exprimme I'écart type de’ chaque série en pourceniage de la moyenne. Les donrées ont été obtenues comme dans le tableau C.
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Répartition en pour-cent, par zone géographique, de la production mondiale moyenne
et des exportations brutes de certains produits de base - 1924-1928 et 1954-1958

(Moyennes annuelles)

Europe Amé- 5 Chi Autres En- Volume
'- Etats: | ganada | 1% | Jupon riglua Afrique | Asie 3 [U.R.S.S. orien: coz:::li‘3 DAYS | gogunie | Semble | (1.000
Unis dentale lats tale 4 tal d'Bu- du tonnae
2 atine Hle nentale | rope 5 monde |métriqucs)
1) 2) ) ) (5) (6) ()] ) (9 (10) (11) (12) (18) (14)
Métaux non ferreux ©
Production de cuivre :
1924-1928 ..oooiiiiiiiiiien, 52,1 4,1 1,3 4,4 22,8 7,8 0,3 0,7 2,0 4,4 0,8 {100,0 1.510
19541958 ... ... | 28,8 9,56 1,1 2,3117,6 | 21,9 | 2,9 11,8 0,7 0,31 2,0 1,6 100,0 3.571
Production de plomb :
1924-1928 ..oiiiiiiiiii 38,0 | 7,9 12,4 0,2 | 14,2 | 1,4 3,9 0,1 1,9 ... | 10,2 9,7 {100,0 1.561
1954-1958 ..o 14,1 8,6 | 8,2 1,4 18,7 | 10,3 0,9 | 12,4 | 2,7 0,9 7,5 | 14,1 {100,0 2.091
Production de zinc :
1924-1928 ... 44,1 4,2 | 83,3 1,4 0,4 0,2 0,1 0,21 10,8 1,4 8,9 [100,0 | 1.233
1954-1958 ...oooiiiiiiiie 16,2 | 13,6 | 10,38 4,56 |16,83| 8,2 0,4 | 10,9 4,6 6,5 | 8,3 |100,0 2.769
Production d'étain :
19241928 . oiiiiiine 1,6 0,3 22,2 5,6 62,0 1,6 4,7 2,0 |100,0 166
1954-1958 oo 0,21 0,6 0,515,5]| 18,9 57,7 1,39 7,9 1,1 1,2 1100,0 178
Production d’aluminium : .
1924-1928 ..ot 35,9 | 12,0 | 52,1 | ... .. ... |100,0 204
1954-1958 ..ol 44,3 | 16,7 | 17,4 | 2,0) 0,2 0,2 0,5] 13,8 3,9 0,81 0,2 {100,0 3.241
Pétrole 7
Production :
1929 e 69,3 0,2} 0,1] 16,2 0,1 6,41 5,0 2,7 100,0 {209.049
1955-1958 ....ooiiiiiiiiiia 41,3 |.2,6 | 1,2 ... 1 19,8 0,3 | 23,11 10,5 1,6 0,2 0,1 100,0 |870.808
Fibres naturelles 8
Coton :
Production
1924-1928 ........coeeenene. JEPTON 58,0 4,5 7,2 119,38 3,4 7,1 0,5 100,0 5.621
1954-1958 ....oiiiiiiiiiiina 29,9 0,1 13,0 | 8,1 | 16,5 | 14,5 0,3 | 15,8 1,7 100,0 9.819
Export&tioﬁs ) .
1924-1928 ....coeniinn e 58,3 4,1 1,3 3,1 (11,4 19,5 0,1 1,9 0,4 100,0 3.434
1954-1958 ...oiiniiiiiiininnnn, 34,1 0,5 ... | 21,8 | 19,9 | 12,6 9,6 | 0,2 | 0,2 1,1 100,0 3.021
Exportations/production
1924-1928 61,5 10 10 | 42,0 | 96,8 | 61,8 10 | 16,0 | 49,6 61,1
1954-1958 37,0 10 54,1 | 80,0 | 24,8 | 21,4 | 15,2 | 0,4 | 21,5 32,4
Laine :
Production
1924-1928 ‘9,2 0,4 7,6 ..o | 14,91 9,5 5,9 2,8 | 4,7 2,4 3,1 82,5100,0 1.478
1954-1958 6,1 0,2 4,4 1,0 14,8 7,7 5,6 | 12,01 2,9 2,7 8,5 | 89,3 {100,0 2.246
Exportutioﬁns . "
1924-1928 .....ociiiniilinin 0,6 0,8]|21,5 19,3 | 11,5 4,2 0,2 | 0,8 2,2 1,21 38,2 1(100,0 1.082
1954-1958 ......... JIR fevrenes 0,2 0,1 7,9 13,9 | 9,8 | 5,5 1,0 0,1 1,1 0,7 | 59,8 1100,0 1.200
Exportations/production . .
1924-1928 ..... Cereeerrrearaeaa, 4,2 | 54,6 |194,7 88,9 | 83,0 |:49,0 | 1,6 | 11,6 | 63,6 | 26,0 | 80,6 | 68,6
19541958 ......ociiiiiiininennn 1,9 | 43,6 | 96,7 49,9 | 67,3 | 53,1 4,3 1,56 21,3 | 11,4 81,4 | 53,4
Soie :
Production
1954-1958 ... 3,4 | 62,4 0,6 0,21 7,6 7,7 0,6 17,0 0,8 100,0 29
Exportations
1924-1928 ....ciiiiieiiiiininnnns 0,9 13,9 | 61,1 3,2 0,2 0,4)119,6 | 0,6 100,0 46
1954-1958 ...ooiiiiiieiniiinnene, 0,6 4,7 1 61,1 5,7 4,1 0,3 33,0 0,4 100,0 9
Exportations/production
1954-1958 ... 10 38,9 | 24,0 0,3 | 21,9 15,8 13,4 | 57,0 | 39,4 29,3
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Répartition en pour-cent, par zone géographique, de la production mondiale moyenne
et des exportations brutes de certains produits de base - 1924-1928 et 1954-1958 *

(Moyennes annuelles)

- Eurqpe Amé- . E Chi Autres En- Volume
Biats | Gonada | 220 | Japon lraigue Afrique | Asio 3 |U.R.8.8. :\{;:%e c(;xi?i;e 27% | Océanie | semble | (1-000
2 ine a'e nentale | rope 5 monde |métriques)
Q) [©)] 8) ) ®) () ) 8 ()] (10) (1) (12) (18) (14)
Denrédes tropicales, y compris
café, thé et cacao 8
‘Sucre :
Production
1924-1928 ..., 4,5 0,1 15,8 0,4132,2| 2,6 26,5 3,3 | 8,8 0,9 5,2 (100,0 | 24.040
1954-1958 .oiiiiiiiiiiiiinnes 4,9 0,3]|13,2| 0,2 |381,6| 4,7 | 21,1 8,6 7,1 2,1 1,1 5,1 1100,0 | 46.521
Exportations
1924-1928 ..ioiiiiiiiiiiins 1,56 0,6 7,2 | 1,4 46,4 3,0 24,1 0,6 8,1 7,1 (100,0 { 12.907
1954-1958 ...liiviiiiniiinn, 11,1 ... | 10,1 0,1(48,8} 6,8111,9| 1,3 4,1 0,2 0,2 5,5 1100,0 | 16.258
Exportations/production
1924-1928 oo 17,8 10 | 25,2 10 77,2 62,4 (48,8 9,1 49,6 10 0,3 72,6 | 63,7
1954-1958 .oviviiiiiiiiiiiieeans 78,4 | 0,6 26,6 23,5 |64,01|51,219,8| 5,1 20,1 2,7 5,7 | 87,4 | 34,9
Bananes :
Production
1954-1958 ...oiiiiiiiiiiinn, 71,3 4,5 | 20,8 0,1 2,0 1,3 |100,0 | 13.246
Exportations
1924-1928 ...oiiiiiiiininiens 3,2 0,5 90,3 0,3 5,4 0,2 {100,0 | 1.522
1954-1958 .oooviiiiiiiiiiiiins 0,9 0,2 78,7 { 11,6 | 1,5 0,6 5,6 | 0,91100,0 | 3.204
Exportations/production
1954-19568 ......iiviiiiiiinnn 10 10 2,7 161,91 1,8 100,0 | 69,3 | 17,8 | 24,2
Café :
Production
1924-1928 ...ooviiiiiiiiininnns 90,6 | 2,3 6,9 0,2 |100,0 1.726
1954-1958 ...ooiiieiiiiiniiinnn, 78,5 | 17,1 4,2 0,2 100,0 | 2.921
Exportations ]
1924-1928 ... 1,1 2,8 85,5 | 3,3 7,4 0,2 |100,0 | 1.446
1954-1958 ....oooiviiiiiiiiinn, 1,0 0,8 72,4 | 21,9 4,3 0,1 0,11100,0 | 92.183
Exportations/production l
1924-1928 ..., 1o 1o 10 79,1 {121,2 | 89,6 10 10 (102,7 | 83,8
1954-1958 ...ooiciiiiiiiinininn, 10 10 10 67,3 | 93,7 | 75,2 10 10 31,2 173,0
Thé :
Production
1924-1928 ..., 8,4 . 0,2 78,8 13,0 100,0 443
1954-1958 ...oiiniiiiiinininnnns 8,1 0,8| 3,8]|73,9 13,3 100,0 878
Exportations ‘
1924-1928 oo, 0,1 8,9 | 2,7 ces 0,2 | 76,1 0,1 11,8 0,2 1100,0 433
1954-1958 ...ooiviiiiiiiinininen, 0,1 2,91 2,2 | 0,1 5,6 | 82,0 0,8 6,3 0,1 |100,0 542
Exportations/production . )
1924-1928 .oiiiiiiiiiiiiiea 10 io..f 81.0 ... | 838,1]895,0 10 ... | 88,7 o (97,8
1954-1958 .oociiiiiiiiiieinns o 10 10 16,9 | 4,6 | 90,4 | 68,5 10 10 29,2 10 | 61,8
Cacao :
Production :
1924-1928 ..o 34,6 | 63,7 1,2 0,5 (100,0 504
1954-1958 ... 35,8162,8| 0,6 0,8 (100,0 844
Exportations .
1924-1928 .oiiiiiiiiiiniieaes 1,2 4,7 33,169,383 0,9 0,7 |100,0 539
1954-1958 ...oiiiiiiiiiiieinnns . 1,6 1,1 28,6 | 67,6 | 0,4 0,8 |100,0 733
Exportations/production ) » )
1924-1928 ..oiiiiiiienenne 10 1o 102,4 | 99,5 | 81,8 10 10 |136,2 |106,8
19541958 .oiiiiiiiiiiniiiieens 10 1o 69,3 | 93,4 | 58,4 10 10 | 86,6 | 86,9
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Répartition en pour-cent, par zone géographique, de la production mondiale moyenne
et des exportations brutes de certains produits de base - 1924-1928 et 1954-1958 *

(Moyennes annuelles)

Europe Amé- Furope | Chine Autres En- Volume
Etats- ocei- : . . e - pays . | semnble (1.000
U_ nis Canada denztale Japon 12&1;2 Afrique | Asie 3 |U.R.8.8. tonrll:lll nc::t'gle ;.plz u; Océanie N g:de . dtlo": : ::')
Q1) @) (8) 4) (6) (6) ) 8) ®) (10) (11) (12) (18) (14)
Céréales alimentaires 8
Froment :
Production
1924-1928 ..ooviiiiniininiinnne, 18,0 9,0 15,5 0,6 | 6,2 2,3 7,8|15,8| 6,8{10,0] 5,1 3,3 |100,0 |1125.844
1954-1958 ..o.iiiiiinieiinininnnes 12,6 | 5,1 |12,0| 0,6 | 4,7 | 2,4 |11,4|29,3) 5,0|10,8| 4,1 | 2,0 1(100,0 |229.636
Exportations
1924-1928 ..oiiininiiniiinienes 21,7 | 35,2 | 4,1 0,8117,6 ] 1,1 2,3 2,1 8,6| 0,1 1,0 | 10,5 |100,0 | 23.716
1954-1958 ....iiiiiiiiiiiiiiiien. 33,56 | 25,0 9,4 0,1 10,4 1,4 1,9 8,9 0,9 0,1 03 8,1 |100,0 | 30.578
Exportations/production
1924-1928 .ooiiiiiireniniininines 22,8 (73,9 5,01 23,0 | 53,1 9,3 n,6| 2,6} 9,56| 0,2, 3,6]|60,7|18,8
1954-1988 .....ciiiiieniniiinns 35,3 | 65,7 | 10,6 1,6 | 29,84 7,8 2,3 4,0| 2,4 0,1 5,4 86,7 | 13,8
Riz :
Production, . .
1924-1928 ......eeeeeee reeenn 0,6 0,6 7,4 0,7} 1,7 148,71 0,2 ... 40,0 0,2 ... [100,0 |143.505
1954-1958 ....oviiiniiiiiinininns 1,1 0.4 6,4 | 2,9| 2,0 46,4 0,1 (40,56 0,3 0,11100,0 |214.808
Exportations
19241928 ...ooiiviieiniinnnnns 2,5 7,21 1,7 | 0,4 | 1,1 86,2 0,7 | 0,11100,0 | 7.420
1954-1968 ...oiiiniiiininiiinens 11,5 4,5 2,8 4,9|60,8| 0,6 0,7 12,2 1,4| 0,7 |100,0 | 5.856
Exportations/production
1924-1928 83,8 | 1,2} 2,8 3,3 9,2 0,1 13,8 oo | 17,1 ] 49,4 5,2
1954-1958 31,0 2,8 6,8 3,6 10 (25,0 0,8]12,7 (81,1 2,7
Autres matiéres premiéres
agricoles 8
Caoutchouc naturel :
Production
1954-1958 .....oooiiiiiiiiiiininn, 1,4 5,6 |062,8 0,2 (100,0 | 1.942
Exportations :
1924-1928 ....oviieiniiiinininn, 3,1 12,8 3,6 1,0 79,5 0,1 1100,0 862
1954-1958 ....iiiiiiiiniiiiiinens 0,5 3,4 0,1| 4,4190,5 0,9 0,2 (100,0 | 2.445
Exporta tions/production o
1954-1958 ..ooovvininiiiiniininnns 10 10 10 10 8,11 99,3 |122,8 10 10 96,6 1125,9
Coprah :
Production .
1954-1958 ....oeviniiiniinininnnns 6,9 8,7 |81, 8,9 1100,0 | 8.099
Exportations
1924-1928 .oooiiiiiiiiiiiiiinnnns 1,2 11,0 0,8 38,4171,8 11,7 {100,0 | 1.565
1954-1958 ..ooviniiiiiiiininenn 0,3 4,0 0,4 | 4,378,7 12,2 (100,0 { 2.162
Exportations/production
1954-1958 ...oiviiiiiiiininiininns 10 10 10 4,4 82,1|67,4 1o 10 10 | 95,3 | 69,8
Tabac :
Production
1925-1829 ...ooiiiiiiiiiiinnin 41,6 | 1,1 | 6,0 4,410,0| 4,3|10,9| 11,1 5,7 6,01 0,11{100,0 | 1.478
19054-1958 ...icviiiiiniiiinininns |1 26,6 2,3 47| 4,1111,3| 4,9]28,6| 9,9 6,7 | 2,4| 3,4 0,2 [100,0 | 3.421
Exportations ' ' :
1925-1929 ...iiiiiiiiiiiiniiens 37,7 | 0,4 | 2,5 oo (18,9 4,7 18,2 | 1,4} 6,0 1,8 14,4 100,0 635
1954-1958 ....oveviiiiniiniininns 31,1 | 2,2| 38,0\ 0,8|10,4|11,4 10,4 | 0,7} 7,0 4,8 18,8 100,0 725
Exportations/production
1925-1929 .oviviiiiiniiiiinnnnns 89,0 | 17,3 | 17,5 .:. | 89,7 | 47,0 | 72,2 | 5,56 | 37,6 10 1]23,6 .. | 43,0
1954-1958 ...oiiiiiiiiiiiiinininne 24,8 | 20,9 | 13,4 1,3|19,4| 49,7 | 9,4 | 6,2 (22,0} 10,1 |118,7 | 1,2 | 21,2

... Donnée négligeable ou non disponible.

1 A noter les périodes chronologiques légdrement différentes pour le pétrole et le taba¢. Dans certains cas, en raison du manque dec données, aucun chiffre de production
et d'exportation n's été indiqud. Certains pourcentages ayant eté arrondie, il se peut ques les totaux ne soient pas exacts.

2, 3, 4, 5 Les pays qui composent les différentes régions sont indiqués dans les notes subpaginsles correspondantes du tableau A.

6 Production minidre & l'exception de l’aluminium. Les données proviennent de 'Annual Yearbook, publié par le Bureau Américain de Statigtiques des Métaux,

7 Production de pétrole brut, y compris 'essence naturelle. Les donpées proviennent de la brochure des Nations Unies, World Encrgy Supplics.

8 Les données, pour les annédes 1924-1928, proviennent de 1'International Yearbook of Agricultural Statisticsa de I'Institut International d'Agriculture et, pour les années
1954-1958, du Production Yearbook et du Trade Yecarbook, de 1'Organisation des Nations Unies pour I’Alimentation et 1'Agriculture, '

9 Pour I'U.R.S.S. et les pays d'Europe orientale situés dans la sphére soviétique, on a procédd par estimation,

10 Constitue des réexportations,



EVOLUTION RECENTE
DE LA SITUATION ECONOMIQUE ET FINANCIERE

La chronique .précédente sur la situation économi-
que et financidre (1) faisait état d’une demande
plus hésitante dans certains pays et -pour certains
produits, comme ’acier et les textiles. On n’observait
toutefois pas un véritable changement de tendance.
La demande intérieure se développait encore, mais
% un rythme un peu moins rapide qu’en 1960. Le
systéme des prix et des salaires offrait I'image d'une
évolution conjoncturelle ordonnée, en dépit de ten-
sions croissantes sur le marché de 1’emploi. Les liqui-
dités monétaires et quasi monétaires étaient abon-
dantes. Leur création provenait principalement du
financement du Trésor par les organismes moné-
taires. La balance des transactions courantes avec
I’étranger était devenue excédentaire et les taux d’in-
térét avaient entamé un mouvement de baisse modé-
rée. En dépit d'un certain essoufflement de 1’expan-
sion conjoncturelle, on ne décelait aucun signe d’une
récession imminente. ' '

Dans le présent article, nous nous proposons d’exa-
miner si ce diagnostic établi & la fin de 1961 est
encore représentatif de la situation économique
actuelle. Nous examinerons successivement la
demande extérieure et intérieure, :l’activité indus-
trielle, les prix et 1l’emploi, le commerce extérieur,
ainsi que les développements monétaire et financier.
Dans un dernier paragraphe, nous essayerons de
dégager quelques conclusions générales relatives aux
traits essentiels de la situation économique et finan-
ciére récente. - '

1. Evolution de la demande extérieure.

Depuis le dernier trimestre de 1961, les éléments
principaux de la demande extérieure ont subi peu de
changements : non seulement la tendance de leur
évolution est restée la méme, mais elle s’est produite
avec une intensité & peu prés égale  celle des mois
antérieurs. Aux Etats-Unis, la reprise économique se
développe de facon plutdt lente et, en tout cas, sans
le moindre emballement. En Europe, aprés trois ans
de haute conjoncture, 1’expansion économique se
poursuit & un rythme ralenti. Seules 1'Italie et, dans
une moindre mesure, la France échappent & ce ralen-
tissement. ' - ,

La demande potentielle des pays de I’Amérique
latine, de 1'Asie et de l'Afrique ne se traduit en

(1) Bulletin d’Information et de Documentation, Vol. II,‘ )

p° 6, décembre 1961, pp. 570-586.

demande efféctive que dans la mesure ol les réserves
de change de ces pays le perinettent. Par rapport au
dernier trimestre de 1960, le montant total de ces
réserves a peu varié, un accroissement des réserves
des pays de la zone sterling étant compensé par une
diminution de celles de I’Amérique latine; mére par
rapport & leur niveau d’il y a dix ans, ces réseéives
en or et en devises des pays sous-développés n’ont
guére augmenté, malgré le développement pris par le
commerce mondial.

La demande extérieure dont 1’économie belge béné-
ficie actuellement provient essentiellement des pays
industrialisés. Il convient, dans cette optique, d’exa-
miner plus particulidrement 1’évolution des dépensés
aux Btats:-Unis, d'une part, en Europe oceidentale.
de l'autre. '

Aux Etats-Unis, le produit national brut, caloulé
sur une base annuelle, est passé; aprés ajustement
pour les mouvements saisonniers, de 526 milliards de
dollars au troisidme trimestre de 1961, & 542 mil-
liards au dernier trimestre et & 548 milliards pour les
trois premiers mois de 1962. Les principaux aggré
gats des dépenses ont présenté une évolution & peu
prés paralléle jusqu’s la fin de 1961. Depuis lors, les
investissermients fixes ont diminué, notamimeént en ce
qui concerne la construction résidentielle. Lés dépen-
ses en stocks, la consommation privée et les dépénses
publiques ont, au contraire, continué & #’accroftre.
Le solde favorable des exportations de biens et ser-
vices a peu changé depuis 1960. En mai, I'indice de
la production industrielle était supérieur de 7,8 p.c.
4 son niveau de mai 1961. Pour les cing premiers
mois de 1’année, la progression atteint 11,3 p.c.

Au Royaume-Uni, le premier semestre de 1961
constituait encore une période d’expansion modérée.
Cependant, les mesures restrictives annoncées le
25 juillet ont provoqué une réduction de la produc-
tion au second semestre. La consommation privée et
le stockage ont diminué, bien que celui-ci ait repris
quelque peu vers la fin de 1’année. Les investisse-
ments fixes ont atteint un maximum au troisiéme
trimestre, pour devenir moins importants pendant les
derniers mois de 1’annde. Les prévisiotis officielles
relatives & l’année 1962 font état d'un certain
accroissement de la consommation privée et publi-
que, ainsi que d’une légére diminution des investis-
sements privés qui serait plus que compensée par
’accroissement des investissements publics. Le
Royaume-Uni ne constitue pas, en 1962, un élément
d’expansion dans 1’éconornie mondiale : il compte
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sur le développement des exportations pour accroitre
sa production totale. En fait, sa production indus-
trielle avait atteint, en mars, l'indice 134, contre
133 en mars 1961; pour les trois premiers mois de
1962, 'indice est de 180 comme en 1961.

Sur le continent, le ralentissement économique
apparait nettement aux Pays-Bas et en Allemagne.
Dans le premier de ces pays, le manque de main-
d’ceuvre, la réduction de la durde du travail et la
réédvaluation du florin ont freiné 1’accroissement du )
produit national brut qui, en volume, n’a atteint que
2,5 p.c. en 1961. Le taux prévu dans les estimations
officielles pour 1962 est de 4 p.c. Le solde favorable
des transactions sur biens et services avec 1’étranger
qui s’était fortement réduit en 1961, s’élargirait
quelque peu; toutefois, jusqu’s présent, cette der-
niére prévision s’avére trop optimiste. Pour les quatre
premiers mois de 1’année, la production industrielle
était supérieure de 1,7 p.c. 4 son niveau correspon-
dant de 1’année antérieure; d’avril -1961 & avril 1962
la progression atteint 1,3 p.c.

Comme aux Pays-Bas, le produit national brut
augmenterait encore, en Allemagne fédérale, de 4 p.c.
en termes réels en 1962, contre 5,3 p.c. en 1961;
le rythme de l’expansion continuerait ainsi & se
ralentir, contrairement & celui des Pays-Bas. L’évo-
lution des dépenses a été caractérisée en 1961 par
une diminution du .stockage et du solde favorable
des transactions avec I’dtranger, mais la consom-
mation et les investissements fixes ont encore reflété
une conjoncture ascendante. Par rapport & la période
correspondante de. 1961, la production industrielle
accuse une progression plus forte pour le mois
d’avril (+7 p.c.) que pour les quatre premiers mois
de 1’année dans leur ensemble (+3 p.c.).

En France, I'accroissement du produit national
brut s’est également ralenti en 1961 : il s’est dlevé &
4,5 p.c. en termes réels contre 6,3 p.c. en 1960. La
Commission des Comptes de la Nation prévoit que la
progression moyenne en 1962 sera de 5,8 p.c., soit un
peu plus que les 5,5 p.c. prévus au quatridme plan.
Une augmentation un peu moins rapide des investis-
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sements bruts serait compensée par une accélération
des dépenses de consommation. En avril, la produc-
tion industrielle dépassait de 9,5 p.c. son niveau cor-
respondent de l'annde antérieure; pour les quatre
premiers mois, le pourcentage d’augmentation est
de 8 p.c.

L’Ttalie offre toujours 1'image d’une économie en
pleine expansion. En termes réels, le produit national
brut a augmenté de 7,9 p.c. en 1961. Les investisse-
ments fixes ont augmenté de 11,2 p.c., la consomma-
tion, de 6,5 p.c., les exportations et les importations,
respectivement de 17,6 et 15 p.c. En revanche, le
stockage a légérement diminué. Nous ne disposons
pas d’estimations officielles relatives & 1'évolution de
ces aggrégats en 1962. Pour les trois premiers
mois de I’année, la production industrielle accuse une
nouvelle augmentation de 11,9 p.c.; la comparaison
des mois de mars donne 8,4 p.c.

Le contexte international dans lequel évolue 1’éco-
nomie belge reste donc relativement favorable en ce
qui concerne les pays de la Communauté Icono-
mique Européenne et les Etats-Unis. En revanche,
la demande émanant du Royaume-Uni et des pays
moins développés ne semble pas pouvoir s'élargir
dans son ensemble au cours des mois prochains.

2. Demande intérieure.

Les statistiques officielles concernant le produit
national brut calculé par I'analyse des dépenses
n’étant pas encore disponibles pour 1981, force est
de se baser sur des renseignements fragmentaires
et d’origines diverses. D’ailleurs, le caractére annuel
des comptes nationaux rend leur interprétation
malaisée lorsqu’il s’agit d’étudier I'orientation de la
demande au cours de périodes qui ne coincident pas
avec l'année de calendrier. Toutefois, les indices rela-
tifs au comportement de certains compartiments de
la demande ne permettent pas de tirer des conclu-
sions générales, précisément & la suite de leur nature
partielle.

Tableau I. Consommation privée
s . Indi Volum
Ing)em::ﬁgﬁrgsﬁl;tns de lulcoltlls;cx;mution de?l liz?;i:ons Ventes do voitures
. tri triell . :!iment_mre, i o tissus 1, bil s 3
Périodes ("‘ngnt':?:nczziﬂ) rlle o8 vum‘%fi?:iszxeiogméres sli';“l‘;i(x‘;mlhé automobiles ncuve:

(milliards de francs) (bas 1953 = 100) hase! tageur <00 )
1960 Année ...ecevvieiiiiiiiiineeiii, 9,3 119 123 138
ler trimestre ..........i.....c.ocoee.... 9,1 120 124 140
20 trimestre ..................ooon..... 9,2 117 116 163
1961 1er trimestre ................ceriennn... 9,9 119 129 - 179
2° trimestre ...............coeeenn..en. 9,8 117 115 160
30 trimestre .......cccccivieiiiinnns 9,3 118 112 126
4 trimestre ..........ovevieniniin..n. 10,4 119 124 119
1962 1er trimestre .............ccoeeevn...ns ’ » 163

1 Source : Institut National de Sltatistique. Calculs du Département E‘Etudgg et de Dog;m-wzg.tgt:iqn ds la Banque Nationale de Belgique,

2 Source : Institut de Recherches Economiqucq. Sociales ¢t Politiques.
3 Source : Institut National do Statistique., ' o ’
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D’aprés les estimations déja  disponibles, les
dépenses des ménages ont augmenté de 5,1 p.c.
en passant de 855 milliards en 1960 & 373 milliards
en 1961. Cette augmentation globale se répartit de
la fagon suivante entre les différents postes du bud-
get des particuliers : alimentation + 0,8 p.c.; véte-
ment + 4,1 p.c.; logement + 5,4 p.c.; chauffage,
mobilier, ete. + 7,5 p.c.; voyages, éducation, etc.
+ 7,8 p.c.; luxe ou agrément + 10,2 p.c. A ces
dépenses il faut ajouter les versements d'impdts, qui
ont augmenté de 6,1 p.c., et la formation de 1’épar-
gne, qui a accusé un progrés de 12,2 p.c. Malgré
cette augmentation, certains éléments de la consom-
mation privée ont accusé un ralentissement, voire
méme un recul,
indices d'un freinage de certaines dépenses de con-
sommation ont continué & se manifester au début de
1962.

Le volume de la consommation alimentaire est
resté sensiblement étale tout au long de 1’année der-
niére. Quant aux livraisons de tissus au marché inté-
rieur, elles sont tombées & des niveaux fort bas aux
deuxiéme et troisidme trimestres de 1961, pour se
redresser ensuite & la fin de l’année. Mais on sait
que ces livraisons ne correspondent & l'évolution de
la consommation que de fagon imparfaite, car il s’agit
des fournitures aux intermédiaires dont les stocks
jouent un réle d’amortisseur entre la production et la
consommation finale. II est vrai que la notion de
stock s'applique également aux produits textiles en
possession des particuliers; ceux-ci peuvent dés lors
avancer leurs achats ou les ajourner suivant les cir-
¢onstances. Quoi qu’il en soit, ces considérations ten-
dent & montrer que la consommation des textiles a,
en réalité, une allure probablement moins heurtée
que l’évolution des livraisons de tissus ne le laisse
supposer.

Les achats de voitures automobiles se sont pour-
suivis en 1961 & un rythme rapide. Au premier tri-

depuis le milieu de 1961. Les

mestre de 1962, une baisse s’est toutefois produite
par rapport au niveau correspondant de I’année anté-
rieure, mdis elle n’implique pas de changement
d'orientation, car le résultat-du premier trimestre de
1961 avait -été artificiellement gonflé en- raison des
achats effectuds en anticipation de la hausse de la
taxe de luxe dont la «-loi umque » avait posé le
principe.

-Si l'on se place au point de vue des: différents
canaux de distribution, la méme image d’une con-
sommation quelque peu hésitante se dégage. L’indice
de 'Institut de Recherches Economiques, Sociales
et Politiques relatif aux ventes des grands orga:
nismes de vente au détail, aprés avoir enregistréd
une baisse au troisidéme trimestre, s’est relevé depuis
le dernier trimestre de 1961. Le volume des ventes
des grossistes en alimentation générale accuse' une
allure semblable. Par contre, les grands magasins
connaissent une évolution nettement moins favo-
rable du volume de leurs ventes : celles-ci ne cessent
de plafonner depuis environ un an, abstraction faite
de leur hausse saisonniére au dernier trimestre.

Parmi les explications possibles de la stagnation
relative qui affecte certains compartiments de. la
consommation privée; on retiendra une propension &
épargner plus élevée et l'importance des dépenses
consenties pour la construction .de logements. Au
surplus, un phénoméne de saturation semble se mani-
fester dans certains domaines du commerce de.détail.
Plus récemment, la rigueur et la durée du temps
froid ont déterminé une augmentation des dépenses
de chauffage ainsi que des dépenses de produits ali-
mentaires, par suite du renchérissement des pommes
de terre et des légumes.

Les dépenses de consommation de lEtat progres-
sent encore d’'aprés.les données budgétaires.

Quant -aux investissements, la construction de
logements a bénéficié d’une conjoncture favorable
jusqu’s la fin de I'année derniére pour subir ensuite

Tablean II. Evolution des investissements, défense nationale exclue
Source : Ministére des Affaires Economiques. Direction générale des Etudes et de la Documentation.
1961 1958 1959 1960 1961
;gl;l:;g::g Différence en payr-ccnt par 1ap§70_rt & U'année précédente
A. Batiments et génie civil : . . )
1. Secteur Privé .....ccoeovierviieniiiiiiciiicieeenn, 46.500 — 10,8 4 1,5 C4 14,9 + 13,8
dont : a) logements ..............ocooiiiiiiiiiinne. (30.000) — 13,1 + 3,6 4 13,1 - +. 5,8
b) autres .....ciiiiiiii (16.500) - 5,0 - 3,1 -+ 19,2 + 81,5
2. Secteur public ... 16.390 + 2,6 + 26,2 — 11,5 + 8,1
Total ... 62.890 - 7,4 + 8,4 4 . 6,4 + 11,9
B. Outillage : .
. 1. Secteur privé 42.150 - 0,8 ~ 1,9 4 16,6 + 11,6
2. Secteur public 4.880 + 1,1 + 16,8 - 17,7 + 8,0
47.030 - 0,2 + 0,4 + 11,6 + 11,2
C. Véhicules automobiles ..................coveeees s 9.000 - 2,1 ' + 1,0 + 15,6 + 9,4
~ D. Divers : variation cheptel ................ el 00 — 37,5 | 4 71,1 - —_
‘ Total général ... | 119.420 4,5 + 4,9 I 8,0 + 12,1
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l'influence de la saison d’hiver qui a été plus’

forte que d’habitude. Au cours du second semestre
1961, les autorisations de batir relatives aux habita-
tions ont progressé de 3,7 p.c. par rapport & la période
correspondante de 1960. Pour les premiers mois de
1962, elles auraient accusé, d’aprés les données pro-
visoires, un fléchissement qui pourrait étre passager.
De toute facon, il reste une importante demande non
satisfaite : en 1961, le nombre de batiments com-
mencés a été inférieur de 15 p.c. au nombre d’auto-
risations de batir accordées. Les primes & la construe-
tion, dites primes De Taeye, ont augmenté au pre-
mier trimestre de 1962 et sont légérement supérieu-
res au chiffre correspondant de 1961. Suivant la der-
niére enquéte mensuelle de la Banque Nationale, la
durée assurée de l’activité dans la construction était
nettement supérieure & celle d'il y a un an.

Les progrés des investissements industriels conti-
nuent 3 rester substantiels et les indicateurs partiels
dont on dispose concordent sur ce point. Les enquétes
menées par la Banque dans le domaine des investis-
sements industriels ont enregistré un accroissement
considérable des immobilisations effectudes au second
semestre 1961, pour l'ensemble des secteurs obser-
vés. BElles permettent de prévoir une nouvelle hausse,
mais de proportion nettement plus restreinte, pour
la premiére moitié de 1962, Les investissements
devraient connaitre une expansion particuliérement
vigoureuse dans les secteurs des exploitations élec-
triques et du pétrole.

Les investissements directs de 1’Etat passeront,
d’aprés les prévisions budgétaires, de 8,8 milliards
en 1961 & 10 milliards en 1962. A ceux-ci il faut
ajouter les investissements de 1’Etat via les entre-
prises publiques qui se sont élevéds & 2,5 milliards
en 1961 et devraient atteindre 4,4 milliards en 1962.
Les engagements en matitre de construction publi-
que ont progressé depuis le milieu de 1961. Pour
les quatre premiers mois de 1962, les engagements
ont dépassé les 7 milliards, alors qu’ils s’étaient
élevés 4 un peu plus de 6 milliards au cours de la
période correspondante de 1961.

3. Activité industrielle.

L’expansion de la production industrielle s’est net-
tement ralentie depuis le milieu de 1961 : de février-
mai 1961 aux mois correspondants de 1962, l'indice
de la production industrielle de 1’Agefi a accusé
une progression de 3,4 p.c. contre 7,3 p.c. entre les
mémes périodes de 1960 et 1961. La tendance au
plafonnement de la production apparait surtout dans
les industries des matiéres brutes (notamment les
charbonnages) et des demi-produits. En revanche,
I’activité a continué & s’accroitre dans la plupart des
branches frabriquant des biens d’investissement ou
des produits de consommation trés élaborés.

Le programme d’assainissement de I’industrie
charbonniére a été intégralement exécuté en 1961.
Les nouvelles fermetures de puits ont réduit la capa-
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cité de production de 26 millions & 23 millions de
tonnes. Toutefois, ’extraction est restée inférieure &
ce chiffre, non plus par insuffisance de débouchés
ainsi que cela avait été le cas au cours des dernieres
anndes, mais surtout par manque de main-d’ceuvre.
Les effectifs ouvriers inscrits n’ont cessé de dimi-
nuer, revenant de 94.800 unités le 17 juin 1961 &
85.400 unités un an plus tard. Les départs d’ouvriers
n'ont pu étre compensés par le relévement de la
productivité, encore que le rendement journalier par
ouvrier de fond et de surface soit passé de 1.077 kg.
pour les quatre premiers mois de 1961 & 1.128 kg.
pour la période correspondante de 1962.

Graphique 1.
Indices de la production dans différents secteurs
(Base 1953 = 100)

Sources : Instiful de Recherches Economiques, Sociales ot Politiquea.
Agence Economigue et Financiére.
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La consommation apparente de houille crue s’est
élevée en 1961 & 29,8 millions de tonnes contre
29,6 millions en 1960. Elle s’est relevée davantage
au premier trimestre de 1962. Les livraisons sur le
marché intérieur se sont accrues en raison d'une forte
demande de la part des centrales électriques et des
ménages, qui a plus que compensé le fléchissement
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de la demande émanant des cokeriés et de la sidérur-
gie. D’autre part, les exportations de charbons belges
se sont développées plus rapidement que les impor-
tations, entre autres vers des pays non membres de
la Communauté Européenne du Charbon et de
I’Acier.

Les stocks sur le carreau des mines sont ainsi reve-
nus de 6,6 millions de tonnes & la fin de 1960 &
4.4 millions & la fin de 1961 et & 2,7 millions &
la mi-juin 1962.

Les quantités de pétrole brut traité par les raffine-
ries belges ont augmenté de 12 p.c. en 1961 par rap-
.port & 1960. La production s’est maintenue 4 un
niveau élevé pendant les quatre premiers mois de
I'année,. compte tenu des variations saisonniéres;
elle a dépassé de 8 p.c. le chiffre de la période. cor-
respondante de 1961. Ce développement est surtout
attribuable & un accroissement de la demande inté-
rieure, spécialement des huiles combustibles lourdes.
Les exportations ont fléchi.

La production d’électricité, qui fournit une indi-
cation sur l'évolution de l’activité, compte tenu de
certains changements structurels qui favorisent la
consommation de courant, a progressé de 6 p.c. pour
I’ensemble de 1’annde 1961. IEn février-avril 1962, la
production était supérieure de 8,3 p.c. & celle de la
période correspondante de 1961.

En sidérurgie, le tassement conjoncturel au second
semestre de 1961 a fait place & une reprise au pre-
mier trimestre de 1962, Aussi la production des cing
premiers mois de 1962 a-t-elle retrouvé le niveau
exceptionnellement élevé de 1’année 1960. En termes
de prix, la situation se présente toutefois d’une
fagcon moins favorable, sauf en ce qui concerne les
toles fines.

L’augmentation de la demande provient en ordre
principal des pays de la C.E.E. Les rentrées d’ordres
émanant de la zone dollar avaient brusquement aug-
menté & la fin de I’année 1961, mais elles sont retom-
bées ensuite & un niveau qui peut étre considéré
comme satisfaisant. Les commandes en provenance
des pays tiers ont continué & fléchir. Plusieurs fac-
teurs sont & 1’origine de cette évolution. Certains pays
-ont, par suite de difficultés de balance de paiements,
réduit de maniére sensible leurs importations, méme
celles de biens d’équipement. D’autres ont érigé des
complexes sidérurgiques, qui couvrent momentané-
ment leurs besoins. Il y a lieu enfin de signaler les
progrés des exportations de l'industrie sidérurgique
japonaise qui intensifie ses efforts de pénétratlon
sur les marchés d’outre-mer.

La situation dans l'industrie des métaux non fer-
reux est caractérisée par un fléchissement de la pro-
duction depuis le second semestre de 1961. Des dif-
ficultés d’approvisionnement en minerais ont déter-
miné une réduction de l'affinage de plomb et de
zine. En revanche, la production de cuivre s’est
maintenue. Les prix sont restés faibles.

L’activité s’est fortement développée dans 1’en-
semble du secteur des fabrications métalliques. Pour
la période octobre 1961-mars 1962, par rapport aux

mois correspondants de 1960-1961, les inscriptions de
commandes sont en augmentation de 24 p.c. et les
livraisons de 14 p.c. D’importantes commandes
d’armes et de matériel aéronautique militaires ont
été enregistrées au quatriéme trimestre de 1961. La
demande a marqué de nouveaux progrés aussi bien
pour les produits de premiére transformation que
pour les biens de consommation durables et les biens
d’équipement, & 1’exclusion du matériel de transport.

L’activité intense dans le secteur de la construec-
tion, dont il a été fait mention dans le paragraphe
consacré aux investissements, a entrainé le dévelop-
pement de la production de matériaux de construc-
tion. Dans les briqueteries, les stocks sont tombés
fort bas, la hausse de la demande intérieure allant de
pair avec un accroissement important des exporta-
tions vers les Pays-Bas et 1’Allemagne fédérale. Les
mémes  tendances s’observent dans l'industrie du
ciment, ol la demande intérieure active et l’expan-
sion des exportations vers le Royaume-Uni ont plus
que compensé la baisse structurelle des livraisons
aux pays neufs. Au cours des premiers mois de 1962,
la persistarice du mauvais temps a freiné 1'activité
tant dans les briqueteries que.dans les cimenteries.

Dans l’'industrie du verre, la production -s’était
redressée & partir du second semestre de 1961, grice
& la reprise de l'activité dans la construction auto-
mobile en Kurope et aux Iitats-Unis. Les perspecti-
ves se sont toutefois assombries au début de 1962,
lorsque le gouvernement américain décida de relever
les droits d’entrée sur les verres & vitre & concur-
rence de 73 p.c. & 150 p.c. d’aprés 'épaisseur et les
dimensions de ceux-ci; en moyenne, ces droits ont
donc été doublés. Or, le marché américain avait
absorbé, en 1961, 22 p.c. des exportations belges de
verres & vifre non colorés.

L’activité de 1’ensemble-de l'industrie textile n’a
cessé de progresser tout au long de l’'année 1961. Au
quatriéme trimestre, 1'indice global de la production

- dépassait de 5 p.c. celui du trimestre correspondant

de 1960. La progression est due essentiellement au
développement de la demande étrangére. Le marché
intérieur, tout en dtant actif, a absorbé une part erois-
sante d’articles textiles importés. Ainsi se manifeste
la tendance & une spémahsatlon internationale de
plus en plus-poussée.’

Le début de 1'année 1962 a été marqué par um
affaiblissement de la demande dans plusieurs bran-
ches de cette industrie. Dans I'industrie cotonniére,
le tassement enregistré & partir de 1’automne 1961
s’est accentué, tandis que les industries de la bon-
neterie et de la confection connaissent également des
difficultés d’écoulement tant sur les marchés natio-
naux qu’étrangers. En revanche, le rythme de pro-
duction est resté trés élevé dans l'industrie de la
laine. Les producteurs de tapis s’efforcent de com-
penser avec un certain succés la contraction prévi-
sible du marché américain par un élargissement des
débouchés dans les autres .pays industrialisés.

L’activité de l'industrie de la chaussure a accusé
une évolution & peu prés parallele & celle de 1'indus-
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tiie textile. Le progrés de la production en 1961 était
attribuable surtout & l’expansion des ventes sur les
marchés étrangers, notamment aux Pays-Bas. Un
léger tassement de la demande s’est toutefois mani-
festé au cours des premiers mois de 1962.

L’expansion structurelle des industries chimiques
s'est poursuivie en 1961 et au cours des premiers
mois de 1962. Si l'évolution est fort satisfaisante
dans V’ensemble, elle est néanmoins divergente d'un
gecteur & l'autre. En chimie minédrale, la demande
reste en général ferme et plusieurs entreprises travail-
lent au maximum de leur capacité. Toutefois, pour
’acide sulfurique, 1’offre tend & dépasser la demande.
En chimie organique, la tendance est moins ferme
et les prix sont en baisse. Dans le secteur des engrais
chimiques, la progression de la demande d’engrais
composés au détriment d’autres engrais impose une
réorganisation des activités; plusieurs entreprises ont
conclu des accords de spécialisation. En produits
chimiques divers, la situation reste toujours favo-
rable; la demande tant intérieure qu’extérieure ne
montre aucun signe d’affaiblissement. C’est le cas
des industries des produits photo-sensibles, phyto-
pharmaceutiques, plastiques ainsi que des peintures
et vernis. :

Tableau 1II.

. Dans l'industrie du papier,. l'activité a. subi un
ralentissement vers la fin de 1961 et au cours des
premiers mois de 1962. Plus récemment, la demande
a toutefois accusé une reprise.

D’une fagon générale, si 1'activité industrielle se
maintient & des niveaux trés élevés ou se développe
encore, elle n’en accuse pas moins des signes d’affai-
blissement dans plusieurs industries importantes.

4. Emploi et chémage.

Malgré un certain plafonnement de D'activité
industrielle, le plein emploi s’est maintenu dans
I’ensemble des industries. Si I'on fait abstraction des
chomeurs partiels, dont le nombre fut assez élevé
en mars & cause de l'inclémence d’un hiver excep-
tionnellement long, le chomage est tombé au niveau
le -plus bas depuis la guerre de Corée. La moyenne
journaliére des chdmeurs complets s’est élevée, pour
les cinq premiers mois de 1962, & 80 milliers d’unités
contre 107 milliers pour les cinq premiers mois de
1961 et 87 milliers au cours de la période correspoun-
dante de 1957, qui constituait le sommet de la haute
conjoncture précédente. Cette comparaison inclut les
chémeurs éliminés des statistiques de 1'Office Natio-

fNom’bre de chémeurs .

(Moyenne journaliére, en milliers)

Source : Office National de U'Emploi.

ler trimestre|2e trimestre |1€r trimestre|2e trimestre [3¢ trimestre [4e trimestre |ler trimestre Avril Mai
1960 1960 1961 1961 . . 1961 1961 19062 1962
Chémeurs complets et par-
tlels oo 221 149 177 111 90 124 141 71 62
dont : chémeurs complets (138) (105) . (119) (85) (71 (76) (75) 47) (41)
Chémeurs occupés par les
pouvoirs publics ......... 7 13 4 9 9 7 4 7 8
Chémage « économique » . 228 162 181 120 99 131 145 78 70
Chdémage dans les mines ! | — 16 - 19 - 8 - 17 -~ 3 - 3 - 3 - 2
Chémage ¢ économique »
sans les mines ............ 212 143 173 113 96 128 142 76

1 Comprend le chdmage partiel.

nal de I'Emploi, depuis février 1962, en application
de I'arrété du 29 décembre 1961 qui dispense du con-
trole communal certains chomeurs complets dont
l'aptitude au travail n’est plus normale; il parait
qu’on peut estimer l'incidence de 1’arrété ministériel
en question sur la moyenne des chémeurs complets
controlés & quelque 10.000 unités en février,
24.000 en mars, 27.500 en avril et 27.250 en mai.

Par rapport & la période correspondante de 1960-
1961, la répartition géographique du chémage com-
plet n’a pratiquement pas varié. Si on étend la
comparaison des derniers mois & la période 1956-
1959, on constate une légére réduction de la part
relative. du Brabant et de celle des provinces fla-
mandes dans le total du chémage complet, la pre-
miére étant ramenéde de 18 p.c. & quelque 17 p.c.,

la seconde de 63 p.c. & quelque 61 p.c. La tendance
4 une légére augmentation relative du chémage dans
le sud a été atténuée par le départ de nombreux
ouvriers étrangers des bassins houillers de Wallonie
et par l'accroissement de la population active en
Flandre.

Pour apprécier dans quelle mesure le plein emploi
est atteint, un examen plus approfondi des statisti-
ques relatives au chomage et aux demandes et offres
d’emploi s’impose.

La moyenne journaliére des chémeurs partiels ou
accidentels, aprés étre restée assez élevée jusqu’en
mars, est tombée & 20.802 unités au mois de mai.
Les chomeurs complets normalement aptes étaient,
& la fin du mois de mai, au nombre de 14.276 unités
et représentaient 0,6 p.c. de 1'effectif des travailleurs
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et 0,4 p.c: de la population active. Le mouvement de
diminution des chémeurs normalement aptes se
heurte de plus en plus & 1’épuisement des réserves de
certaines catégories de main-d’eeuvre qualifide; les
statistiques courantes ne permettent pas de déceler
I'ampleur de ce phénoméne, la classification des cho-
meurs ne se faisant pas selon le critére de la spéciali-
sation technique. '

Tableau IV.

Demandes et offres d’emploi
(Moyennes mensuelles se rapportant seulement aux ouvriers)

Source : Office National de I'Emploi.

Demandes o
d’emploi Offres Offres
(chdmeurs d’emploi d’emploi
Périodes complets regues en suspens
normale- pendant & fin .
ment le mois de mois
aptes) -
1961 1ler trimestre ...... 55.570 19.486 8.294
2¢ trimestre ...... 26.805 23.550 13.727
3¢ trimestre ...... 18.593 19.861 15.379
4e trimestre ...... 24.669 [ 17.624 12.771
1962 1er trimestre ...... . 28.207 20.051 13.122
Avril 17.752 21.891 17.022
Mai ..cooooiinnt 14.276 21.884 16.975

L’Office National de 1'Emploi publie également -

une statistique des offres d’emploi regues qu’on pour-
rait dés lors comparer au nombre de chémeurs norma-
lement aptes. Toutefois, les chiffres dont on dispose
sous-évaluent quelque peu le déséquilibre entre les
offres d’emploi et les demandes d’emploi. En effet,
1'Office National de I'Emploi ne rassemble pas toutes
ces offres : les employeurs ne sont pas obligés de
passer par ses bureaux de placement, sauf lorsqu’ils
recrutent de la main-d’ceuvre étrangére. Ils s’abstien-
nent méme d’introduire des offres, lorsqu’il est
notoire que le nombre des chémeurs complétement
aptes répondant aux qualifications demandées est
insignifiant.

Malgré ce phénomeéne, les offres d’emploi ont
dépassé sensiblement les demandes & partir du
mois d’avril; d’autre part, le nombre des offres non
satisfaites est nettement plus élevé qu’au cours
de ’époque correspondante de 1961.

Les effectifs ouvriers ont diminué dans les indus-
tries extractives, dans les secteurs du gaz et de
I’électricité, dans les transports et un peu dans l'in-
dustrie textile. Ils ont augmenté dans les industries
de la métallurgie de base, des fabrications métalli-
ques et de la chimie.

Une pénurie d’ouvriers spécialisés s’observe dans
les charbonnages, en ce qui concerne les mineurs de
fond, ainsi que dans certains secteurs des fabrications
métalliques et de l'industrie textile.

Le nombre d’autorisations de travail accordées aux
ouvriers étrangers au cours de l’automne et de I’hiver
de 1961-1962 a été sensiblement le méme que pen-
dant la période octobre 1960-mars 1961. En compa-

rant les mémes périodes, on constate une importante
diminution du nombre de frontaliers belges travail-
lant en France, tandis que celui des cartes fronta-
lidres délivrées aux ouvriers belges désirant travailler
en Allemagne s’est accru.

Graphique 2.
Chémage

Indices base 1958 = 100 (variations saisonniéres élimindes)

Source : Institut de Recherches Economiques, Sociales et Politiques.
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Par. rapport & la précédente période de haute con-
joncture, 1’emploi des ouvriers dans l'industrie et les
transports & reculé d’environ 8 p.c., alors que la pro-
duction industrielle- & augmenté de 10 p.c. entre les
deux périodes. La comparaison entre ces deux pour-
centages fait ressortir le progrés de la productivité.
La modernisation et la rationalisation des méthodes
de production dans l'industrie sont allées de pair avec
un déplacement des effectifs de main-d’ceuvre des
industries vers les secteurs tertiaires de 1’économie.

Une série d’arrétés royaux pris en février et mars
1961 prévoient l'intervention financiére de 1'Office
National de 1'’Emploi dans le but de promouvoir la
mobilité professionnelle et géographique de la main-
d’ceuvre, le recrutement des chomeurs difficiles &
placer, et d’aider les travailleurs touchés par la recon-
version de leur entreprise ainsi que les employeurs en
matiére de sélection, formation professionnelle ou
réinstallation du personnel recruté. Outre leur utilité
économique, ces mesures ont un intérét social évi-
dent.

5. Prix et salaires.

L’indice général des prix de gros a poursuivi
jusqu’'en mars le mouvement de hausse modérée
entamé en septembre dernier. En avril, un léger repli
s’est dessiné. Cette évolution, haussiére dans l'en-
semble, a porté 1'indice général & un niveau supérieur



— 634 —

de 1 p.c. & celui du mois d’avril 1961: La tendance
accusée par l'indice général est la résultante de 1'évo-
lution divergente des prix de gros agricoles en hausse
et des prix de gros industriels en baisse.

Giraphique 3.

Indices des prix de gros des produits industriels
(Base 1953 = 100)
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L’indice des prix de gros agricoles, en hausse
depuis le mois de mai 1961, a poursuivi son mouve-
ment au cours du premier trimestre de cette année.
En avril, un léger fléchissement est apparu. Pour les
quatre premiers mois de l’année, l'indice s'est situé
4 un niveau supérieur 4 celui des mois correspondants

Tableau V.

Source : Ministére des Affaircs Economiques.

de 'année précédente. Cette évolution est principale-
ment attribuable aux produits du régne végétal, dont
la hausse saisonniére fut cette année d’une intensité
plus forte et d’une durée plus longue qu’habituelle-
ment. Parmi les produits les plus touchds, il faut
noter le houblon, ’orge, les pommes de terre et, dans
une plus faible mesure, l’avoine et les tourteaux de
lin.

Malgré une hausse modérée en janvier et février,
I'indice des prix de gros industriels s’est maintenu
au-dessous du niveau correspondant de 1’année pré-
cédente. Les principaux secteurs industriels ont con-
couru & cette baisse. Parmi les produits qui ont enre-
gistré les baisses les plus importantes, il faut relever
les minerais suédois, certains métaux bruts et cer-
tains articles textiles, tels que le coton et le jute.

Les matériaux de construction ont, au contraire,
fait exception & cette tendance.
~ La baisse des prix de gros industriels s’est mani-
festéde aux trois stades de la production. Elle est
apparue plus prononcée cependant pour les matieres
brutes, sous 'effet de la concurrence acerue régnant
sur les marchés internationaux. o

“L’indice des prix de détail, qui accusait une grande
stabilité depuis le mois de juillet 1961, a augmenté &
partic du mois de mars de 1’année en cours. Cette
hausse est uniquement imputable aux produits ali-
mentaires, notamment les pommes de terre et égale-
ment, & partir du mois d’avril, les ceufs et les fruits
exotiques. :

La hausse des pommes de terre a revétu cette
année une ampleur inaccoutumée. Elle est due & une
réduction de ]’offre, provoquée par le fait que les prix
de ’annde précédente avaient incité les agriculteurs
& en cultiver de moins grandes quantités. En outre,
& ce facteur important s’est jointe une conservation
déficiente causée par le temps pluvieux lors de la

- Indices des prix de gros par secteurs industriels '
(Base 1953 = 100)

Swteurs ndustiels | Apade 1 imeateo| 20 et 00 riene o irmetos e fgatre) Aol e

Métaux et produits métalliques ...... 110,2 109,4 109,6 109,0 108,3 108,6 108,8 108,9
~-dont : sidérurgie ....ceiieeriniinenns © 114,22 115,0 114,8 113,5 112,1 112,0 111,6 111,6
fabrications métalliques 111,9 111,5 111,2 111,2 111,2 111,9 112,5 113,0

Produits textiles ........ccoeevrininninnn., 92,2 95,1 94,5 92,38 91,4 91,0 91,0 © 90,3
-Produits chimiques .........c.o.ovenennnne 107,0 106,1 104,6 |. 103,2 104,0 105,38 105,7 104,7
" Matériaux de construction ............... 121,4 121,6 121,17 121,8 121,9 122,1 122,1 122,5
Charbon  ....c.ocveeeeeeeiieeiineean, 110,9 | 110,7 | 108,83 | 109,9 | 111,4.| 110,56 |-109,1 | 109,7
PEETOLE .vveeeeieeeeeeeeeeee e 117,65 | 123,38 | 119,5 | 119,4 | 121,0 | 121,8 :| 118,0 |- 116,9
Papier et carton .........ccccevvvninennnn.. 110,1 112,4 112,2 111,9 111,7 112,2 112,2 112,2

récolte’ de 1'automne passé. Enfin, le retard de la
récolte des pommes de terre hatives a été de nature
& prolonger la tendance. S ‘ -
En un an, de mars 1961 au mois correspondant
de 1962, I'indice des prix de détail a augmenté de

1 p.c., tandis que le gain horaire brut des ouvriers
dans V'industrie s’est aceru de 5 p.c. En avril et en
mai, 1a hausse de l'indice des prix de détail a entrainé
une nouvelle augmentation des salaires de 2,5 p.c.
dans la plupart des industries. Au mois de juin,
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I'indice dépassait de 2,9 p.c. son niveau d'un an
plus t6t.

Graphique 4.
Indices des prix de détail et du gain moyen brut
- par heure prestée
(Base 1958 = 100)
Sources : Ministére des Affaires Iconomiques,

Calculs du Département d'Etudes et de Documentation de la
Bangue Nationale de Belgique.
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Au cours de I'année 1961, il semble bien que, glo-
balement, les progrés de la productivité réalisés dans
I'industrie manufacturiére ont permis de neutraliser
I’incidence des majorations de salaires sur les colts
de production. Au surplus, les salaires-colits par unité
produite ont moins haussé en Belgique qu’s 1'étran-

ger.

6. Commerce extérieur.

I’évolution du commerce extérieur de 1'Union
Fconomique Belgo-Luxembourgecise s’est caracté-
risée par une réduction graduelle du déficit commer-
cial & partir du deuxiéme trimestre de 1961. Le
pourcentage de couverture des importations par les
exportations est passé de 96 p.c. au deuxieme tri-
mestre de 1961 & 98 p.c. au premier trimestre de
1962 et & 101 p.c. en avril. Au premier trimestre de
1960, le pourcentage était de 97 p.c.

Graphique 5.
Commerce extérieur
de 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise

(Milliards de francs par mois)

Source : Institut National de Statistique.
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Des quatre premiers mois de 1960 (les premiers
mois de 1961 ne constituent pas une bonne période
de référence, & cause des gréves) aux quatre premiers
mois de 1962, les exportations ont progressé de
12,8 p.c. et les importations de 11,7 p.c. Les termes
de 1’échange ont continué & évoluer défavorablement.
Les indices des valeurs unitaires & 1'importation se
sont maintenus & 97 pendant ’année 1961, contre
96 au premier trimestre de 1960. En revanche, les
indices des valeurs unitaires & l’exportation ont flé-
chi, revenant de 97 au premier trimestre de 1961 &
95 au quatri¢éme trimestre, contre 98 au premier tri-
mestre de 1960. L’affaiblissement des prix & 1’expor-
tation concerne uniquement les demi-produits, et plus
spécialement les métaux.

L’augmentation des importations entre 1’année
1960 et le second semestre de 1961 (la derniére
période disponible pour ce type de comparaison) a
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Graphique 6.

Volume des exportations et des importations
et termes de 1'échange
(Indices base 19563 = 100)

Source : Institut de Recherchcs Economiques, Sociales et Politiques.
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été de 19 p.c. pour les biens d’équipement, de 6 p.c.
pour les biens de consommation et de 4 p.c. pour
les produits de base et les matiéres premiéres. L’évo-
lution des importations refldte ainsi le développe-
ment rapide des investissements. Celui-ci semble
s’étre poursuivi au début de 1962 : les chiffres du

Tablean VI.

premier trimestre accusent un nouvel aceroissement
des importations de fabrications métalliques.

La progression des exportations est due aux ventes
accrues de fabrications métalliques, de diamants, de
produits textiles, chimiques, agricoles et alimentaires. -
Les expéditions de métaux communs, aprés ayoir
fléchi au second semestre de 1961, ont accusé une
reprise au premier trimestre de 1962.

La répartition géographique des échanges s’est
caractérisée par une nouvelle expansion du com-
merce avec les pays de la Communauté Economique
Européenne et les LEtats-Unis. Alors que l'excédent
traditionnel vis-a-vis des Pays-Bas a encore augmenté
au quatriéme trimestre de 1961 et au premier tri-
mestre de 1962, les déficits vis-a-vis de 1'Allemagne
et de la France ont peu varié pendant le méme laps
de temps, malgré une hausse appréciable des exporta-
tions belgo-luxembourgeoises vers ces deux pays.
La balance commerciale avec les Etats-Unis a conti-
nué de se redresser, du moins si l’on tient compte du
mouvement saisonnier des importations belgo-luxem-
bourgeoises en provenance de ce pays. Par contre, la
balance commerciale avec le Royaume-Uni a évolué
de maniére défavorable. Le commerce avec les pays
de 1I'Amérique latine, de 1’Asie et de 1'Afrique ne
s’est guére développé.

7. Stock monétaire et liquidités quasi monétaires.

La progression de l'activité s’est reflétée sur le
plan monétaire par une expansion importante de
I’ensemble des liquidités monétaires et quasi moné-
taires. De décembre 1960 & décembre 1961, le stock
monétaire s’est accru de 17 milliards et les liquidités
quasi monétaires dans les banques de dépdts de
9,3 milliards. Pendant le premier trimestre de 1962,
par contre, & l'instar de 1'évolution de 1'activité éco-
nomique, le mouvement global de ces deux éléments
s’est ralenti : le stock monétaire s’est contractd de

Répartition géographique du commerce extérieur de 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise
{Moyennes mensuelles, en milliards de francs)

Source : Inslitut National de Statistique. Calculs du Département d'Etudes ¢t dc Documentation de la Banque Nationale de Belgigue.
‘ Importations Exportations
lor tri-| 2o tri- | 8e tri- | 4e tri- | ler tri- ler tri- | 20 tri- | 86 tri- | 4e tri- | 1or tri-
Alxagge nirest:; r:estr:e r:estrle mees:;e x:es‘o?e ﬁ%‘ége n?nest:; meet:e mestrrle mest:e moet:a
1961 1961 1961 1961 1902 1961 1901 1901 1961 1062
Pays industrialisés 1 ............... 12,1 | 18,3 | 18,2 | 12,4 | 13,9 | 14,2 | 12,1 | 12,2 | 18,4 | 12,5 | 13,8 | 14,5
dont : Communauté Economique
Européenne ............ 7.9 9,0 9,0 8,4 9,1 9,6 7,9 8,3 9,1 8,3 9,2 9,7
Royaume-Uni ............... 1,2 1,3 1,2 1,3 1,6 1,5 0,9 0,9 0,9 0,8 0,9 0,9
Etats-Unis et Canada ... 1,8 1,8 1,8 1,6 2,0 2,0 1,7 1,3 1,7 1,8 1,9 2,1
Pays de I'Est 2 .......coovevivenennnn, 0,4 0,4 0,3 0,4 0,5 0,4 0,6 | 0,5 0,5 0,4 0,5 0,5
Autres pays, principalement sous-
développés ......ociiiiiiiiiiiieen 4,0 4,1 4,0 3,7 4,1 3,9 3,0 2,6 2,9 3,1 3,0 3,2
dont : Amérique latine ......... 0,7 0,7 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,5 0,6 0,7 0,7 0,7
Congo et Ruanda-Urundi 1,1 1,0 0,9 1,0 0,9 | 0,7 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Total ... 16,5 | 17,8 | 17,5 | 16,5 | 18,56 | 18,56 | 15,7 [ 15,3 | 16,8 | 16,0 | 17,83 | 18,2

1 Communouté Economique Européenne, pays scandinaves, Roysume-Uni, Irlande, Etats-Unis, Canada, Suisse, Autriche et Japon.

2 Zone soviétique, Yougoslavie, Chine, Nord-Vietnam, Corée du Nord.
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1,1 milliard sous l’effet conjugué d’une résorption
de la hausse qui avait marqué 1'échéance de fin
d’année, d’'une intensification du passage des
liquidités monétaires aux liquidités quasi monétaires
et, dans une certaine mesure peut-étre, d’un plafon-
nement de la valeur des transactions; les liquidités
quasi monétaires, cependant, ont poursuivi et méme
accéléréd leur hausse fondamentale, amorcée & la fin
de 1957. La constitution de liquidités quasi moné-

taires a pris essentiellement la forme de dépdts &
terme en francs belges. L’encours des dépots en
devises, qui s’était gonflé en 1960 et pendant le pre-
mier trimestre de 1961, en rapport notamment avec
les incertitudes concernant la position du franc pro-
voquées successivement par les événements du Congo
et les difficultés politiques du début de 1961, a oscillé
par la suite tantét dans le sens de l'augmentation,
tantot dans celui de la diminution.

"Tableau VII. Variations du stock monétaire et des liquidités quasi monétaires

(Milliards de francs)

Liquidités quasi monétaires
Stock Dépéts & t Dépét: S
DPériodes monétaire etpz: clm'::;: ) en sle):i:es I;qu;xd;stés Total Total
ou livrets des résidents u bresor ®) = (@
1) (2) ) 4) + 3) + (4) 1(6) = (1) + ()

1961 1er trimestre ........o.iceveeniiiininn.. + 2,2 + 2,8 4 0,7 — 0,1 4+ 3,4 4 5,41
2¢  trimestre + 4,1 4+ 0,4 + 0,4 4+ 4,5
3¢  trimestre + 1,8 + 3,2 +4 0,5 - 0,1 + 3,6 4+ 5,31
4e trimestre + 8,9 + 2,4 — 0,5 + 1,9 + 10,61
1962 1er trimestre ...........ivoiiiiiiniinn.s - 1,1 4+ 4,0 + 0,2 + 4,2 + 3,1

1 Ce chiffre nc correspond pas exactement au total de celui de la colonne (1) et de celui de la colonne (5), car il fait abstraction de certains mouvements

comptables qui sont déerits & la note 1 du tableau XIII-8 de la partie statistique du Bulletin.

Bien que ces considérations sortent du cadre de
I’analyse du stock monétaire et des liquidités quasi
monétaires auprés des banques de dépdts, il convient
de mentionner que la conversion d’encaisses moné-
taires en quasi-monnaie s’est opérée non seulement
sous la forme de dépdts & terme auprés des banques
de dépots, mais aussi sous la forme d’accumulation
d’avoirs auprés des autres institutions qui récoltent
des dépOts quasi monétaires, notamment la Caisse
Générale d’Epargne et de Retraite et les caisses
d’épargne privées. L’accumulation d’avoirs quasi
monétaires a élargi les possibilitds d’action des ban-
ques, d’'une part, et des institutions qui récoltent des

Tableau VIII.

dépdts non monétaires, d’autre part. Ainsi peut-on
expliquer que la progression considérable des crédits
accordés par les banques aux entreprises et particu-
liers au cours de la période sous revue ait pu étre
financée sans recours au réescompte de la Banque
Nationale. Le financement par les banques elles-
mémes s’est fortement développé pendant les pre-
miers mois de 1962.

Pour I’ensemble de 1’année 1961, 1’augmentation
des besoins de moyens de palement a pu aussi étre
satisfaite par une accélération du rythme d’utilisation
du stock de monnaie existant : la chronique précé-
dente sur la situation économique et financiére signa-

Coefficient de rotation des dép6ts bancaires & vue et des avoirs en comptes de chadques postaux

Montants globaux des paiements effectués au moyen de ces avoirs !

(Moyennes mensuelles par mois type de 25 jours)

Coefficient de rotation des : Montants globaux des paiements effectués au moyen des :
Périodes Dépbts bancaires Avoirs en C.G.P. 2 Dépét: i)izcaires Avoirs en C.C.P, 2 Total
N .C.P.
vue {milliards de francs)
1961 1er trimestre ............eeevveunnens 2.14 2,87 101,0 90,4 191,4
2¢ trimestre ...........ecveenennn.. 2,22 2,96 110,5 ) 94,4 204,9
30 trimestre .............ccceevee.. 2,06 2,95 100,8 . 91,0 191,8
4e trimestre ..............coeevnenn. 2,30 3,06 115,2 96,1 211,8
1962 1er trimestre ..........ccoeeenrnnnn. . 2,18 2,78 110,1 ’ 94,6 204,7

1 Approximations données par le total des débits en comptes (y compris les comptes appartenant d des étrangers ainsi que les débits correspondant b des
palements & 1'étranger).

2 Les donuées brutes ont été rectifides pour éliminer les virements de compte & compte constituant double emploi, qui résultent de l'organisation comptable
de I'Etat et qu'il a été possible de recenser. .
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lait () que la préférence des entreprises et particu-
liers pour les dépots & terme avait été accompagnée,
au cours des trois premiers trimestres de 1961, d’une
utilisation plus rapide de la monnaie; cette évolution
s’est poursuivie durant les derniers mois de 1961.
Pendant le premier trimestre de 1962, au contraire,
les besoins de moyens de paiement ne semblent pas
avoir dépassé le montant des liquidités monétaires
mises & la disposition de 1’économie : le coefficient
de rotation des dépdts bancaires & vue se situe, pour
les trois premiers mois de 1962, au niveau de 2,18
atteint pour 1’ensemble de 1'année 1961 et celui des
avoirs & 1'Office des Chéques Postaux est revenu de
2,96 en 1961 & 2,78 pendant le premier trimestre de
1962. Il serait évidemment hasardeux de vouloir
déceler une tendance quelconque dans le degré d’uti-
lisation de la monnaie sur base de 1’évolution consta-
tée pendant un seul trimestre, d’autant plus que les
statistiques courantes relatives & la vitesse de rota-
tion de la monnaie sont trés imparfaites : elles se
limitent aux paiements faits par le débit d’'un compte
bancaire ou d’un compte & 1’Office des Chéques Pos-
taux et ignorent, par la force des choses, les paie-
ments effectués au moyen des billets et des piéces.

A défaut d'un indice précis de la vitesse de rota-
tion de la monnaie, le rythme d’utilisation du stock
monétaire peut étre approché par une comparaison
entre 'évolution de la valeur totale des biens et ser-
vices produits (représentée par le produit national)
et celle de I’ensemble du stock monétaire. Le rapport
entre ces deux grandeurs, qui exprime la vitesse de
transformation de la monnaie en revenu, a légére-
ment progressé en 1961, Pour les premiers mois de
1962, on ne dispose sur ce rapport que d’estimations
basées sur des indications fragmentaires et provi-
soires; selon ces estimations, la vitesse de transfor-
mation de la monnaie en revenu ne se serait plus
acerue.

(1) Bulletin d'Information et de Documentation, Vol. II,
n° 6, décembre 1961, p. 581.

L’expansion conjoncturelle de l'activité économi-
que s’est traduite en 1961 par un accroissement
important du volume des paiements. Les montants
globaux des paiements effectués au moyen des dépots
bancaires ont été supérieurs de 7,5 p.c. & ceux de
1960 et de 18,4 p.c. & ceux de 1959; du premier tri-
mestre de 1961 au premier trimestre de 1962, 1'aug-
mentation a été de 9 p.c., mais il faut tenir compte,
dans cette comparaison, de l'incidence des gréves de
décembre 1960-janvier 1961.

Les paiements effectués par le débit d’un compte
de chéques postaux ont également augmenté, mais
dans une mesure moindre : de 6,7 p.c. de 1960 &
1961 et de 4,6 p.c. du premier trimestre de 1961 au
premier trimestre de 1962.

L’analyse des contreparties du stock monétaire et
des liquidités quasi monétaires montrera 1’origine des
variations des liquidités.

8. Origines des variations du stock monétaire et des
liquidités quasi monétaires.

Au premier trimestre de 1961, les opérations
avec 1'étranger autres que les opérations de transfert
et en capital des pouvoirs publics s'étaient soldées
par un déficit. Celui-ci résultait dans une trés large
mesure du solde négatif des exportations et des
importations de marchandises; & 1’époque, les dépen-
ses d’importations avaient en effet assez fortement
augmenté, tandis que la progression des recettes
d’exportations avait été freinée par les gréves surve-
nues en Belgique & la fin de 1980 et au début de
1961.

Pendant le second semestre de 1961 et le premier
trimestre de 1962, le déficit des importations et des
exportations a été plus faible que pendant les pre-
miers mois de 1961; il a été plus que compensé par
le surplus au titre des autres opérations sur marchan-
dises. En outre, les opérations sur services, les trans-
ferts privés et les mouvements de ecapitaux du

Tableau IX. Origines des variations du stock monétaire et des liquidités quasi monétaires
(Milliards de francs)
Opérations
nv;,cr I’étlmqger Crétdits .
XC 1 X 18¢ oy
des :Péc“?tg;‘ns ueu“(l’?‘r’.‘t;:‘l‘)lri:'? g™ | Monétisation )
Périodes en capital résidents des pouvoirs d’effets publics Divers Total
et des (encours ublics
transferts dans le eystéme P
des pouvoirs monétaire) *
publics) . ©) = (6)
(1) (2) (8) (4) (5) du tableau VII
1961 1er trimestre ...ooveeverennen. - 1,9 — 1,6 + 4,9 + 0,6 + 3,4 + 6,4
20 trimestre .........ceeeeeen + 0,1 + 2,7 + 0,4 + 0,2 + 1,1 4+ 4,5
3¢ trimestre ......veeeenennnn + 4,3 + 0,5 + 1,9 + 0,4 - 1,8 + 5,3
4e  trimestre  ......civvevernen + 5,8 + 6,6 - 2,9 + 0,7 + 0,9 +10,6
1962 1er trimestre ..i..ecevriinnnn. p + 3,6 - 0,5 p + 1,2 p + 0,5 p — 2,7 + 38,1

* Le mouvement du total des crédits aux entreprises et particuliers résidents pour chacune des périodes se mesure par
+ 2,4 milliards, + 6,5 milliards et — 1,8 milliard.

¢ =— 0,9 milliard, + 2,8 milliards,
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secteur paraétatique ont également laissé des soldes
plus favorables au cours de la période qui s’étend de
juillet 1961 & mars 1962, que lors du premier
semestre de 1961. Finalement, les cessions nettes
aux organismes monétaires des devises et des
créances sur des non-résidents résultant d’opérations
avec l'étranger autres que les opérations en capital
et de transfert des pouvoirs publics ont atteint
13,2 milliards pour le second semestre de 1961 et le
premier trimestre de 1962.

Ainsi qu’on l'a montré dans la chronique précé-
dente, le financement monétaire de 1'Etat avait été
le facteur principal d’accroissement des liquidités
monétaires et quasi monétaires pour l’ensemble de
la période janvier-septembre 1961. Par contre, du

début d’octobre 1961 & .la fin de mars 1962, le finan-
cement monétaire de 1'Etat s’est réduit par solde
de 4,3 milliards. Ce renversement provient surtout
du fait que pendant cette période, I'Etat a aceru son
recours aux organismes non monétaires.

Le tableau XI distingue deux modes de finance-
ment monétaire de I'Etat; d’une part, celui qui s’ef-
fectue par cessions de titres de la dette (y compris
les certificats en devises placés dans les banques
belges) et, d’autre part, celui qui se réalise par ces-
sions nettes de devises provenant des mouvements de
capitaux et des transferts de I'Etat avec 1’étranger.

Pour 1’ensemble du quatriéme trimestre de 1961
et du premier trimestre de 1962, le financement
monétaire de I’Etat par cessions de titres de la dette

Tableau X. Financement monétaire des pouvoirs publics
(Milliards de francs)
Financement monétaire de 1'Etat Financement
monétaire Total
Périodes par cession de titres| par cession nette Total des autres o
de la dette * de devises pouvoirs publics
(1) (2 (8) (4) 6y =3) + 4
1961 1¢r trimestre ........................ + 5,3 4 0,2 + 5,5 — 0,6 + 4,9
2¢  trimestre .............ocoeeenn.. + 5,9 — 6,1 — 0,2 + 0,6 + 0,4
3¢ f{rimestre .............cooiiieenns + 3,6 - 1,3 + 2,3 — 0,4 + 1,9
4¢  trimestre ................ooe.all — 6,2 4+ 0,9 — 5,3 + 2,4 - 2,9
1962 1°r trimestre ........................ p — 1,9 ? + 2,9 ? + 1,0 p + 0,2 p + 1,2

* La colonne (1) comprend les certificats en devises souscrits par les banques belges.

8 diminué de 8,1 milliards. Le recours de 1’Etat au
crédit de la Banque Nationale, des banques et du
Crédit Communal s’est réduit globalement de
10,2 milliards, mais 1’Etat a bénéficié d'une augmen-
tation de 1,6 milliard des avoirs des enfreprises et
particuliers & 1'Office des Chéques Postaux et de
diverses autres ressources monétaires pour 0,5 mil-
liard. Lia réduction du financement monétaire de
I’Etat par cessions de titres de la dette, intervenue
dans le chef des banques, provient dans une large
mesure de ce que des banques belges ont transféré
4 leurs correspondants étrangers ou sous des dossiers
ouverts & leur nom une partie de leur portefeuille de
certificats en devises. Ces transferts sont recensés
dans le tableau X comme une diminution du finan-
cement monétaire du Trésor par cessions de titres
et en contrepartie comme une augmentation du finan-
cement monétaire du Trésor par cessions de devises.
On constate ainsi, pour le quatriéme trimestre de
1961 et le premier trimestre de 1962, une augmenta-
tion de 5,8 milliards du financement monétaire lide
& l'accroissement de la dette en devises logée &
I'étranger; cette augmentation a été compensée &
concurrence de 2 milliards par les facteurs suivants :
a) diminution de 0,8 milliard de la dette en francs
belges logée & 1'étranger; b) augmentation de
0,4 milliard des créances de 1"Etat sur 1’étranger par
suite notamment des paiements au titre de la dette
congolaise en devises garantie par la Belgique;
c¢) transfert de 1’Etat de 0,8 milliard correspondant

presque intégralement & un versement effectué au
profit du Fonds de Développement pour les pays et
territoires d’outre-mer. Pour la période sous revue,
le financement monétaire de 1’Etat par cessions
nettes de devises atteint ainsi par solde 3,8 milliards.

Au cours de la période qui couvre le dernier
trimestre de 1961 et le premier trimestre de 1962,
le financement monétaire des autres pouvoirs publies,
a porté sur 2,6 milliards. A l'origine de ce finance-
ment figurent, en ordre principal, les avances con-
senties par le Crédit Communal aux pouvoirs publics
subordonnés et les souscriptions des banques & un
emprunt du Fonds des Routes et & un emprunt de la
ville de Liége.

Tablean XI.

Monétisation d’effets publics
’ (Milliards de francs)

Achats

Par l'inter- sur le Monétisation

médiaire murché d'effets

Périodes du Fonds par des publics *

des Rentes | organismes

monétaires 8) =

(1) (2) (1) + (2)

1961 1¢r trimestre ......... — 0,5 + 1,1 + 0,6
2¢ trimestre ......... + 0,8 - 0,1 + 0,2

3¢ trimestre ......... + 0,4 + 0,4

4¢ t{rimestre ......... +4 0,6 +4 0,1 + 0,7
1962 1er trimestre ......... p— 0,6 | p+ 1,1 | p+ 0,5
* Signe + : facteur de création de monnaie; signe — : facteur de des-

truction de monnaie.
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Les interventions des organismes monétaires sur
le marché des effets publics ont abouti & une création
globale de liquidités monétaires et quasi monétaires
de 1,2 milliard pour l’ensemble du dernier trimestre
de 1961 et du premier trimestre de 1962. La plus
grande partie de cette monétisation correspond & des
achats par les banques de fonds d’Etat, les interven-
tions des organismes monétaires par l'intermédiaire
du Fonds des Rentes ayant été nulles par solde. Le
Fonds des Rentes, qui avait d procéder & des achats
nets d’effets publics dans le dernier quart de 1961, a
pu réduire son portefeuille d’effets dans le premier
quart de 1962.

Les crédits d’escompte, d'avances et d’accepta-
tion octroyés aux entreprises et particuliers résidant
en Belgique et financés par les organismes moné-

Tableau XII.

taires ont contribué & concurrence de 7,6 milliards
& la création de monnaie et de liquidités quasi moné-
taires au cours de la période de neuf mois comprise
entre fin juin 1961 et fin mars 1962. Le montant
correspondant pour les trois trimestres précédents,
soit le premier semestre de 1961 et le dernier trimes-
tre de 1960, était de 5,3 milliards.

La création de 7,6 milliards de monnaie et de
liquidités quasi monétaires au cours des trois derniers
trimestres trouve son origine exclusivement dans les
crédits financés par les banques de dépbts; en effet,
les encours des crédits financés par la Banque
Nationale sont restés & peu prés inchangés, tandis
que ceux financés par les autres organismes moné-
taires ont diminué de 1 milliard sur 1’ensemble de
la période. Il en va de méme d’ailleurs pour

Crédits d’escompte, d’avances et d’acceptation aux entreprises et particuliers

(Milliards de francs)

Crédits aux entreprises et particuliers résidant en Belgique Crédits aux entreprises
et particuliers
financés par les organismes monétaires dont résidant & 1'étranger dont :
fi ds crédité crédiltgs
inanc - accord
en dehors pﬁ:‘x;nl.o financés | financés %02?]1 A leur
Fin de mois logés lomé Iogé]s Total des orgn- Total coment par les | en dehors genera origine
dans les f"o’l S ‘1“": es lota nismes des ventes orga- des orga- Total par les
banques BHN "f} wutres moné- 3 tompé- nisuies nismes banques
de dépots | “h 11(')ng- taires cament mon¢- moné- de dépéts
lsmes = - taires tuires
+ (2) 6) = (10) = | (11) =
1) (2) (3) + (8) (5) 4) + (5) [¢))] (8) 9) (8) + (9) [ (6) + (10) (12)
1959 Mars ...... 40,2 3,8 1,1 45,1 10,8 55,9 3,7 2,0 5,7 61,6 59,4
1960 Marg ...... 44 .5 2,5 1,5 48,5 11,6 60,1 4,3 2,4 6,7 66,8 65,0
1961 Mars ...... 47,3 2,8 1,4 51,5 13,0 64,5 6,3 1,7 8,0 72,5 70,5
Juin  ...... 50,2 2,1 1,8 54,1 13,2 67,3 3,7 7,5 1,1 8,6 75,9 74,2
Septembre .| 51,6 1,7 1,3 54,6 15,1 69,7 6,8 2,2 9,0 78,17 77,2
Décembre .| 56,2 2,7 2,3 61,2 14,0 75,2 3,8 8,3 2,3 9,6 84,8 82,8
1962 Mars ...... 58,8 2,1 0,8 61,7 12,2 73,9 7,7 3,7 11,4 85,3 83,3

* Source : Institut National de Statistique.

I’encours des crédits financés en dehors des organis-
mes monétaires qui s’est réduit de 1 milliard au
cours de la période considérée. -

L’accroissement des crédits & 1'économie privée
s’est poursuivi & peu prés sans inberruption depuis le
premier trimestre de 1960. La réforme monétaire
introduite au début de 1962 n’a fait qu’accentuer
cette tendance, encore que ce n’ait pas été aux
dépens des crédits au Trésor. Si les banques ont
réduit leur portefeuille de certificats en devises, il
s’agit 1& d'une opération indépendante de la réforme.
Celle-ci n’a eu comme résultat, dans le domaine du
‘crédit au secteur public, qu'une réduction des avoirs
des banques en certificats du I'onds des Rentes.

La hausse des crédits des banques aux
entreprises et particuliers résidant en Belgique
est attribuable principalement au recours aceru aux
crédits bancaires de 1'industrie des fabrications métal-
liques et, dans une moindre mesure, de la sidérurgie,
des industries alimentaires, du commerce de gros et
des entreprises financiéres.

Quant aux crédits aux entreprises et particuliers
résidant & 1'étranger (1), ils se sont accrus de 2,8
milliards au cours de la période de neuf mois com-
prise entre fin juin 1961 et fin mars 1962. Le finan-
cement en a été assuré pour l’essentiel par les orga-
nismes non monétaires. L’augmentation doit étre
attribuée notamment au gonflement, & concurrence
de 1,1 milliard, de I’encours des acceptations visées
en francs belges représentatives d’exportations.

*
* ok

Une analyse du financement monétaire et quasi
monétaire ne fournit qu’une vue trés partielle sur
’évolution des finances publiques. Dans le cadre du
présent article, il convient d’élargir quelque peu les
renseignements & cet égard.

(1) La partie de ces crédits qui est financie par des res-
sources monétaires est comprise dans les opérations avec
'étranger dont question plus haut.
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Rappelons d’abord que le découvert budgétaire
total est revenu de 30,9 milliards pour 1’exercice
1960 & 21 milliards pour 'exercice 1961. La réduc-
tion du découvert budgétaire est due & 1’augmenta-
tion des recettes fiscales (+ 10,5 milliards) en liai-
son avec l’expansion conjoncturelle ( + 6,5 milliards)
et le relévement des imp6Ots (+4 milliards). Pour
I’exercice 1962, le découvert se limiterait, semble-t-il,
3 19 milliards.

L’amélioration de la situation budgétaire a favora-
blement influencé celle du Trésor et a permis de
limiter 1’appel de celui-ci & 1’emprunt.

Tableau XIII.

Situation de trésorerie
(Milliards de francs)

Source : Ministére des Finances.

Opérations Déficis Dette
budgétaires de directe

Années civiles trésorerie | de I'Etat
1

»

Dépenses | Recettes

1956 ..oiiiiiiiiiienns 96,0 88,4 | — 7,6 |+ 5,6
1957 i 103,3 96,1 | — 7,2 | 4 4,5
1958 s 119,4 94,7 | —24,7 | +21,4
1959 126,5 | 100,4 | —26,1) 421,73
1960 ..ol 134,9 | 108,4 | —26,5 | +22,1
1961 ., 140,6 | 120,8 | —19,8 | +14,14

1960 4 premiers mois 48,6 33,6 | —15,0 | +12,5
1961 4 premiers mois 49,9 37,2 | —12,7 { 4+12,2
1962 4 premiers mois 53,38 40,2 | —13,1 | 411,05

-

Déficit de trésoreric résultunt des opérations budgétaires.

Les différences entre ces chiffres et ceux de la colonne précédente
s'expliquent principalement par les amortissements de dettes qui
gonflent le déficit tout en diminuant d'sutant l’augmentation de la
dette directe.

Abstraction faite de 4,2 milliards de certificats de trésorerie remis au
Fonds Monétaire Iuterunhounl en octobre 1959, lors de I'sugmentation
des quotes-parts.

Abstraction faite de la diminution de 8,6 milliards de la dette 3 court
terme en francs belges résultant de la cession, en aolit 1961, de
8 milliards de francs belges et, en octobre 1961, de 0,8 mllllard de
francs belges au Fonds Monétaire International contre reprise de cer-
tificats du Trésor détenus par cet organisme.

Abstraction faite de l'augmentation de 1,5 milliard de la dette & court
terme en francs belges résultont de la souscription par le Fonds Moné-
taire International de 750 millions en février et de 750 millions en
avril de certificats de trésorerie.

©

w

'S

@

Le découvert de trésorerie résultant des opérations
budgétaires s’est élevé & 19,8 milliards pour 1’année
1961 au lieu de 26,5 milliards en 1960, soit une
réduction de 6,7 milliards. Pour les quatre premiers
mois de 1’annéde en cours, le découvert atteint 13,1
milliards contre 12,7 milliards pour la période cor-
respondante de 1961. L’accroissement de 0,4 milliard
du découvert en 1962 résulte de 1’augmentation des
dépenses ( + 3,4 milliards) qui a plus que compensé
celle des recettes ( + 8 milliards) ; parmi celles-ci, les
recettes fiscales ont enregistré un accroissement de
3,4 milliards.

"~ A la différence des chiffres du découvert budgé-
taire cités plus haut, qui sont des chiffres par exercice
et concernant un ensemble d’opérations qui ne don-
nent pas toutes lieu nécessairement & des rentrées ou
des sorties de fonds au moment ol elles sont comp-
tabilisées, les chiffres du découvert de trésorerie
regroupent les recettes et les dépenses effectivement

réalisées durant des périodes de durée identique pour
compte d’exercices différents, abstraction faite des
virements internes.

En liaison avec 'amélioration de la situation bud-
gétaire, le rythme d’accroissement de la dette publi-
que (') a diminué. Aprés avoir augmenté de 22 mil-
liards en 1959 et en 1960, la dette directe de 1'Etat
s’est accrue seulement de 14 milliards au cours de
I’année 1961. Pour les cinq premiers mois de 1’année
en cours, l’augmentation atteint 10,5 milliards contre
12,6 milliards pendant la méme période en 1961.

Plusieurs opérations importantes de consolidation
ou de remboursement de la dette & court terme en
devises ont été effectuées depuis 1961. Au total, la
dette & court terme en devises 8 diminué de 13,2 mil-
liards entre fin mai 1961 (période d’encours maxi-
mum) et fin mai 1962. Par rapport au début de
1’année, la diminution atteint 3,5 milliards & fin mai
1962. La diminution de 13,2 milliards de la dette &
court terme en devises au cours de la période consi-
dérée est due & concurrence de 7,2 milliards & des
émissions de consolidation effectudes en 1961 aux
Pays-Bas (2 milliards) en Allemagne (2,5 milliards)
et aux Etats-Unis (2,7 milliards).

Rappelons également qu’en avril dernier, la dette
4 moyen terme en devises a fait ’objet d’une opéra-
tion de consolidation; le produit d’'un emprunt &
15 ans de 30 millions de dollars sur le marché améri-
cain ayant servi au remboursement anticipé d’un
crédit de méme import & 3 ans de date contracté
auprés de banques américaines en novembre-décem-
bre 1961.

La situation se présente différemment en ce qui
concerne la dette & court terme en francs belges.
L’augmentation, au demeurant assez faible, de 2,3
milliards enregistrée au cours des douzZe derniers
mois, soit de fin mai 1961 (période d’encours maxi-
mum en 1961) & fin mai 1962, recouvre deux évolu-
tions divergentes : une diminution de 5,9 milliards
entre fin mai et fin décembre 1961 (2) et une aug-
mentation de 8,2 milliards depuis le début de 1'année
en cours jusqu's fin mai. Cette augmentation, tout
en restant inférieure & celle enregistrée 1'an passé &
la méme époque (+11,7 milliards) est néanmoins
suffisamment importante pour inciter le Gouverne-
ment & entreprendre une politique de consolidation
de la dette & court terme en francs belges. Elle a été
enregistrée malgré 1’émission, en février, de 1’em-
prunt consolidé intérieur 1962-1982 qui a rapporté
net 7,2 milliards. En 1961, cet emprunt tradition-
nel de début d’année n’avait pu étre émis en raison
des troubles sociaux.

(1) .Dans tous les chiffres concernant les mouvements de la
dette, on a fait abstraction des opérations intervenues avec le
Fonds Monétaire International. En effet, le financement de
celles-ci est assuré par la Banque Nationale en vertu des
conventions conclues avec 1'Etat.

(2) Cette diminution traduit le remboursement d'une partie
de la dette rendu possible par les deux émissions d’emprunts
consolidés intérieurs de juin (emprunt 1961-1973) et d’octobre
1961 (emprunt 1961-1981), lesquelles ont rapporté respective-
ment 6,8 et 5,8 milliards,
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9. Evolution des taux d’intérét.

La baisse des taux d’intérét qui était déjd nette-
ment perceptible en 1961, s’est intensifiée depuis le
début de 1962.

Aprés quelques mouvements irréguliers au premier
semestre de 1961, les taux & moyen et long terme ont
entamé une baisse continue au second semestre, qui
n’a été interrompue qu’une seule fois, en décembre.
Au début de juin 1962, le taux moyen de rendement
des emprunts d'Etat de cing & vingt ans se trouvait
ramené & 5,20 p.c. ¢’est-d-dire son niveau de début
1960.

Si la chute des taux d’intérét & court terme a
débuté plus tard que celle des taux & moyen et long
terme, elle a par contre été plus vigoureuse; 1’dcart
entre les deux types de taux s’est ainsi graduelle-
ment réduit en 1962 : au 1% juin, 1’écart entre le

Tableau XIV.

taux de rendement des emprunts d’Etat de 5 &
20 ans, et le taux des certificats du Fonds des
Rentes & quatre mois était de 1,95 p.c. contre
1,59 p.c. au 1% janvier.

En 1961, la baisse des taux sur le marché moné-
taire était freinde par la liaison de certains d’entre
eux au taux d’escompte de la Banque. Or, on sait
que celui-ci avait été porté & 5 p.c. en aott 1960,
dans des circonstances exceptionnelles. Deux abais-
sements de 0,25 p.c., appliqués respectivement le
24 aolt et le 28 décembre 1961, avaient ramend ce
taux & 4,50 p.c. & la fin de I'année. Celui des certi-
ficats de trésorerie de la tranche « B » et celui des
certificats & quatre mois émis par le Fonds des Ren-
tes avaient été réduits parallélement en raison de
leur liaison au taux d’escompte. En méme temps le
baréme des taux créditeurs alloués par les banques
sur les dépots & terme et & préavis avait été abaissé

Taux d'intérét et de rendement

d Ceztiﬁcubs B Certificats de tré
& " - . ,
Périodes Argent au jour le jour 1 2& f:eizifei::lnets gxl;xilsw;n: nd‘;u;icsuotl;gge E?grxr‘ég %nls‘ttt
du Fonds des Rentes (12 mois) 3
(4 mois) 2
1959 Décembre .........cociviviniiiiiiiininnn.. 2,166 3,25 4,354 5,21
"1960 Décembre ........cooviiiiiiiiniiniiinn, 2,671 4,75 4,956 6,07
1961 Janvier .......ccceeviiiiiiiiiniiiaiiieninan 2,681 4,75 4,993 6,00
Juillet ..o 2,896 4,75 5,000 5,89
Aolth woviie i 2,633 4,50 4,900 5,85
Septembre  ........cicieiiiiii, 2,498 4,50 4,900 5,81
Octobre «..ocovvvvriiiiiiiiiiiiiiee 2,541 4,50 4,900 5,79
Novembre  ...ccoovvvviviiiivinenneiniens 2,437 4,50 4,900 5,71
Décembre ........oociviiiiiiiiiiiiinn, 2,246 4,25 . — 5,74
1962 Janvier ........... e, S 1,511 3,80 3,958 5,568
Tévrier ....ocoovviiiiii 1,479 3,60 3,850 5,47
Mars coooviiiiiii e 1,866 3,50 3,604 5,87
Avril Lo 1,744 3,40 3,550 5,28
Mai oo 1,821 3,30 3,500 5,20

1 Moyenne pondérée des taux journaliers moyens.

2 Fin de mois. Jusqu'd la fin de 1961, le taux de ces certificats a été 1ié au toux d'escompte de la Banque Nationale de Belgique pour les traites acceptées
domicilides en banque; depuis le ler janvier 1962, il est fixé par des adjudications hebdomadaires.

3 Adjudication du mois suivant.
4 Début du mois suivant.

5 A partir de janvier 1962, derniére udjudication hebdomadasire du mois : taux unique valable pour tous les certificats adjugés.

a deux reprises : pour les dépdts & trois mois le taux
était revenu de 3,45 & 3,30 p.c. en aoht, puis &
3,15 p.c. en décembre.

La réforme du marché monétaire en introduisant,
depuis le début de 1962, une plus grande souplesse
dans la formation des taux (!), a facilitd le mouve-
ment de baisse. Celui-ci a été encouragé par les
organismes régulateurs des marchés qui, lors des
adjudications de certificats, ont volontairement réduit
leur offre de titres. Du 4 janvier 1962 — date de la
premiére adjudication — au 26 juin, les taux des
certificats du Fonds des Rentes et des certificats B
sont revenus de 4,15 & 3,25 p.c. Entre les mémes
dates, les taux octroyés par les banques sur les

(1) Voir & ce sujet : La réforme du ler janvier 1962 et le
marché monétaire en Belgique, Bulletin d'Information et de
Documentation, vol. I, no 4, avril 1962, pp. 377-378.

dépdts & trois mois ont diminué de 3,15 & 2,75 p.c.
Quant aux certificats de trésorerie émis par adjudica-
tion, les taux des certificats & douze mois ont
diminué de 4,9 & 3,5 p.c. entre le 5 décembre 1961,
date de la derniére adjudication qui a eu lieu avant
la réforme du marché monétaire, et le 5 juin 1962.

Les taux de l’argent au jour le jour accusent, en
général, des oscillations beaucoup plus marquées que
les autres taux & court terme; ils sont, plus que ces
derniers, influencés par des facteurs saisonniers ou
accidentels. Dans 1’ensemble, une tendance trés nette
& la baisse prédomine cependant depuis la fin de
1961.

L’évolution des taux sur le marché et le dévelop-
pement satisfaisant dé la balance des paiements avec
I’étranger ont amené la Banque Nationale & poursui-
vre l'adaptation de ses barémes .: deux nouvelles
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réductions de 0,25 p.c. de l’ensemble des taux sont
intervenues respectivement le 18 janvier et le
22 mars. :
Depuis le 9 février 1961, 1'Institut de Réescompte
et de Garantie fait varier ses taux en fonction non
seulement du cofit de son recours & la Banque Natio-
nale, comme c¢’était le cas auparavant, mais aussi du
taux auquel il emprunte 1’argent au jour le jour. De
cette maniére, il a modifié ses taux & plusieurs repri-
ses au cours de l'année 1961, le plus souvent dans
le sens de la baisse, et au cours de l’année 1962,
toujours dans le sens de la baisse. Les taux applica-
bles aux acceptations représentatives d’importations
& 120 jours d’échéance et moins étaient, & la fin de
mai 1962, inférieurs de 1,75 p.c. aux taux en vigueur
& la fin de 1960. Les taux applicables aux accepta-
tions de méme durée représentatives d’exportations
ont diminué de 1,125 p.c. entre les mémes dates.

10. Conclusions.

L’évolution récente de 1’économie belge se carac-
térise par un ralentissement dans I’accroissement des
dépenses intérieures. Les pourcentages d’augmenta-
tion trés favorables qu’on enregistre encore par
rapport aux premiers mois de 1961 fournissent une
image trop optimiste de la situation : ils sont faussés
par l'incidence des gréves sur les données de la
période de référence. Néanmoins, les investissements
industriels se seraient encore accrus au premier
semestre, suivant les prévisions formulées par les
chefs d’entreprise au début de 1’année. II en est de
méme des dépenses en construction. Parmi les prin-
cipales dépenses de consommation, seuls les achats
de produits alimentaires auraient encore progressé
pendant les premiers mois de 1962. Les dépenses
publiques continuent & se développer, notamment en
ce qui concerne les investissements.

Globalement, la demande extérieure présente
encore une évolution satisfaisante. On doit souligner
cependant la stagnation, voire la réduction de la
demande en provenance du Royaume-Uni et des pays
sous-développés. Au contraire, la demande en pro-
venance de 1’Allemagne s’est de nouveau accrue au

premier trimestre, aprés une période de ralentisse-
ment en 1961. La demande en provenance des autres
pays de la Communauté Economique Européenne et
des Etfats-Unis se maintient & un niveau élevé,

L’économie belge a connu peu de difficultés inhé-
rentes & 1’évolution conjoncturelle. Le systéme des
prix a accusé une grande stabilité. Les majorations
des salaires directs et indirects se sont produites dans
'ordre; dans la perspective du cycle complet, ils
n’ont pas dépassé la marge laissée par 1’amélioration
de la productivité. La persistance du froid a néan-
moins provoqué, aux mois d’avril et de mai, une
hausse de l'indice officiel des prix de détail qui, par
le jeu de 1’échelle mobile, a déclenché une majoration
de 2,5 p.c. de la plupart des salaires et traitements
dans les secteurs public et privé. La difficulté prin-
cipale de nature conjoncturelle réside dans les pénu-
ries de main-d’ceuvre qualifiée.

Le relévement de certaines taxes et la haute con-
joncture ont donné lieu & une augmentation de
10 p.c. des recettes fiscales en 1961; pendant les
premiers mois de 1962, ces recettes ont accusé une
nouvelle progression substantielle. Il en est résulté
une amélioration de la situation des finances publi-
ques, qui n’a toutefois pas encore atteint 1’ampleur
qu’on aurait pu souhaiter. ,

L’évolution favorable de la balance des paiements
de 'UE.B.L. a permis & la Banque Nationale
d’abaisser ses taux 3 trois reprises au cours des sept
derniers mois. La réforme monétaire introduite au
début de l'année, en accordant une plus grande
liberté & la formation des taux d’'intérét & court
terme, a favorisé la baisse de ceux-ci et créé un meil-
leur équilibre entre les taux & court et & long terme.
Elle a également mis fin & la stérilisation de liquidités
par le Fonds des Rentes, découlant du systéme des
coefficients de couverture. Enfin, elle a facilité 1’élar-
gissement des crédits bancaires & 1’économie privée.

La période actuelle de ralentissement peut avoir
des effets salutaires sur l'évolution économique &
long terme : dans la mesure ol elle évitera le déve-
loppement de tensions malsaines, elle pourrait donner
lieu & une remise en ordre des facteurs d’expansion.




FONDS DES RENTES

RAPPORT SUR LES OPERATIONS DE L’ANNEE 1961

En introduction au présent rapport, il n’est peut-
étre pas inutile de rappeler que le Fonds des Rentes
est chargé d’une double mission. Tout d’abord —
et depuis son instibution en 1945 —, il assume la
régularisation du marché des fonds publics, c’est-4-
dire qu’il s’efforce, sans cependant s’opposer aux
tendances fondamentales de ce marché, de couper
les pointes et d’atténuer les fluctuations journaliéres
des cours.

D’autre part, et depuis novembre 1957, le Fonds
participe & la conduite du marché monétaire et colla-
bore & la politique d’open market.

*
* %k

Dans sa mission de régularisation du marché des
fonds publics, le Fonds s’est trouvé, en 1961, devant
une tache relativement plus facile que pendant
I'année antérieure. D’une part, les taux d’intérét ont
marqué une certaine tendance & la baisse. D’autre
part, la situation des finances publiques s’étant
améliorée, les ponctions opérées par les pouvoirs
publics dans le marché des capitaux ont été nebte-
ment moins importantes qu’en 1960. Le marché des
rentes a, dés lors, accuséd des fluctuations moins
amples que pendant I’année précédente, ce qui a
facilité la tache du Fonds.

Sur le marché monétaire, au contraire, le Fonds
des Rentes s’est trouvé confronté & des difficultés
nées de la surabondance des liquidités. L’augmenta-
tion continue des dépots a amené les banques &

souscrire des montants croissants de certificats du
Fonds des Rentes. Le produit de I'émission de ces
certificats (émission régie par les arrangements
intervenus en 1957) ayant constamment et large-
ment dépassé les besoins du Fonds, des montants
fort élevés sont ainsi restés stérilisés 4 son compte
4 la Banque Nationale. Il en est résulté, pour le
Fonds, un manque & gagner qui a lourdement grevé
le résultat de l’exercice.

I. LES OPERATIONS DE REGULARISATION
DU MARCHE DES FONDS PUBLICS EN 1961

Les remous sociaux qui avaient marqué les der-
niers jours de I’année 1960 ayant heureusement pris
fin, le marché des rentes manifeste, dés la mi-janvier
1961, une tendance au raffermissement. Cependant,
I’emprunt de 2.8350 millions que la Société Nationale
des Chemins de fer émet & partir du 16 janvier, au
prix de 98,25 p.c. (emprunt & 5-10 ans, au taux
facial de 5,25 p.c. pour les cinq premidres anndes et
de 5,50 p.c. pour les cinq années suivantes) se place
fort difficilement.

En dépit du peu de succés de cet emprunt et en
dépit aussi de la tension politique qui conduira, le
21 février, & la dissolution des Chambres, le marché
des rentes reste assez favorablement orienté jusqu’d
la fin du mois de mars. Ceci rend possible 1’émission
par la Société Nationale de Crédit & 1’Industrie, &
partir du 27 février, d’un emprunt de 2 milliards de
francs, & des conditions légérement plus favorables
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pour le souscripteur, que celles de I’emprunt de la
Société Nationale des Chemins de fer. Cette émis-
sion rencontre un succés tel que la souscription est
déclarée close avant la date prévue.

La réévaluation du mark ouest-allemand et celle
du florin néerlandais, intervenues pendant le premier
week-end de mars, ne paraissent pas influencer la
tendance du marché belge.

Les élections générales du 26 mars sont suivies de
quelques semaines d’incertitude politique et cette
incertitude s’accompagne d’un certain alourdisse-
ment du marché, ce qui n’empéche cependant pas
I’émission par la Régie des Télégraphes et des
Téléphones, & partir du 13 avril, d’'un emprunt de
2 milliards de francs, aux mémes conditions que
celles de I’emprunt de la Société Nationale de Crédit
4 I'Industrie, Cet emprunt rencontre un succés tel
que la souscription est cloturée le 7 avril, alors que la
date de cloture prévue était le 13 avril.

La constitution du nouveau Gouvernement le 25
avril, est suivie d’'une période pendant laquelle le
marché des rentes redevient acheteur et le reste
jusqu’d la mi-mai, ¢’est-a-dire jusqu’d l'annonce de
I’émission par I'Etat de 1’emprunt 1961-1966-1973
au taux d’intérét facial de 5,25, 5,50 et 5,75 p.c.
Cette émission, qui débute le 8 juin, rencontre un
réel succes, le capital souscrit dépassant légérement
7 milliards. Le marché des rentes en subit un cer-
tain contrecoup et redevient vendeur pendant pres-
que tout le mois de juin. Ce mois de juin est d’ail-
leurs marqué par une recrudescense de la tension
dans le secteur de Berlin et, sur le plan intérieur,
par la publication de certaines précisions concernant
P’application du précompte & 1'impbét complémen-
taire personnel.

La lourdeur du marché se dissipe quelque peu
pendant le mois de juillet et les premiéres semaines
d’aolt. Le 24 aoit, débute 1'émission d’un emprunt
4 5, 10, 15, 20 ans de la ville d’Anvers, le taux
d’intérét facial pour ces diverses durées étant de
5,25, 5,50, 5,75 et 6 p.c. Le méme jour, 24 aodt, la
Banque Nationale raméne de 5 & 4,75 p.c. le taux
officiel d’escompte. Cette baisse du taux d’escompte
ne ranime pas le marché des rentes dont la maussa-
derie persiste pendant les mois de septembre et
d’octobre.

Le 2 octobre s’ouvre 1’émission de I’emprunt de
I'Etat 1961-1981, & 5, 10,.15, 20 ans (taux d’intérét
facial 5,25, 5,50, 5,75, 5,75 p.c.) d’'un montant
limité & 6 milliards.

Cette émission terminée, le marché des rentes se
ressaisit pendant quelque temps, pour s’affaiblir &
nouveau dés les premiers jours de novembre et rester
plutét vendeur jusqu’s la fin de l’annéde. Ceci
n’empéche cependant que deux emprunts garantis
par I'Etat peuvent étre placéds assez aisément, &
savoir :

a) emprunt de 2.650 millions de la Socidté
Nationale de Crédit & I'Industrie, emprunt & 5, 10,
15, 20 ans, émis & partir du 20 novembre, le taux

d’intérét facial pour les diverses durées étant de
5,25, 5,50, 5,75, 5,75 p.c.;

b) l'emprunt de 2.500 millions du Fonds des
Routes, émis & partir du 11 décembre, aux mémes

conditions que 1’emprunt de la Société Nationale de
Crédit & 1’Industrie.

Le 28 décembre, la Banque Nationale abaisse une
nouvelle fois son taux d’escompte de 4,75 & 4,50 p.c.,
et les tout derniers jours de l’année voient se des-
siner un mouvement d’achats sur le marché des

rentes.

*
*

Le Fonds a exposé, dans son précédent rapport,
pourquoi il a estimé devoir continuer, aprés le 30
juin 1960, & s’occuper du marché des emprunts con-
golais et comment l’ampleur et la persistance
d’offres sans contrepartie ont alors conduit & des
inscriptions « cours modifié papier ».

Vers le milieu de ’année 1961 — et eu égard
notamment & la suspension totale du service finan-
cier des emprunts congolais —, le Comité du Fonds
a décidé, avec ’accord du Ministre des Finances, que
le Tonds cesserait de s’occuper du marché de ces
emprunts. .

Le Ministre des Finances a ensuite donné instruc-
tion aux Commissions des Bourses du Royaume de
suspendre provisoirement la cotation des rentes
congolaises.- A cette occasion, le Ministre des Finan-
ces a publié un communiqué dont 1’essentiel est
reproduit ci-aprés :

« Le Ministre des Finances a donné instruction
aux Commissions des Bourses du Royaume de sus-
pendre provisoirement la cotation des emprunts émis
ou garantis par I’ex-Congo belge, qui forment actuel-
lement la rubrique E de la cote officielle de la
Bourse de Bruxelles et qui ont un ou des coupons
en souffrance (1’emprunt & lots 1888 n’est done pas
visé par la décision).

» La décision de ne plus coter a été inspirée par
le souci d’éviter que les cours des rentes émises par
I'ex-Congo belge ne continuent & se détériorer.

» Il est, en effet, évident que les régles de cota-
tion normales ne peuvent s’adapter & la situation
complexe dans laquelle se trouvent les obligations
précitées.

» La Commission de la Bourse de Bruxelles a
décidé, par application du 2° alinéa de 1’article 80bis
de son réglement, d’admettre aux ventes publiques
mensuelles qu’elle organise périodiquement, les titres
dont la cotation est ainsi suspendue. » '

L’exposé qui précede explique que le portefeuille
du Fonds en valeurs congolaises ne s’est pratique-
ment pas modifié en 1961 et s’établit toujours &
907 millions nominal, chiffre rond (méme montant
qu’au 81 décembre 1960).

%
% %

Les tableaux ci-aprés illustrent 1’évolution du
marché des rentes pendant ’année 1961.
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(Moyennc des cours)

cours de quelques rentes types pendant l’année 1961

Moyenne Cours extrémes Moyenne

des cours des cours

janvier 1961 Plus bas Plus haut décembre 1961
4 % Unifié, 1@ gérie ........coovviviiiiiiiiiannnnn. 91,128 91,00 19-12-1961 92,30 1- 6-1961 91,065
4 % Libération ... 87,985 85,00 20-12-1961 88,00 3- 1-1961 85,140
4 % 9% Belge 1952/1962 ... ......coiieiiiiiinn 101,595 101,50 12- 1.1961 102,90 1-12-1961 102,770
4 1 % Belge 1953/1978 .....ooiiiiii 92,095 91,50 1. 8-1961 92,50  4-12-1961 92,370
4 % % Belge 1953/1968 .......cooiiiiiiiinl 92,571 92,30 9. 1-1961 95,10  6-11-1961 094,705
4 11 % Belge 1954/1974, 1r° série ............... 88,981 88,80 13- 1-1961 91,00 13- 7-1961 90,300
4 % % Belge 1956/1967/1973 .......c.oooivininns 92,819 91,90 1. 8-1961 93,30 22-12-1961 03,225
5 % Belge 1958/1968 .......cooiiiiiiiiiiiiinenns 93,771 © 93,20 13- 1.1961 97,70  1-12.1961 97,110
4 3 % Belge 1959/1971 ..., 90,114 89,60 10- 1.1961 94,90 7-12-1961 94,530
5 Y % Belge 1960/1965/1970/1975 1 ......... — 97,50 22. 3.1961 98,90 12- 9-1961 98,595
4 9% Trésor 1943/1963 .......occoiiiiiiiiiinannins 108,790 108,70 13- 1-1961 112,50 5-12-1961 112,350
4 % Lots 1941 ..ooovviiviiiiiiiiiie 886,333 835,00 2-10-1961 892,00 8. 2.1961 857,500
2 % Lots 1953 ..oooiiiiiiiiii 1.002,381 995,00 11- 1.1961 [1.058,00 11-12-1961 1.052,950
4 9% Dévastées 1923 ... 954,143 916,00 3- 5-1961 955,00  6- 1-1961 932,600
4 9% Priv. Chemins de fer belges .................. 491,095 474,00 18-12-1961 494,00 2- 6-1961 475,800
5 % Chemins de fer 1955/1975, 2° série ......... 87,809 87,00 2-11-1961 87,90  3- 1.1961 87,330
4 14 9 Bruxelles 1952/1962, 1re série ......... 102,900 102,90 3. 1-1961 104,90  6-11-1961 104,900
5 14 % Bruxelles 1958/1963 ......cooeveniinennnen 98,419 97,90  5- 1-1961 100,00  4-12-1961 99,870

"~

Introduit aux cotations officielles le 22 mars 1961.

Le tableau I compare, pour un certain nombre
de valeurs, la moyenne mensuelle des cours des mois
de janvier et décembre 1961 et indique les cours
extrémes enregistrés pendant 1’année 1961.

Le tableau II compare, pour quelques valeurs, les
rendements correspondant aux cours cotés respecti-
vement le 16 décembre 1960, le 3 janvier 1961 et
le 15 décembre 1961.

Tableau II.

Evolution des rendements de quelques valeurs

18" décembre 1960 8 janvier 1961 15 décembre 1961

Cours Rendement Cours Rendement Cours Rendement
4 3% 9% Belge 1953/1973 .....coovveiinnine 92,10 5,89 92,10 5,90 92,10 5,98
4 % 9% Belge 1953/1968 ........ccceennnnt 93,30 5,91 92,50 6,08 94,60 5,79
4 % 9% Belge 1954/1972 .....ccceiinennnn 91,10 6,07 90,30 6,04 92,00 5,86
4 1 9% Belge 1954/1974, 1re série ...... 89,20 6,06 88,90 6,12 90,10 5,95
4 34 % Belge 1954/1974, 2° série ...... 87,50 6,12 87,30 6,16 89,40 5,90
4 9% Belge 1955/19T75 ..oovvviniiiiiininnns 86,20 6,03 86,00 6,08 87,30 5,96
5 % Belge 1957/1969 .....coviviiiiinnennnns 93,60 5,93 92,90 6,05 94,20 5,93
5 % Belge 1958/1968 .....coovenvriiinniann. 94,10 5,90 93,90 5,94 96,80 5,51
4 3 % Belge 1959/1971 ........c.coenieee 89,90 6,06 89,70 6,10 94,50 5,47
5 % Belge 1959/1970 .....cooirviniinnanns 92,20 6,02 92,00 6,06 96,40 5,47
5.1 % Belge 1960/1970 .......iceceeienn |- 94,20 6,03 94,10 6,05 95,90 5,83
5-5 1 % Belge 1960/1965/1970 ......... 96,10 5,93 95,90 6,00 97,70 5,63

’ ’ (sur 1965) (sur 1965)

A. Emissions et remboursements d'emprunts.

Les pouvoirs publics et les institutions d’intérét
public ont émis par souscription publique, en 1961,
les emprunts figurant au tableau ci-aprés :

Il y a lieu d’ajouter aux émissions précitées,
les titres de la dixiéme et dernidre série de
I’emprunt de 1'Assainissement monétaire, s’élevant
3 1.863.104.000 francs et remboursables par moitié
le 1° janvier 1971 et le 1° janvier 1972. Ces obliga-
tions ont été admises aux cotations officielles le
28 aolt 1961.

En outre, les titres de la huitidme tranche des
obligations & 5,25 p.c, d’ensemble 732.217.000

francs, remis aux sinistrés par la Caisse autonome
des dommages de guerre du 1 octobre 1960 au 30
septembre 1961. ont été introduits & la cote le 20
février 1961.

La Fondation nationale pour le financement de la
recherche scientifique a émis, en 1961, un emprunt
1961-1991 de 800 millions de francs, lequel, comme
I’emprunt émis en 1960 a, eu égard & sa destination
particuliére, été souscrit au pair et porte intérét au
taux de 2 p.c. 'an.

Le tableau IIT fait abstraction des placements
opérés en 1961 par les institutions d’intérét public,
d leurs guichets ou par cession directe.
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Tablean IIT. Emissions
. . Rendement
Nominal T Pr.lx' Prix de
- Date (7231111::3 nox:‘x;lnxal Durée d'émission | remboursement sof:c:ripltiur
d'émission | de francs) (pour cent)
(pour cent)
’ 100 5,60
. . . 5,25 . (5 ans) (5 ans)
Caisse Nationale de Crédit Profes- ’ S
; (5 prem. années) 5, 8 ou 101 5,67
sionnel 1961 & 5, 8 ou 11 ans . 1-1 259 % 5,50 11 ans 98,50 (8 ans) (8 ans)
(6 anndes suiv.) 102,50 5,72
(11 ans) (11 ans)
Société Nationale des Chemins de I pre'il"?inées) - (5133) (?’:if)
fer belges 1961 4 5 ou 10 ans 16- 1 2.350 5"50 5 ou 10 ans 98,25 102 5,72
(5 années suiv.) (10 ans) (10 ans)
. . . 5,25 100,50- 5,75
Société Nationale de Crédit & 1'In- - ’ ‘ ’
dustrie 1961 & 5 ou 10 ams ... | 27-2 | 2.000 % e 5 ou 10 ans | 98,259 €7D G 5o
(5 années suiv.) (10 ans) (10 ans)
. , 5,25 100,50 5,75
Régie des Télégraphes et des Télé- - A ’ 2
(6 prem. anndes)| 10 98 (5 ans) (5 ans)
phones 1961 & 5 ou 10 ans ...... 13- 4 2.000 5.50 o ou 10 ans »25 103 5,82
(5 anndes suiv.) | ) (10 ans) (10 ans)
. 100,50 5,75
. . . 5,06 - (5 ans) (5 ans)
Caisse Nationale de Crédit Profes- ’
i ; (5 prem. années) 5, 8 ou 101,75 5,78
sionnel 1961 & 5, 8 ou 11 ans . 1- 6 2503 5,50 11 ans 98,25 (8 ons) (8 'ans)
(6 anndes suiv.) 103,50 5,82
(11 ans) (11 ans)
5,25 100,50 5,69
(5 prem. années) g (5 ans) (5 ans)
Etat belge 1961/1973 ............... 8 6 . 5,50 5 9 102 5,74
Stat belge 1961/1973 7.007 (4 années suiv,) 12 14 ans 98,50 (9 ans) (9 ans)
5,76 : 104 5,83
(8 %k dern. ann.) (12 14 ans) (12 14 ans)
5,25 ' 100 5,72
(5 prem. années) (5 ans) (5 ans)
5,50 102,50 5,82
Ville d’Anvers 1961/1981 ......... 24- 8 800 | (6 enntes suiv 5, 10, 15, | g5 gp (| (10 ane) (10 ans)
. 5,75 20 ans 105 5,87
(5 années suiv.) (15 ans) (15 ans)
.6 107,50 5,92
(5 dern. années) (20 ans) (20 ans)
. 100 5,60
5,25 (5 ans) (5 ans)
(5 prem. années) 5. 10. 15 102,50 5,75
Etat bel 981 e 21 ) 5,50 e (10 ans) (10 ans)
Btat belge 1961/1981 0 6.000 (5 anndes suiv.) 20 ans 98,50 105 5,82
5,75 ) : , (15 ans) (15 ans)
(10 dern. années) 108 5,85
(20 ans) (20 ans)
. 100 5,60
Société Nationale de Crédit a 1'In- 5,25 (5-ans) (5 ans)
dustrie 1961 & 5, 10, 15 ou | . (@ prem. asnden) < 10, 15 | o o
20 808 tiiiiiiiicii e, - . . ’ O e ‘ ans ans
0 ans 20-11 2.650 (5 anndes suiv.) 90 ans 98,50 106 5,87
5,75 (15 ans) (15 ans)
(10 dern. années) ’ 109 5,88
(20 ans) (20 ans)
100 5,60
' 5,25 (5 ans) (5 ans)
(5 prem. années) R . 103 5,79
Fonds des Routes 1961/1981 ...... 1112 2.500 5,50° 5,10, 15, | 9g 50 /| (10 ans) (10 sns)
(5 années suiv.) 20 ans 106 5,87
5,75 (15 ans) (15 ans)
(10 dern. années) . . 109 5,88
(20 ans) (20 ans)
25.807
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Le montant net des appels au marché des capi-
taux en 1961 s’éléve done 4 20,6 milliards (émis-
sions 25,8 milliards moins remboursements 5,2 mil-

Tableau IV.
Remboursements effectués en 1961
(Francs)

Société Nationale de Crédit
3 I'Industrie 1951-1961 :

27-2 — admis en paiement des
souscriptions & I'emprunt
1961 & 5 ou & 10 ans ... 398.978.000
1-3 — remboursement &
1'échéance ..........o.coeens _ 601.022.000

Régie des Télégraphes et des
Téléphones 1951-1961

134 — admis en paiement des

souscriptions & I'emprunt

1961, &4 5 ou 10 ans ... 245.100.000
2-5 — remboursement &

I'échéance ............c.oees 734.507.000

Caisse Nationale de Crédit
Professionnel 1956-1961 :

1-6 — remboursement &
I'échéance .................. 150.000.000

Société Nationale des Dis-
tributions d'Eau 1951-
1961 :

15-6 — Remboursement &
I'échéance ........coevvveens 683.000.000

Bruxelloise des Eaux 1951-
1961 :

15-7 — remboursement &
I'échéance .................. 341.500.000

Ville d'Ostende 1951-1961 :
157 — remboursement &
I'échéance ..........c.eevens 60.000.000

Ville d’Anvers 1951-1961 :

24-8 — admis en paiement des
souscriptions & I'emprunt
1961-1981 ....oovvvinnnnnn. 90.857.000
19 — remboursement &
I'échéance ............oevns 2068.888.000

Etat belge 1951-1961-1966 :

15-11 — remboursement
anticipatif ...............l. 1.302.399.000

Société Nationale de Crédit
4 1'Industrie 1952-1962,
1re gérie :
27-11 — admis en paiement des
souscriptions & 1'emprunt
1961, & 5, 10, 15 ou 20
A0S eeieviiiiiiiaaas 296.664.000

5.172.915.0001

1 A ce chiffre, il y a lieu d'ajouter le remboursement, le 1er janvier 1961,
des titres impairs de la cinquidme série de l'emprunt de 1'Assainisse-
ment monétaire, remboursables & cette date, pour un montant de
1.030.684.000 francs.

liards), contre 28 milliards en 1960, 27,9 milliards
en 1959, 21,2 milliards en 1958, 16,9 milliards en
1957, 19,9 milliards en 1956.

Tenant compte des mouvements du portefeuille du
Fonds des Rentes, on obtient les chiffres ci-aprés :

1960 1961
(milliards de francs)
EmiSgIONS  civivereetiiiiiiiiiireererraianninneess 36,1 25,8
Remboursements ........oooiviiiiinnnerenians — 13,1 — 52
23,0 20,6

Solde des opérations effectuées en bourse
et dont le Fonds a été la contrepartie — 2,1 — 02
20,9 20,4

B. Fluctuations du portefeuille du Fonds des Rentes
pendant 'année 1961.

Le tableau ci-dessous résume les fluctuations du
portefeville du Fonds des Rentes pendant 1’année
1961 :

Tablean V.

Fluctuations du portefeuille
du Fonds des Rentes pendant 1’année 1961

Solde

général Mouvement

(Capital nominal
¢n millions de francs)

29 décembre 1960 ...... 6.652,9 — —
30 mars 1961 ............ 5.978,4 — 674,5
29 juin 1961 ............ 6.395,7 |-+ 417,38
29 septembre 1961 ... 6.448,4 |4+ 52,7
28 décembre 1961 ...... 6.922,5 |4+ 474,1
+ 269,61
1 IL'augmentation de 270 millions de francs s'établit comme suit :
(millions
de francs)
Achats du Fonds au marché (par solde) ..........covevinniins 887,7
Achats du Fonds hors bourse d divers organisies ............ 67,0
454,7
Encaissement de titres remboursables 185.1
269,6

Les mouvements du portefeuille ont été commen-
tés plus haut.

Le montant le plus bas, soit 5.866,8 millions, a été
enregistré le 7 avril.

Le montant le plus élevé, soit 6.922,8 millions, a
ét4 atteint le 27 décembre. . :

Le portefeuille du Fonds a subi, depuis 1954, les
variations ci-aprés :

(millions de francs)

+ 1.491
— 489
+ 1.396
— 1.818
— 801
4 1.272
-+ 2.071
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C. Volume des transactions.

Le volume général des transactions effectuées en
bourse, sur le marché des rentes, s’établit comme
suit : ‘

1960 1961 Différence

(Valeur nominale en millions de francs)

Titres offerts ...........ccoenns 15.684 13.759 — 1.925
Titres . demandés ............... 13.548 13.8371 — 177
29.232 27.130 — 2.102

Ce volume global se répartit comme suit entre les
quatre bourses du pays :

Tableau VI.
Volume des transactions
(Millions de francs)
. Capitaux
Capitaux offerts a ndé
Ventes notées Achats notés | Total
en] carne sts en carnets des
Pﬂl; eshagen par les agents trans-
:efxe:’:sge de change actions
de marché a :e‘;‘:’t‘fh s
Bruxelles :
Portefeuille A 7.717 8.429
Portefeuille B ... | 3.239 3.217
Anvers : 10.956 11.646(22.602
Portefeuille A ... 932 626
Portefeuille B ... 497 369
Gand : 1.429 997] 2.426
Portefeuille A ... 560 259
Portefeunille B ... 270 217
Lidge : 830 476] 1.306
Portefeuille A ... 353 146
Portefeuille B ... 191 106
544 252 796
- 118.759 13.371(27.130

Tablean VII.

Nombre d’ordres inscrits dans les carnets
des teneurs de marché

Ordres de ventes Ordres d'achats
notés en carnets notés en carnets
par les agents par les agents
de change de change
Bruxelles : .
Portefeuille A ... [239.831 76.083
Portefeuille B ... {115.668 43.922
355.499 120.005
Anvers :
Portefeuille A ... | 24.471 8.501
Portefeuille B ... | 15.789 7.177
40.260 15.678
Gand :
Porteféunille A ... | 22.793 5.635
Portefeuille B ... 9.843 3.647
= —| 82.636 [— | 9.282
Liége : . : _
Portefeuille A ... 7.496 | | 2.658
Portefeuille B :.. 5.043 | - | 1.576
-| 12.539 — 4,234
, 14407984 | - (|149.199
Total général .., 590.183 ..

Pour la seule Bourse de Bruxelles, les opérations
du Fonds se sont traduites par les mouvements
matériels ci-apreés :

Entrées dans les
coffres ......... 1.303.300 titres contre 1.669.948 en 1960.

Sorties des coffres 1.299.957 titres contre 1.358.467 en 1960.

Mouvement total 2.603.257 titres contre 3.028.415 en 1960.

Ce mouvement a représenté, en 1961, une mani-
pulation moyenne de 10.413 titres par journée de
travail. .

Les livraisons de titres ont été accompagnées de
60.741 bordereaux numériques, ce qui détermine
une moyenne journalidre de 243 bordereaux.

D. Nombre et volume des emprunts dont le Fonds
des Rentes contréle le marché.

Ainsi qu’il a été dit plus haut, le Fonds des Ren-
tes a cessé, depuis la mi-juillet 1961, de s’occuper
du marché des valeurs congolaises.

Au 81 décembre 1961, le contrdle du Fonds
s’exercait sur 221 emprunts totalisant un capital
nominal en circulation de 282.802 millions.

Ces emprunts se répartissent comme suit :

Portefeuille A (emprunts émis par ’Etat ou &
charge de I’Etat) : 69 emprunts totalisant 211.653
millions.

Portefeuille B (emprunts garantis par 1'Eta,
emprunts des provinces et communes, du Crédit
Communal, ete.) :

a) emprunts garantis par 1'Etat : 53 emprunts
totalisant 45.390 millions;

b) emprunts du Crédit Communal : 10 emprunts
totalisant 10.068 millions;

¢) emprunts de la Société Nationale des Chemins
de fer non garantis : 2 emprunts totalisant 1.456 mil-
lions;

d) emprunts des provinces : 6 emprunts totali-
sant 737 millions;

¢) emprunts des villes et communes : 81
emprunts totalisant 13.498 millions.

E. Situation générale du portefeunille & 1a fin de 1961.

La situation générale du portefeuille s’établit
comme suit, au 28 décembre 1961, comparative-
ment au 29 décembre 1960 :

9
décembre décembre
1960 1961

(Valeur nominale
en millions de francs)

Portefeuille A :
Emprunts émis par I'Etat ou 4 charge
de I'Etat .....oocoornen. e 3.689  3.791

Portefeuille B : o
Emprunts garantis par 1'Etat; emprunts

. des provinces et communes, du Crédit
' Communal, di . Congo, etc. ............ 2.964  3.182

6.653 6.923
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La classification des valeurs en portefeuville au
28 décembre 1961, tenant compte de la durde res-
tant & courir jusqu'd leur date de remboursement,
donne les chiffres ci-dessous : _

(Valeur

nominale
en millions
de francs)
Portefeuille A :
Moins de €INQ 818 ....ocevevviinniiniiiniiniinieiiians 1.460
De cing & diX 818 ...ooovvvviiiiiiiiiiiiiiiii 612
Plus de diX 808 ..oierreiniiiineniiiiniiiineiiraeneaens 1.718
Moi Cing ~
do a0 (Plmde. lpuy
. cinq ans  dix ans -
Portefeuille B : :
Emprunts garantis par -

I'Etat  .oocivviiiiniieien. 492 201 ° 551 1.244
Emprunts du Congo ...... 100 501 . 283 884
Emprunts du Crédit Com-

munal ... .39 — 135 174
Emprunts de la Société

Nationale des Chemins

de fer, non garantis ... — —_— 27 27
Emprunts des provinces et '

COMMUNES «.vverrenirsennns 223 262 317 802

854 964 1.313 3.131

II. LES OPERATIONS EFFECTUEES PAR LE
FONDS DES RENTES SUR LE MARCHE
MONETAIRE

La haute conjoncture n’a pas suscité de tensions
sur le marché monétaire belge qui est demeurd
caractérisé par une abondance de:liquidités.

L’expansion -des liquidités a trouvé surtout son
origine dans les crédits octroyés & 1'Etat par les
organismes monétaires, sous diverses formes, et en
particulier sous forme de souscriptions de certificats
de trésorerie libelldés en devises. Les transactions
avec l'étranger, autres que les opérations en capital
du secteur public, de méme que la monétisation de
la dette publique et I'octroi de crédits aux entre-
prises et particuliers, ont été des facteurs d’expan-
sion moins importants,

Comme il est exposé plus haut et en dépit de la
grande aisance qui & régné sur le marché monétaire,
le portefeuille- du Fonds en valeurs cotées a accusé
pour l’exercice 1961 une augmentation de 270 mil-

lions, dont 67 millions provenant d’ opéra.tmns hors

bourse.

Les certificats de trésorerie 'de la tranche B que
le Fonds détenait en portefeuille le 81 décembre
1960, soit 1.403 millions, ont pu étre cédés rapide-
ment aux banques, de sorte que le 4 janvier 1961
déja, ce portefeuille était complétement épuisé. De-
puis lors, ces avoirs ont fluctué dans-des. limites
dtroites et ont méme trés souvent &4 réduits:a zéro.
A l'approche de 1’échéance annuelle cependant . et
par suite des opérations de window dressing des ban-
ques cloturant leur bilan au 31 décembre, ce porte-
feville s’est regarni pour s’établir'le 81 décembre
19614 1.086 millions,

Les avoirs du Fonds en certificats de trésorerie d
court terme autres que ceux de la tranche B, qui
s’élevaient 3 1.200 millions le 81 décembre 1960,
se sont généralement maintenus & des niveaux rela-
tivement élevés au cours du 1 semestre 1961; c’est
ainsi qu'un maximum de 2.825 millions a été enre-
gistré les 2 mai et 9 juin.

Les interventions du Fonds sur le marché des
certificats & court terme dans le courant du second
semestre ont été moins fréquentes et moins impor-
tantes; & aucun moment, elles n’ont porté ce porbe-
feuille.au-deld de 950 millions. Le 31 décembre 1961,
le Fonds ne détenait plus de certificats de trésorerie
a4 court terme autres que ceux de la tranche B.

L’encours des certificats émis par le Fonds, qui
avait été ramend & 5.812 millions le 31 décembre
1960, a enregistré au cours du premier semestre
de 1961, une progression ininterrompue, en rapport
avec ’augmentation des dépots dans les banques :
le 30 juin, cet encours se chiffrait & 10.043 millions,
accusant ainsi un accroissement de 4.231 millions
en six mois. Le fléchissement saisonnier des dépdts
bancaires au cours du mois de juillet a amené les
banques & encaisser 601 millions de certificats du
Fonds. A partir du mois d’aolt, I’expansion de cet
encours & repris et s’est poursuivie jusqu’au 24 no-
vembre : & cefte date, ’encours de ces certificats
atteignait le niveau le plus élevé de l'année, soit
14.452 millions. Aprés avoir diminué sous les effets
de 1’échéance de novembre et du versement par les
banques du produit de I’Emprunt S.N.C.I. 1961-
1981, cet encours s’est stabilisé, le Fonds des Rentes
ayant décidé, le 27 novembre, de limiter ses émis-
sions au seul renouvellement des certificats échus, de
nouvelles souscriptions n’étant consenties que dans
la mesure ol le respect du réglement sur les coeffi-
cients’ bancaires le justifiait. Les besoins de
P’échéance annuelle et les opérations de window
dressing ont provoqué, au cours des derniers jours
du mois de décembre, de nouveaux encaissements de
certificats par les banques, de sorte que cet encours
s’est trouvé ramené le 81 décembre 1961 & 10.996
millions.

Par rapport au 31 décembre 1960, cet encours a
accusé une sugmentation de 5.184 millions.

Sur le marché de Uargent au jour le jour, le Fonds
des Rentes a adapté ses interventions en fonction
de l’offre et de la demande de disponibilités. Au
cours des quatre premiers mois de I’année, ces inter-
ventions sont restées relativement faibles et ont été
le plus souvent inférieures & 1.500 millions. A partir
du mois de mai — et jusqu’a la fin septembre —, les
préts de call money du Fonds ont été plus abond'xnts
et ont atteint un maxxmum de 4.312 millions le
29 juin, 4 la suite du, versement par les banques du
golde des .souscriptions .4 1’Emprunt belge '19861-

" 1973 et de 1’échéance semestrielle. Durant les trois

derniers mois-de. Fannde,. les. préts du Fonds ont
diminué & nouveay et n’ont atteint qu ’une moyenne.
]ournahére d’environ- 1,300 millions. Le 31 décembre
1961, sous” les effets de 1’échéance ‘aninuelle, ces,
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Tableau VIIL Situation du Fonds des Rentes et financement de ses opérations

(Millions de francs)

Actifs du Fonds des Rentes Financement
Portefeuille
Dates (valeur nominals) crzg%‘ti:ur Préts E o Emprunts déshoiltd;xr
Certificats Autres " & la Banque de « call mission de « call 4 la Banque
Valeurs de trésorerie certificats Nationale money » de certificats money » Nationale
cotées tranche B | de trésorerie | de Belgique de Belgique
31 décembre 1960 ...... 6.661 1.403 1.200 6 15- 5.812 — —
31 janvier 1961 6.617 | 20 1.200 750 1.802 6.966 — —
28 février 1961 .. 6.434 90 —_ 2.917 1.932 7.932 — —
31 mars 1961 .. 5.978 10 825 1.644 T 3.273 8.401 — —
30 avril 1961 .. 6.104 18 1.875 1.086 3.569 9.266 — —
31 mai 1961 ..... - 6.054 25- 2.525 2.150 - 2.685 10.042 — —
30 juin 1961 ............ 6.394 | 78 825 1.916 4.239 10.043 — —
31 juillet 1961 ......... 6.288 9 100 3.131 ©3.272 9.442 —_— —
31 aolit 1961 ............ 6.371 — — 4.377 3.410 10.800 — —_
30 septembre 1961 ...... 6.448 — — 6.391 2.267 11.701 — —
31 octobre 1961 ......... 6.599 166 150 6.876 2.030 12.511 —_— —
30 novembre 1961 ...... 6.613 — 150 8.004 2.169 13.605 —_— —
31 décembre 1961 ...... 6.892 1.086 — 3.200 3.069 10.996 — —

préts étaient passés & 3.069 millions contre 15 mil-
lions le 81 décembre 1960.

Au cours de l’année, le Fonds n’est intervenu
qu’une seule fois, comme emprunteur, sur le marché
du call money, et pour un montant peu important.

Les avoirs détenus en compte courant & la Banque
Nationale, qui avaient été ramenés & 6 millions le
31 décembre 1960, se sont rapidement reconstitués
4 la suite de ’expansion de ’encours des certificats
du Fonds placés dans les banques. A partir du 9
février, ces avoirs ont presque toujours dépassé la
dotation octroyée en vertu de la loi du 19 juin 1959,
c’est-a-dire les 2.812 millions provenant de la reprise
par la Banque Nationale de la souscription en or de
la Belgique au Fonds Monétaire International.

Ces avoirs ont enregistré un maximum le 24 no-
vembre, date & laquelle ils ont atteint 10.768 mil-
lions; sous les effets de la diminution de 1’encours
des certificats émis par le Fonds, ces avoirs ont en-
suite fléchi sensiblement : le 831 décembre 1961, ils
se sont chiffrés & 8.200 millions.

Le taux d’intérét des certificats du Fonds et des
certificats de trésorerie de la tranche B, fixé & 4,75
p-c. depuis le 4 aolt 1960, a subi, au cours de I’année
1961, deux réductions & la suite des diminutions du
taux d’escompte officiel, intervenues les 24 aolt et
28 décembre; & ces dates, le taux d’intérét des certi-
ficats du Fonds et celui des certificats de trésorerie
de la tranche B ont été ramenés tout d’abord &
4,50 p.c. et ensuite & 4,25 p.c.

Les taux d’intérét pratiqués sur le marché du call
money ont fluctué en fonction de 1'évolution de
l'offre et de la demande de disponibilités sur ce
marché. Aprés avoir diminué au cours des quatre
premiers mois de ’année, ces taux se sont redressés
de mai & juillet, puis ont enregistré une nouvelle
détente qui ne fut que temporairement interrompue
par I’échéance annuelle. Les taux pratiqués au cours
de la journéde ont atteint un maximum de 3,30 &
8,50 p.c. le 80 juin et un minimum de 0,25 & 0,50

p.c. le 13 décembre. Le taux le plus élevé pratiqué
en cloture de la compensation, soit 3,45 p.c., a été
noté le 29 décembre et le taux le plus bas, soit 0,05
p-c., le 12 décembre.

A la fin de ’année 1961, des consultations entre le
Ministre des Finances, les autorités monétaires et
I’Association belge des Banques ont abouti & une
réforme du marché monétaire qui prévoit, entre
autres, une modification des modalités d’émission
des certificats du Fonds des Rentes et des certificats
de trésorerie de la tranche B. Dans ce marché réor-
ganisé, les certificats du Fonds ne sont plus émis au
robinet et & un taux d’intérét lié étroitement au
taux d’escompte officiel mais font 1’objet d’adjudi-
cations hebdomadaires & un taux d’intérét unique,
soit le taux d’intérét le plus élevé retenu par le
Fonds. . -

Quant aux certificats de trésorerie de la tranche
B, leurs nouvelles modalités d’émission sont réglées
par un arrété ministériel du 29 décembre 1961.
Celui-ci dispose que les certificats de trésorerie de la
tranche B venant & échéance & partir du 8 janvier
1962 sont renouvelés & un taux d’intérét égal & celui
que le Fonds alloue & ses propres certificats émis par
adjudication, La duréé des certificats de trésorerie de
la tranche B est de quatre mois, comme précédem-
ment, mais I'intérét est payable & terme échu. Tous
les certificats de trésorerie de la tranche B venant
& édchéance sont renouvelds en faveur du Fonds qui
les ctéde aux banques adjudicataires, par priorité et
en lieu et place de ses propres certificats, au taux de
I’adjudication. Dans la mésure ol tout ou partie des
certificats cédés au Fonds ne sont pas rétrocédés aux
banques le jour méme de leur émission, mais le sont
ultérieurement, le Fonds peut obtenir le rembourse-
ment anticipé des certificats restés en sa possession
ot leur remplacement par de nouveaux certificats,



— 652 —

de sorte que les certificats de trésorerie de la tranche
B cédés aux banques ont toujours quatre mois &
courir. ‘

” L’assouplissement des modalités d’émission des
certificats du Fonds et des certificats de trésorerie
de la tranche B a été rendu possible par une autre
mesure prise dans le cadre de cette réforme du
marché monétaire, & savoir 1’exonération pour les
banques de 1’obligation de couvrir leurs dépots addi-
tionnels par des effets et fonds publics. A cet effet,
la Commission Bancaire a abrogé, par arrété du 21
décembre 1961, les dispositions du réglement sur les
coefficients bancaires du 11 octobre 1949, relatives &
la trésorerie et & la couverbure. A titre transitoire, les
banques restent cependant tenues de conserver en
portefeuille un volume global d’effets et fonds
publics et de disponibilités au moins égal & la
moyenne de la couverture réglementaire qu’elles ont
dl former au cours des dix premiers mois de 1’année
1961. Pour la constitution de cette couverture toute-
fois, aucun type d’effets publics ou de fonds publics
n’est imposé, sauf les certificats de trésorerie de la
tranche A que les banques doivent obligatoirement
conserver en portefeuille.

La suppression de la couverture obligatoire d’une
importante fraction des dépots bancaires en effets
et en fonds publics a permis, d’autre part, l'instaura-
tion en Belgique d’un coefficient de politique moné-

taire. En vertu d’un arrété de la Commission Ban-

- caire du 21 décembre 1961, celle-ci est habilitée &

fixer, sur proposition motivée de la DBanque
Nationale, la quotité des dépots bancaires qui doit
étre déposée en compte courant spéeial & vue auprés
de la Banque Nationale ou auprés du Fonds des
Rentes, ou é&tre affectée & 1'acquisition d’effets
publics d’un type spécial remis en dépdt auprés de
la banque centrale.

La stérilisation éventuelle des liquidités devenues
trop abondantes pourra ainsi s’opérer, selon les cir-
constances du moment, soit & charge des banques,
soit & charge du Fonds des Rentes, soit partiellement
4 charge des unes et de 1’autre.

L’ensemble de ces mesures permettra au Fonds
des Rentes de maintenir le Trésor & 1’abri d'un
remboursement massif des certificats de trésorerie
des tranches A et B se trouvant dans le portefeuille
des banques; en outre, le Fonds sera mieux 4 méme
d’adapter I’encours et le taux d’intérét de ses certi-
ficats aux besoins de la politique d’open market. De
concert avec la Banque Nationale et complémen-
tairement aux mesures que celle-ci est amenée &
prendre dans le cadre de sa propre compétence, le
Fonds des Rentes agira comme régulateur des taux
d’intérét et du volume de disponibilités, compte tenu
notamment des différentes phases du cycle écono-

mique.
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BILAN ET COMPTE DE PERTES ET PROFITS AU 31 DECEMBRE 1961

Bilan au 31 décembre 1961

ACTIF
Valeur comptable

7.299.164.110
1.085.500.000
3.200.854.321
8.069.000.000

Fonds publics en portefeunille .....................
Certificats de trésorerie, tranche B ..............:
Banque Nationale de Belgique, compte courant
Préts & court terme .......ococveiiiiiiiiiiiieninn..

Ventes de titres & liquider 20.581.177
Coupons échus & encaisser 470.092
Prorata d'intéréts courus sur fonds publics ... 129.898.110
Prorata d'intéréts courus sur préts A court

BEITNE tuevrverererenenerrnrnenrniensnenerineaennns 882.338

14.806.8350.148

PASSIF

Certificats Fonds des Rentes en circulation ... 10.996.000.000
Trésor public (article 9 de la loi du 19 juin

1959) tieniiiiiiie e 2.812.500.000
Achats de titres & liquider ...........coceenenne. 44.839.094
Prorata d'intéréts courus sur certificats Fonds .

des Rentes en circulation .................ioe. 96.470.362
Prorata d'intéréts non courus sur certificats de

trésorerie, tranche B .........cccooeiieiil 15.008.028
Réserve générale au 31 décem-

bre 1960 .....ccciiriiininnns 1.019.131.572
Résultat au 31 décembre 1961 177.598.908

—_— 841.532.664

14.806.350.148

Le bilan reproduit ci-dessus fait apparaitre une
réserve générale de 841,5 millions de francs.

Cette réserve est basde sur la valeur comptable
des fonds publies en portefeuille qui est supérieure
de 1.414 millions & la valeur boursiére au 31 décem-
bre 1961. La différence négative est donc de 572,5

millions. Au 31 décembre 1960, cette différence était

de 380 millions,
La détérioration nouvelle de 192,5 millions enre-
gistrée en 1961 s’explique & concurrence de 27 mil-

Résultaté au 31 décqmbre 1961

CREDIT
Revenus des fonds publics ..............covvvniens 233.502.581
Intéréts des certificats de trésorerie, tranche B 1.289.314
Intéréts des certificats de trésorerie D ......... 40.091.143
Intéréts des préts & court terme .................. 52.095.654

326.978.692

DEBIT

Intéréts sur emprunts & court terme ............ . 5.723
Intéréts sur certificats Fonds des Rentes en E

circulation ... 486.346.172
Courtages ........... OO i 15.147.144 "
Commissions sur opérations de call money . 1.192.500
Frais généraux ........ocoeveviiiiniiiiinniineennes 232.312
Soldes des postes de titres complétement o

liquidés ...oooovviiiiiii 1.653.749

504.577.600

Perte & imputer & la réserve générale ......... 177.598.908
) : 326.978.692
Pour mémoire : Coupons détachés de valeurs :

congolaises, venus & échéance, restés en

souffrance faute de pa,lement ) - :

Année 1960 ..... P O ST 11.750.104

Année 1961 ...l v e - 86.819.480

48.569.584

lions par une diminution de la valeur boursiére du -
portefeuille de valeurs congolaises. Pour le surplus,
elle résulte du fait — déja signalé en téte du présent
rapport — que sur pied des arrangements intervenus
en 1957 et qu’il ne pouvait modifier de sa seule
autorité, le Fonds a dd, pendant toute 1’année 1961,
supporter 1'intérét d’un montant de certificats dépas-
sant largement ses besoins et dont le produit est
restd, pour une bonne part, ‘stérilisé au compte du
Fonds & la Banque Nationale.

Bruxelles, le 16 avril 1962.

Le président,
M. WILLIOT.



1961 - Moyennes des cotations

Janvier Février Mars Avril Mai Juin Juillet Aolt Septembre | Octobre | Novembre | Décembre
Portefeuille A :

3 % Belge, IT ...cocvviiniininniinennnn, 99,900 99,900{ 99,900 99,900{ 99,900 99,900 99,900 99,900{ 99,900, 99,900 99,900 99,900
3 Y% % Belge 1937 .....cccoveinnenne. 87,100, 87,015 87,000 87,000 87,000; 87,000 87,000 86,885 86,700; 86,700 86,700, 86,700
3 3 % Belge 1943 .................ell 82,680| 82,895 82,963] 83,026] 83,084| 82,509 82,515 82,323| 82,228| 81,940 82,114 81,290
4 9% Unifide, T ..oovvvivvevininiinininnn. 91,128| 91,130 91,404 92,021} 92,300, 92,127{ 92,000 91,995 92,000] 91,936/ 91,328 91,065
4 9% Libération ........ccocviiiniininnnnn. 87,985 87,900 87,909 87,900 87,731 87,163| 86,725 86,657| 86,742| 86,418/ 85,728 85,140
4 Y4 % Belge 1951/1961/1966 ...... 99,319! 99,800, 99,800 99,747 99,715 99,900 99,900{ 99,942| 99,990| 99,763 99,914| 100,000
4 Y% 9% Belge 1952/1962 ............ 101,595/ 101,705 101,654 101,710{ 101,847} 102,118 101,960 102,433| 102,504} 102,231 102,838| 102,770
4 Y4 9% Belge 1952/1964 ............ 98,2231 98,520 98,950 99,110{ 99,042| 99,109 99,095 99,133| 99,714] 99,750] 100,242| 100,055
4 14 9% Belge 1953/1978 ............ 92,095 91,950{ 91,859 91,794 91,910 92,068 91,760 91,909 92,161} 92,127} 92,361] 92,370
4 14 9% Belge 1953/1968 ............ 92,571 92,715 93,209 98,447 93,378/ 98,622 93,740] 93,795 94,414] 94,522} 94,933| 94,705
4 Y% 9% Belge 1954/1972 ............ 90,138 90,440! 90,763| 90,457/ 91,089; 91,031] 90,735 91,042 91,619} 91,309} 91,819 92,300
4 Y 9% Belge 1954/1974, I ......... 88,981| 89,355 89,590, 89,604 89,863] 90,022] 90,805 90,900/ 90,742| 90,322 90,557| 90.300
4 9 Belge 1955/1975 .......cceeennen. 85,990 86,280 86,540{ 86,757 87,063} 86,772 86,800 86,776/ 87,271} 87,259 88,009 87,575
4 Y4 9% Belge 1956/1966/1971 ...... 92,228 92,545| 92,913| 98,147 92,936/ 92,977 92,950| 93,223 94,490 94,054) 95,085 94,910
4 % 9% Belge 1956/1967 ............ 93,400/ 93,600{ 93,768| 93,684 93,115 93,150| 93,100, 93,342 94,128] 94,345 94,947| 95,255
5 % Belge 1957/1969 .................. 93,423! 93,985| 94,1401 94,321| 94,294 94,459 94,235 95,038 95,795 95,845 96,214] 94,510
4 34 % Belge 1959/1971 ............ 90,114| 91,170 91,645 92,247 92,363 92,268] 93,000 93,676 93,676 93,618 94,504] 94,530
5 9% Belge 1959/1970 ...........eeee. 92,085 92,200 92,777] 93,136/ 93,005] 93,045 92,860 93,376 93,666 94,900/ 96,366| 96,335
5 9 Belge 1960/1965/1970 ......... 96,209 96,075| 96.440{ 96,447 96,273] 96,313] 96,485 97,123| 97,695 97,163} 97,857| 97,645
4 9% Trésor 1943/1958/1963 ......... 108,790| 108,950| 109,204| 109,521| 110,073 110,595 110,790| 111,095 111,277| 111,409 112,157| 112,350
5 Y% 9% Trésor 1957/1963 ............ 100,257} 100,305/ 100,636 100,210( 100,463| 100,290| 100,360| -100,300{ 100,552} 100,377 100,814 100,325
4 9% DBelge & lots 1933 .............. . |1.049,666(1.056,050(1.057,454|1.057,578|1.063,421(1.077,181(1.066,950|1.076,666|1.082,333|1.086,590(1.084,809/1.095,600
4 9% Belge & lots 1941 ............... 886,333| 886,750 870,272 871,789| 871,473 867,454| 865,150| 859,714 842,761 838,318 846,142 857,500,
2 9% Belge & lots 1958 ............... 1.002,381(1.025,650(1.032,222|1.034,868]1.043,842|1.043,772{1.039,400(1.038,142(1.040,000(1.038,954}1.039,047(1.052,950
4 9% Dévastées 1923 ......c.ceevinvnnnenn 954,143| 950,750| 942,772| 933,105 918,736 925,454] 933,350\ 934,809| 927,809 922,090, 928,047| 932,600
4 % Chemins de fer belges 1955/ i )

1975, IT oo ciiiinicicnenenes 87,809, 87,520 87,500, 87,421 87,300{ 87,204{ 87,100 87,100/ 87,100[ 87,022{ 87,090 87,330
4 Y 9 Fonds des Routes 1955/1965 94,057| 93,770 93,804| 93,963 93,915] 94,063 94,245 94,761| 95,861} 95,872 96,557 96,120
5 9% Fonds des Routes 1957/1967 ... 96,338 96,250/ 96,104] 96,100] 96,100{ 96,018 96,060 96,076/ 96,233} 96.300| 96,733] 97,055
4 % Priv. Chemins de fer belges

(tranche belge) ........ooeiiennnnts 491,095| 489,250| 488,590| 480,684| 484,842 484,409 482,750\ 483,476| 486,809 480,681 477,095 475,800

Portefeuille B :

5 % Reconstruction, IIT ............... 97,623| 97.835| 97,850! 97,978/ 98,100 97,931 97,810 89,000/ 98,357, 98,268 98,800( 98,900
3 9% Vicinaux J.J., IV ... 60,037) 60,000 59,657 59,320 59,100f 59,011} 58,680 58,187 57,616} 57,620 57,428 56,637
3% % RTT. 1943 ....coovvnvinnnns 90,463| 90,846 91,511| 91,433 91,561 91,721 92,362| 94.133] 95,981] 96,000 95,877} 95,900
4 4% 9% RT.T. 1952/1962, I ......... 103,314| 103,695 104,013 108,868/ 103,957| 104,304] 104.390| 104,542] 104,600 104,381 104,800| 104,800
4 Y% 9% R.T.T. 1953/1968, I 95,066| 94,995 95,586/ 96,184 96,484/ 96,500 96,370 95,866, 96,190 96,322 96,614| 96,700
4 Y 9% R.T.T. 1954/1974, 1 88,771 88,630 88,836/ 89,131 89,421| 89,363| 89,265 89,300 89,447 89,486/ 89,733 89,790
4 3% % R.T.T. 1959/1970 ............ 90,342| 90,830 91,218/ 91,763| 91,494 91,463 91,575 92.204| 92,723] 992,840| 93,128/ 93,240
4 Y% 9% Chemins de fer belges 1953/

1965 i 98,433 98,645 98,904 99,963 100,084 100,200{ 100,200{ 100,209| 100,571| 100,2/2| 100,966/ 100,750
4 ¥4 9% Chemins de fer belges 1954/ )

1972 it - 91,2191 91,045 91,109 91,326/ 91,663] 91,995 92,035 92,128 92,223| 92,381] 92,552 92,590
5 9% Chemins de fér belges 1957/

1967/1972 v 94,347 94,140 94,590{ 95,121 95,000{ 95,127| 96,515 98,133] 98,519 97,804 97,576 97,380
4 3 9% Chemins de fer belges 1959/ .

1969, I (e 92,300| 92,055 91,981 92,842 92,857/ 93,086 93,150| 93,085 93,019 93,000] 93,152] 93,125
4 Y% % S.N.CI 1952/1962, I ...... 103,476] 103,845| 104,177 104,126 104,157{ 104,486 104,455| 104,628| 104,642 104,654 105,009| 104,900,
5 14 9% S.N.CI. 1957/1962 ......... 99,952| 100,255| 100,481] 100,168 100,210 100,468 100,375 100,309/ 100,447 100,127/ 100,338| 100,385
5 % S.N.C.I 1959/1969 ............... 94,376{ 94,445 94,418] 94,431 94,536 94,995| 95,120/ 96,366 97,433| 96,940] 96,676 96,360
4 14 pct. Distribut. d’'Eau 1953/1968 96,528 -96,500| 96,500 96,500 96,315 94,995 96,075 96,000/ 95,990 95,900 95,900 95,900
4 9% Crédit Communal, I ............ 84,285 82,870 82,309/ 82,910/ 82,900; 82,881| 82,190 81,371} 81,300[ 81,322| 81,290 81,300
4 9% Crédit Communal, IV ............ 89,762 88,700, 88,586| 88,852 89,352| 89,431 89,265 89,390 89,800 98,777 89,838 90,550
3 9% Crédit Communal & lots 1957,

petites COUPUTEB ......cceeeieeeeerninens 963,381| 973,050 984,272 983,473 992,315 999,772} 995,100 991,095 979,428, 973,181 968,666 961,400,
4 9 Chemins de fer belges 1937 ...| 785,833| 774,684| 764,000/ 757,631 758,894 755,500/ 752,650| 753,894| 753,880 748,681 744,286| 743,388
4 9% Anvers 1919 .......coovviiiinninnn 99,620/ 99,600 99,400, 99,200 99,200 99,200 99,200, 99,200 99,200 99,200 99,200 99,200
4 9% Anvers 1981 .....oocoiiiiniininnn.. 92,840 92,400| 92,333] 92,300] 92,300] 92,287] 92,200| 92,200 92,142 92,071 92,000] 92,000
4 44 9 Anvers 1953/1968, I ......... 97,514| 97,480, 97,400 97,357/ 97,300{ 97,300 97,310, 97,300 97,238 97,000 96,809 96,495
4 Y Anvers 1955/1975 ............... 87,119| 87,100| 87,022 86,900 86,900{ 86,900 86,645 86,500; 86,547 86,600 86,600 86,600
5 % Anvers 1959/1969 ............... 92,148] 92,030| 92,259 92,305/ 92,984] 93,300| 93,180 93,442 93,533| 93,227 93,780 94,885
4 9 Bruxelles 1930 ......cccvvninnnnn... 86,300{ 86,044| 85,700, 85,155/ 85,070 85,000) 84,975 84,800{ 84,663 84,300 84,300 84,300
4% 9 Bruxelles 1952/1962, I ...... 102,900/ 103,060 103,418 103,668] 103,773 103,900] 104,065 104,142| 104,290| 104,640, 104,890 104,900
4 Y% 9% Bruxelles 1956/1967/1972 . 93,029 93,000 93,000] 93,000 93,000; 92,963| 92,790 92,638 92,600 92,509 92,480] 92,400
5 14 9 Bruxelles 1958/1963 ......... 98,419 99,235/ 99,418/ 99,257 99,363| 99,672 99,400 99,466 99,642| 99,522 99,809 99,870
4 Y 9% Gand 1954/1974 ............ 92,900f 92,900 92,900, 92,873| 92,626/ 92,000 91,895 91,700 91,700 91,618/ 91,600/ 91,600
4 Y% % Gand 1956/1966/1971 ...... 95,185] 95,090] 94,828| 94,615 94,405 94,400| 94,400] 94,400 94,614] 94,600 95,080| 95,200
4 15 9% Liége 1956/1965/1970 ...... 93,390{ 93,300/ 93,300) 93,400 93,410 93,713| 94,225 94,500/ 95,085 95,718 96,095 96,665
5 % Liége 1957/1967 ...............e. 97,957 97,500 97,500, 97,600 97,500{ 97,5600{ 97,500 97,500/ 97,500 97,500| 97,447 96,915
2 % Bruxelles 1905 ...........cvneneen. 735,666 744,625 757,888 754,000| 747,000, 741,222| 720,875 708,888| 707,750 707,777\ 709,333| ‘711,750




BIBLIOGRAPHIE RELATIVE AUX PROBLEMES ECONOMIQUES
ET FINANCIERS INTERESSANT LA BELGIQUE

Le lecteur trouvera ci-dessous une bibliographie
qui fait suite a celle qui a été publiée dans notre
Bulletin de mai 1962. I1 y a lieu de remarquer
que cette bibliographie ne reprend pas les rapports
des. différentes institutions ni les sources statis-
tiques.
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LEGISLATION

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

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

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

ECONOMIQUE

I. — 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 aur salaires
X. — Législation sociale (pensions, assurances so-
ciales et avantages sociaur divers)
" XI. — Législation en matiére de dommages de
guerre

I. — LEGISLATION ECONOMIQUE GENERALE

Arrété royal du 20 avril 1962

modifiant Varrété royal du 14 octobre 1959, portant
création d’'un Bureau de Programmation écono-
mique (Moniteur du 12 mai 1962, p. 4.055).
Article 1er, — L’article 3 de l'arrété rdyal du 14 octo-

bre 1959 portant création d’un Bureau de Programmation
économique est complété par la disposition suivante :

« 5. les programmes de développement régional et toutes
propositions de nature & contribuer & ce dernier objectif. »

' Article 4. — Aux articles 2 et 9 du méme arrété, l’expres-
sion « Comité ministériel de coordination économique » est

remplacée par l’expression « Comité ministériel de Coordina-
tion économique et sociale».

Arrété royal du 4 mai 1962

(...) modifiant Uarrété royal du 15 janvier 1962 rela-
tif a Porganisation de la coopération avec les pays
en voie de développement (Moniteur du 10 mai
1962, p. 3.950).

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

Institut Belgo-Luxembourgeois du Change.

Décision du Conseil concernant des modifications
aux réglements de U'Institut Belgo-Luxembourgeois
du Change (Moniteur du 15 mai 1962, p. 4.160).

« e TLoi du 10 avril 1962

contenant le budgel du Ministére de UIntérieur et
de la Fonction Publique pour Uezxercice 1962
{Moniteur des 2-3 mai 1962, p. 3.663).

Article 1er, — Il est ouvert pour les dépenses ordinaires de
Yexercice 1962 afférentes au Ministére des Communications
et des Postes, Télégraphes et Téléphones (...) des crédits
s’élevant a4 la somme de 7.128.451.000 francs.

Article 7. — Des crédits d’engagement sont ouilerts pour
un montant de 2.865.228.000 francs (...).

Article 11. — Est approuvé le budget de la Régie des Télé-
graphes et des Téléphones pour l'exercice 1962 (...).

Ce budget s’éleve pour les recettes & 9.935.852.000 francs et
pour les dépenses & 9.919.928.000 francs.

Article 12. — Est approuvé le budget de la Régie des Voies
aériennes pour l'exercice 1962 (...).: :
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Ce budget s'éléve pour les recettes & 328.810.000 francs et
pour les dépenses & 377.164.000 francs.

Article 13. — Est approuvé le budget de 1'Office régulateur
de la Navigation intérieure pour I'exercice 1962 (...).

Ce budget s’éléve pour les recettes & 103.942.000 francs et
pour les dépenses & 111.082.000 francs.

Article 14. — Est approuvé le budget du Groupement belge
du Remorquage pour l'exercice 1962 (...).

Ce budget s'éléve pour les recettes a 12.589.000 francs et
pour les dépenses 3 12.589.000 francs.

Loi du 12 avril 1962

contenant le budget du Ministére des Communica-
tions et des Postes, Télégraphes et Téléphones
pour lexercice 1962 (Moniteur du 15 mai 1962,
p. 4.110). i

Article 1°7, — 11 est ouvert pour les dépenses ordinaires de
I'exercice 1962 afférentes au Ministére de I'Intérieur et de la
Fonction Publique .(...) des crédits s'élevant a4 la somme de
9.622.759.000. francs pour la section I, Ministére de 1'Intérieur,

et de 546.848.000 francs pour la section II : Fonction
publique. -
Article 8. — Il pourra étre fait usage, dés le ler janvier

1963, des crédits d'engagement accordés antérieurement et
dont il n’aurait pas été fait emploi au 31 décembre 1962.

Article 9. — 1l pourra étre fait usage, dés le ler janvier
1963, des crédits de paiement accordés antérieurement et
dont il n’aurait pas été fait emploi au 31 décembre 1962.

Arrété royal du 30 avril 1962

modifiant les articles 83bis el 83ter des lois relatives
aux impo6ts sur les revenus, coordonnées le 15 jan-
vier 1948 (Moniteur du 8 mai 1962, p. 3.855).

Arrété ministériel du 9 mai 1962

déterminant le droit spécial a Uimportation de cer-
tains produils agricoles et alimentaires (Moniteur
du 11 mai 1962, p. 4.008).

Arrété royal du 10 mai 1962

modifiant Uarrélté royal du 11 mars 1953 majorant
le taur de la taxe de transmission @ Uimportation
(Moniteur du 17 mai 1962, p. 4.220).

Arrété ministériel du 10 mai 1962
modifiant Uarrété ministériel du 16 avril 1962 relatif

a UVoctroi d’un subside pour la culture du lin
(Moniteur du 19 mai 1962, p. 4.396).

Arrété ministériel du 25 mai 1962

relatlif au tarif des droits d’entrée (Moniteur du
28 mai 1962, p. 4.642).

III. — LEGISLATION AGRICOLE

Arrété ministériel du 4 mai 1962
fizant le montant des primes accordées aux indus-

tries produisant, a base de 'lait belge, certains
dérivés du lait (Moniteur du 10 mai 1962, p. 3.958).

Arrété ministériel du 10 mai 1962

prescrivant un recensement agricole et ho‘rticole au
15 mai 1962 (Moniteur du 15 mai 1962, p. 4.152).

Arrété ministériel du 15 mai 1962

felatif a Uintervention du Fonds agricole en matiére
de flocons d’avoine destinés a Ualimentation
humaine (Moniteur du 19 mai 1962, p. 4.396).

Arrété ministériel du 20 mai 1962

relatif a Vintervention du Fonds agricole en matiére
de malt et d’orge utilisés en malterie (Moniteur
du 25 mai 1962, p. 4.574).

IV. — LEGISLATION INDUSTRIELLE

Arrété ministériel du 4 avril 1962
relatif aux obligations de moyens de stockage et de
stockage des gaz de pétrole liquéfiés des entre-
'prz'se.s disposant d’un atelier de production de gaz
utilisant le butane ou le propane pour la distri-
bution publique de gaz par canalisations (Moni-
teur du 8 mai 1962, p. 3.859).

Arrété royal du 12 avril 1962
complétant et modifiant Uarrété royal du 24 mai 1954
coordonnant et modifiant les arrétés relalifs aux
statistiques annuelles de la production industrielle
- (Moniteur du .30 mai 1962, p. 4.704).
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. VII. — LEGISLATION RELATIVE AU COMMERCE EXTERIEUR

Arrété royal du 27 avril 1962

modifiant Uarrété royal du 28 décembre 1961 éta-
blissant un droit spécial a Uimportation de cer-
tains produits agricoles et alimentaires (Moniteur
du ler mai 1962, p. 3.622).

Arrété ministériel du 28 avril 1962

déterminant le droit spécial a Uimportation de cer-
tains produits agricoles et alimentaires (Moniteur
du ler mai 1962, p. 3.624).

Arrété ministériel du 8 mai 1962

modifiant Pannexe & Varrété ministériel du 28 décem-
bre 1961 suspendant Uobligation de produire une
licence pour Vimportation de certaines marchan-
dises (Moniteur du 15 mai 1962, p. 4.145).

Arrété ministériel du 8 mai 1962

modifiant 'annexe 1 & Varrélé ministériel du 24 fé-
vrier 1960 suspendant l'obligation de produire une
licence pour Uexportation de certaines marchan-
. .dises (Moniteur du 15 mai 1962, p. 4.148).

-VIII. — LEGISLATION

Loi du 14 février 1962

portant approbation de la Convenltion douaniére
relative au transport international de marchan-
dises 'sous le couvert de carnets TIR (Convention
TIR), des annexes et du Protocole de signature
signés @ Genéve le 15 janvier 1959 (Moniteur du
4 mai 1962, p. 3.742). - -

Arrété ministériel du 8 mai 1962

modifiant Uannere & Varrété ministériel du 28 dé-
cembre 1961 suspendant Uobligation de produire
une licence pour Vimportation de certaines mar-
chandises (Moniteur du 26 mai 1962, p. 4.611).

Arrété ministériel du 9 mai 1962
déterminant le droit spécial a Uimportation de cer-

“tains produits agricoles et alimentaires (Moniteur
du 11 mai 1962, p. 4.008).

Arrété royal du 10 mai 1962

modifiant Varrété royal du 11 mars 1953 majorant
le taux de la taxe de transmission a U'importation
(Moniteur du 17 mai 1962, p. 4.220).

Arrété ministériel du 25 mai 1962

relatif au tarif des droits d’enirée (Moniteur du
28 mai 1962, p. 4.642).

DES TRANSPORTS

Arrété ministériel du 25 avril 1962

relatif auxr priz de remorquage & appliquer pour tout
contrat de remorquage conclu & Pintervention du
Groupement belge du Remorquage et au montant
des redevances dues @ ce groupement (Moniteur
du 22 mai 1962, p. 4.468).

IX. — LEGISLATION RELATIVE AUX PRIX ET AUX SALAIRES

Arrété royal du 2 avril 1962

rendant obligatoire la décision du 27 décembre 1961
de la Commission paritaire nationale de 'industrie
hételiere modifiant les décisions des 17 juin et

12 décembre 1960 de la méme commission, rendues

obligatoires par les arrétés royaur des 26 aoit 1960
et 7 mars 1961 et fixant les rémunérations des
ouvriers payés a salaire fixe et du personnel
employé (Moniteur des 2-3 mai 1962, p. 3.684).

Arrété royal du 2 avril 1962

rendant obligatoire la décision du 16 novembre 1961
de la Commission paritaire nationale pour les
entreprises horticoles concernant Végalité de
rémunération entre les travailleurs masculins et
les travailleurs féminins pour un travail égal
(Moniteur du 8 mai 1962, p. 3.861).
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Arrété royal du 2 avril 1962

rendant obligatoire la décision du 21 novembre 1961
de la Commission paritaire nationale pour les
entreprises de battage concernant Uégalité de
- rémunération entre les travailleurs masculins et
-les travailleurs féminins pour un travail égal
(Moniteur du 8 mai 1962, p. 3.862).

Arrété royal du 6 avril 1962

rendant obligatoire la décision du 21 décembre 1961
de la Commission paritaire nationale de Uindustrie
alimentaire . fizant les salaires minimums des
ouvriers et ouvrieres occupés dans les tueries de
volaille (Moniteur du 12 mai 1962, p. 4.062).

Arrété ministériel du 25 avril 1962

relatif aux prix de';emorquage, d.appliquer pour tout
contrat de remorquage conclu & Uintérvention du

Groupement belge du Remorquage et au montant
des redevances dues a@ ce groupement (Moniteur
du 22 mai 1962, p. 4.468).

Arrété royal du 30 avril 1962

fizant le salaire annuel moyen des marins de la

marine marchande pour l'application de la loi du
30 décembre 1929 sur la réparation des accidents
du travail survenus aux gens de mer (Moniteur
du 12 mat 1962, p. 4.056).

Arrété royal du 11 mai 1962

rendant obligatoire la décision du 8 mars 1962 de
la Commission paritaire nationale de Uindustrie
cinématographique modifiant la décision du
14 novembre 1961 de la méme commission, rendue

" obligatoire par arrété royal du 23 février 1962,
fizant les salaires des ouvriers occupés dans
Vexploitation des. salles de spectacle cinématogra-
phique (Moniteur du 22 mai 1962, p. 4.464).

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

Arrété ministériel du 6 avril 1962

modifiant Varrété ministériel du 22 septembre 1955
portant exécution de larrété royal organique de
Passurance maladie-invalidité et des conventions
bilatérales et multilatérales de sécurité sociale en
ce qu'elles visent UVassurance maladie-invalidité
(Moniteur du 23 mai 1962, p. 4.502).

Arrété royal du 11 avril 1962

modifiant Varrété royal du 29 juillet 1957 réglant
Vorganisation et le fonctionnement de.la Caisse
nationale des pensions pour employés el Varrété
royal du 29 juillet 1957 fixant les mesures & pren-
dre par les organismes assureurs en vue de
Vexécution de la loi du 12 juillet 1957 relative @ la

pension de retraite et de survie des employés et
les modalités d’exécution et de conirdle de ces
mesures (Moniteur du 25 mat 1962, p. 4.575).

Arrété royal du 27 avril 1962

modifiant Particle 4 de Varrété royal du 9 mai 1959

chargeant la Caisse Générale d’Epargne et de
Retraite de la tenue du compte individuel prévu
par Varticle 2, § ler, de la loi du 21 mai 1955 rela-
tive a4 la pension de retraite et de survie des
ouvriers (Moniteur du 23 mai 1962, p. 4.496).

Arrété royal du 30 avril 1962

relatif a Poctroi du pécule familial de vacances en

1962 (Moniteur des 2-3 mai 1962, p. 3.676).

XI. — LEGISLATION EN MATIERE DE DOMMAGES DE GUERRE

Avenant,

conclu par échange de lettres datées @ Luxembourg,
le 20 décembre 1961, & Vaccord entre la Belgique et
le Lurembourg en matiére d’indemnisation réci-
proque des dommages de guerre aur biens privés,
conclu par échange de letires, datées & Luxem-
bourg, le 26 sepltembre 1952 (Moniteur des
2-3 mai 1962, p. 3.662). o




STATISTIQUES

(La table des matiéres et la liste des abréviations utilisdes figurent & la fin du Bulletin)

A la suite de chaque chapitre, le lecteur trouvera des références bibliographiques; elles font mention de
quelques publications statistiques qui contiennent des données plus détaillées concernant l'objet du chapitre
ou des données correspondantes pour les pays étrangers.

I. — POPULATION ET COMPTES NATIONAUX

1. — POPULATION

Sources ; Institut National de Btatietiqus et Ministére du Travail.

1947 1959 1960 1961
Source
(milliers, & fin d'annde)
Population totale .....occvieviniiiiiiiniiiiiiiinenne, I.N.S. 8.512 9.129 9.178 9.229
Population en dage de travailler (15 &
65 8I8) ..iiiiiiiiiiiii e e > 5.850 5.902 5.906
dont : HoOmmes ......ccevveniriienveninniniinnne » 2.902 2.927 2.928
Femmes ...c..cccvvevinieniinieniniinnins > 2.948 2.975 2.978
Revue du
Population active 1 : Travail 3.481 3.506 3.505 p 3.525
dont : Agriculture .......cooceiiiiiiiiiiiiiinn, » 423 264 257 p 250
Industries extractives ............... > 191 151 131 p 114
Industries manufacturitres ......... > 1.811 1,174 1.204 p 1.241
Batiment et construction ............ ) 197 240 241 p 250
Transport8 ......cceveveverinicecnennnens > 243 244 240 p 242
Commerce, banques, assurances,
et BErvices .....eeeriiiiiiiiiiiieninn. » 1.024 1,291 1.312 p 1.333
Chdmeurs complets .................. » 92 142 120 P 95

1 Y compris les chémeurs et non compris les forces armees.
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I.2 — REVENU NATIONAL NET AU COUT DES FACTEURS
I-2 a — ESTIMATIONS DE L'LN.S.

(Systéme normalisé)
(milliards de francs)

Source : Institut National de Statistique.

1950 1951 1952 1958 1954 19565 1956 1957 1958 1959 1960
1. Rémunération des sala-
riés et appointés (avant
taxation)
a) Salaires et traite-
ments  .oicieeinnen 125,2 | 142,8 | 148,4 | 150,6 155,7 | 164,7 177,4 | 191,8 | 197,4 | 199,4 [ 211,8

b) Rémunération des
forces armées ... 5,2 6,6 8,1 8,7 9,0 9,6 9,4 9,9 10,6 11,2 12,1
¢) Contribution des

employeurs & la
sécurité sociale ... 16,2 18,38 20,9 21,4 22,1 24,1 26,8 80,0 30,7 29,9 32,9

Total ... 146,6 | 167,7 | 177,4 | 180,7 | 186,8 | 198,4 | 213,1 | 31,7 | 238,7 | 240,5 | 256,8

2. Revenu des travailleurs
indépendants (avant
taxation) )

a) Agriculture, horti-
culture et sylvicul-

ture ..ooeieieienenn 19,4 21,6 20,4 22,1 21,4 21,6 20,8 23,3 22,3 23,7 22,6
b) Professions libéra-

| T SO 6,8 7,9 8,4 8,6 9,3 9,5 10,0 10,2 11,2 11,9 12,6
¢) Commerce et arti-

BADAE .ieiviinrinenn. 62,1 64,6 62,9 66,1 69,3 71,6 73,9 74,1 78,8 74,6 71,0

Total ... 88,3 94,1 91,7 96,8 | 100,0 | 102,7 | 104,7 | 107,6 | 107,3 | 110,2 | 112,1

8. Revenu de I’entreprise
résultant de 1'activité
exercée par des sociétés
de personnes (aprés
taxation) .........eee.el 4,5 5,2 4,9 4,9 5,3 6,0 6,5 6,2 5,6 6,0 6,3

4. Intéréts, loyers et divi-
dendes versés aux parti-
culiers et institutions
privées sans but lucra-
tif (avant taxation) :

a) Intérédts ............ 9,1 9,8 10,7 11,8 13,0 14,4 15,5 16,5 17,9 19,8 21,0
b) Loyers ............ 14,5 15,7 16,9 21,4 24,8 25,2 26,9 27,6 29,7 31,3 32,1

¢) Dividendes et tan-
tidmes ......een.. 6,7 8,6 9,2 8,8 8,9 10,3 11,9 12,9 11,9 11,1 12,9
Total ... 30,3 34,1 36,8 42,0 46,2 49,9 54,8 57,0 59,5 61,7 66,0

5. Libéralités des sociétés 0,3 0,4 0,4 0,3 0,4 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,6

6. Revenus non distribués
des sociétés par actions .
(aprés taxation) ...... 7,8 9,8 6,5 6,2 8,8 11,4 12,5 9,4 6,8 9,7 9,9

7. Impdts directs des socié-
tés quelle que soit leur
forme juridique ......... 4,1 7,7 8,17 6,8 6,3 6,1 7,6 7,9 6,9 6,5 7,8

8. Revenus de la pro-
priété et de l'entreprise
échéant & I'Etat ...... 0,9 0,9 1,5 1,9 1,7 1,5 1,4 1,4 0,1 1,6 2,0

9. Revenus non distribués
des entreprises publi- )
ques autonomes ......... 0,4 0,5 0,3 0,5 0,7 1,0 0,8 0,8 0,9 0,9 0,8

10. Moins : intéréts de la
dette publique ............ - 72 |— 1,8 [~ 177 - 82 |-9,0 }|-10,1 |-10,6 |—-11,0 |—11,9 |—18,2 |-14,9

11. Revenu national net au
cofit des facteurs 1t ... 275,56 | 318,1 | 820,5 | 831,9 | 347,2 | 367,4 | 390,8 | 411,4 | 413,8 | 424,2 | 447,3

1 Bien qu'elles soient toutes deux établies suivant le systdme mnormalisé, les estimations de 1'I.N.S. (tableau I - 2 a, rubrique 11) et de DULBEA
(tableau I - 2 b, rubrique 8) présentent un écart sensible en raison de I'utilisation de séries statistiques, de méthodes et de bases d'évaluation ditfé-
rentes. L'estimation de I'IN.S. (tableau I - 2 g, rubrique 11) ne peut donc pas &tre rapprochée des données figurant dans les tableaux I - 2 b et I - 8.
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I-2b. — ESTIMATIONS DULBEA

(milliards de francs)
(Systéme normalisé)

Source : Département d'Economie Appliquée de I'Universitéd Libre de DBruzclles (Dulbéa).

1950 1951 1952 1958 1954 1955 1056 1957 1958 1059 1960
1. Rémunération des sala-
riés et appointés (avant
taxation) ....oceeveieinne. 148,7 | 171,8| 179,5| 185,0| 189,4 | 200,4| 216,7 | 234,0 | 240,9 | 247,3
2. Autres revenus ......... 158,8 | 184,83 177,9 | 180,1| 196,0 | 208,4| 220,5| 230,83 219,1 | 226,3

3. Revenu national net au
cofit des facteurs ! ...... 307,6 | 856,1| 357,4| 865,1| 385,4 | 403,8 | 437,2 | 464,3 | 460,0 | 473,6 | 502,9

Relations avec le P.N.B.
(rubrigue W du tableau

I - 3o et rubrique T du
tableau I - 8b) .........

4, Consommation de capital 27,4 31,8 35,2 35,9 37,3 39,2 41,5 45,7 49,2 51,2 53,1

5. Impbdts indirects moins
subventions ............... 28,6 31,38 35,4 35,4 35,8 39,4 41,7 44,2 41,8 47,6 51,9

6. Produit mnational brut

aux prix du marché
(8) = (3) + (4) + (5) | 363,5| 419,3 | 428,0 | 436,4 | 458,6 | 482,4 | 520,4| 554,2 | 551,0| 572,4 | 608,0

Bien qu'elles soient toutes deux établies suivant le systdme normalisé, les estimations de I'LLN.S. (tableau I - 2 a, rubrique 11) et de DULBEA
(tableau I - 2 b, rubrique 3) présentent un écart sensible en raison de l'utilisation de séries statistiques, de méthodes et do bases d'éveluation diffé-
rentes. L'cstimation de I'I.N.S. (tableau I - 2 a, rubrique 11) ne peut donc étre rapprochée des données figurant dans les tableaux I - 2 b et I - 8.

e
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I - 3. — PRODUIT NATIONAL BRUT

(Estimations Dulbea, systéme normalisé)

I 3a. — P.N.B. CALCULE PAR L'ANALYSE DE LA PRODUCTION AUX PRIX COURANTS

(milliards de francs)
Source : Départemcnt d'Economie Appliquée de I'Université Libre de Bruzelles (Dulbéa).

1950 1951 1952 1958 1964 1965 1956 19567 1958 1959 1960
A. Agriculture, sylviculture
et péche .....ceciveenines 30,6 33,4 33,6 35,3 35,6 35,5 34,8 87,2 36,3 38,7 37,4
B. Industries extractives
(charbonnages  unique-
ment)  oeeeieiiininiiene. 17,1 18,9 20,2 19,6 18,9 20,0 20,8 23,8 21,7 16,9 16,2
C. Industries alimentaires . 25,9 30,4 31,6 30,4 32,8 33,4 37,4 39,3 40,2 41,3 44 4
D. Textile et vétement 18,2 20,3 15,8 16,7 18,1 17,2 19,3 20,6 16,7 18,3 20,4
E. Matériaux de construc-
(303 1 WY 7,9 9,8 8,9 9,5 10,6 12,2 13,7 13,1 13,1 18,7 15,0
F. Métallurgie de base ... 10,0 17,0 16,2 12,6 12,6 17,5 20,3 22,2 21,0 21,8 26,8
G. Fabrications métalliques 22,0 25,2 27,6 28,3 29,6 29,9 32,9 33,6 81,7 34,5 37,4
H. Autres industries 1! 26,6 33,9 32,5 32,7 35,8 40,5 44,2 45,5 45,6 50,2 54,1
Ensemble de lindustrie
manufacturidre (C & H) 110,6 | 136,6 | 132,6 | 130,2 | 139,5 { 150,7 | 167,8 | 174,3 | 168,3 | 179,8 | 197,6
I Const_ruction ............ 25,7 25,7 25,7 21,7 29,6 29,8 32,4 37,9 36,0 38,2 40,9
J. Electricité, gaz et eau . 7,3 8,5 9,2 9,4 11,0 | 11,4 12,9 12,4 12,4 13,0 14,6
K. Transport et communi-
cations .....cceeeveenreinnns 24,4 28,3 29,5 30,0 30,5 33,0 36,6 37,8 38,3 40,2 42,9
L. Commerce de gros et de :
ddtail  .oeeiveiieeiienes 25,6 27,7 27,3 27,5 28,7 30,1 31,8 35,3 32,5 34,3 35,9
M. Banques, assurances et
affaires immobiliéres ... 7,2 8,3 8,9 9,8 9,9 10,5 11,6 12,4 12,5 18,1 18,9
N. Immeubles d’'habitation 19,8 21,4 22,1 27,2 81,0 81,8 32,2 32,6 32,6 83,8 33,9
0. Etat 2 . ..oieiiieininnns 26,4 31,3 34,4 36,3 31,6 38,8 40,8 43,3 47,8 51,2 56,5
P. Autres services 3 ...... - 89,7 42,3 43,5 43,9 45,1 47,3 49,7 52,1 56,3 56,5 58,5
Q. Produit intérieur brut
identitié au cofit des
facteurs (A & P) ...... 334,4 | 382,4 | 387,0 | 396,4 | 417,4 | 438,4 | 470,9 | 499,1 | 494,7 | 515,2 | 548,3
R. Contribution du Reste
du monde .......ceeeeeninnn 4,9 5,7 5,1 5,0 5,5 6,3 8,6 8,8 8,9 7,7 9,9
S. Produit national brut
identitié au cofit des
tacteurs (Q + R) ...... 339,3 | 388,1 | 392,1 | 401,4 | 422,9 | 444,7 | 479,5 | 507,9 | 503,6 | 522,9 | 558,2
T. Impdts indirects moins
subventions ............... 28,6 31,8 35,4 35,4 35,8 39,4 41,7 44,2 41,8 47,6 51,9
U. Produit national brut
aux prix du marché
(S + T) ceeviiniinennnns 367,9 | 419,4 | 427,5 | 436,8 | 458,7 | 484,1 | 521,2 | 652,1 | 646,4 | 670,56 | 610,1
V. Ajustement statistique . |— 4,4 [—~ 0,2 |+ 0,4 |— 0,4 |— 0,1 (— 1,7 |- 0,8 |4+ 2,1 |4 5,5 |+ 1,9 |- 2,1
W. Produit national brut
sux prix du marché
(U + V) erviviiniaenen 863,5 | 419,38 | 428,0 | 436,4 | 458,6 | 482,4 | 520,4 | 554,2 | 551,0 | 672,4 | 608,0

1 Comprend : bols éb meéubles, pites et ﬁqpiér. impression, ohimie et csoutchouc et autres industries.

3 Y compris la santé publique et l'enseignement publio.

8 Comprerd : professions médicales et autres services.
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I - 3b et 3c. — P.N.B. CALCULE PAR L'ANALYSE DES DEPENSES

(Systéme normalisé)
(milliards de francs)

Source : Département d'Economie Appliquée de I'Université Libre de Bruzelles (Dulbea).

AUX PRIX COURANTS AUX PRIX DE 1953
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I - 3b. — DEPENSES AUX PRIX COURANTS

1950 1951 1052 1958 1954 1055 1958 1957 1958 1969 ' 1900

1. Consommation privée ... 278,0| 299,4| 803,7( 812,0| 328,4| 344,0| 361,6| 384,1| 377,2]| 401,0| 417,4

2. Conaommaﬁon publique 35,6 44,2 52,8 54,9 55,8 53,2 55,6 58,2 62,8 67,0 72,8
3. Formation brute de capi- - T S . - .
tal fixe : 59,9 57,8 61,5 65,0 72,3 74,7 86,4 95,2 89,6 98,5 106,5
Entreprises ........v... 52,9 49,9 54,7 58,0 65,6 66,5 76,7 85,2 80,6 88,1 95,8
R 17 T . 7,0 7,9 6,8 7,0 6,7 8,2| 9,7 10,0 9,0 10,4 10,7
4. Accroissement. de stocks - 0,1{ .6,0 3,81, .1,8 .8,0| — 0,4 4,0 . 6,7 0,8/ — 1,8 3,7
5. Dépenses intérleures de | | | I
P’économie ...........cccuuene 378,4| 407,4| 421,8| 483,7| 459,5| 471,56| 507,8| b544,2| 530,4! b565,2| 599,90
6. Exportations nettes : — 9,9 11,9 6,04 2,7{ — 0,9 10,9 12,8 10,0} - 20,6 7,2 -“’8,1
- Bxportations  ...:.:... | - 97,1] 146,8| -185,8| 180,1| 136,9| 162,6.. 188,7 | 195,8| -191,6| 194,7| 221,8

Moing importations ... | 107,0| 134,9| 129,6| 197,4| 137,8| 151,7| 175,9| 185,8{ 171,0| 187,56 213,7
7. Prodeit national brut ... $63,5| 419,83 428,01 436,4| 4B8,6| 4824 "520,4| 554,2| 5510 '572,4 | '608,0




— 667 —
I - 3c. — DEPENSES AUX PRIX DE 1953
(Systéme normalisé)

(milliards de francs)

Source : Département d'Economie Appliquée de 1'Université Libre de Bruzelles (Dulbéa).

1950 1951 1952 1958 1954 1955 1956 1957 1968 1959 1960

1. Consommation privée 305,1 308,7 308,1 312,0 321,92 338,1 347,0 | 356,9 349,6 368,5 882,5

2. Consommation publique 40,7 47,5 52,8 54,9 57,9 51,7 52,0 51,8 52,5 55,2 55,7
3. Formation brute de capi-

tal fixe : 69,8 62,2 61,2 65,0 73,8 72,8 80,5 82,8 77,6 85,2 90,56

Entreprises .....c.ou.. 61,3 54,4 54,3 58,0 66,1 65,7 72,5 75,2 70,0 76,5 82,0

Btat .cccovvviriireiannnns 8,5 7,8 6,9 7,0 7,2 7,1 8,0 7,6 7,6 8,7 8,5

4, Accroissement de stocks — 0,3 5,5 3,6 1,8 3,0 — 0,4 3,7 6,1 41 — 0,7 3,6
5. Dépenses intérieures de

1’économie ............. feees 415,3 423,9 425,17 433,17 455,4 462,2 483,2 497,86 480,1 508,2 532,3

6. Exportations nettes : ~15,0] — 0,7} — 6,0 2,7 1,2 8,5 4,9 2,7 11,38 1,4 — 1,2

Ezportations ............ 108,1 123.9 116,7 130,1 144,2 165,6 182,0 | 184,4 190,1 203,2 | 226,5

Moins importations ... 123,1 124,6 | 122,7 127 ,4 143,0 157,1 177,1 181,7 178,8 | 201,8 227,7

7. Produit national brut ... 400,3 423,2 419,17 436,4 456,6 470,7 488,1 | 500,3 491,4 509,6 531,1

I -4 — INVESTISSEMENTS BRUTS DANS L'ENSEMBLE DE L’ECONOMIE *

(milliards de francs)

Source : Ministére des Affaires économiques et de 1'Energie, Direction Générale des Etudes et de la Documentation.

Secteur privé Secteur public 1
Total

Anndes e | Toeaux | outittage | AU | Gipicules| Autres | Divers Batiment | Défense fosear

Ehab- Jprofes 1 industriel | 989 | utilitaires | véhicules | 3 Total | et génio | Outillage | ,ypiongle | Totel | PEDNG o

1950 ....oiiini 17,1 6,5 n.d. n.d. 2,6 2,5 n.d. 47,7 n.d. n.d. 1,7 16,8 64,5
1951 ....ooinennn 14,0 7,1 n.d. n.d. 2,0 2,8 n.d. 46,5 n.d. n.d. 4,4 19,1 65,8
1952 ... 14,3 6,4 n.d. n.d. 2,4 3,0 n.d. 50,1 n.d. n.d. 9,2 23,1 73,2
1958 ...l 15,6 7,6 19,3 5,1 2,1 3,8 0,8 53,7 9,9 4,1 8,5 22,6 76,2
1954 ..ol 18,1 8,1 18,9 5,6 2,6 4,1 0,7 58,0 10,2 3,8 6,4 20,4 | 78,4
1955 ..oveiennnes 18,0 8,9 20,2 5,8 2,4 4,6 0,4 60,3 11,7 5,8 5,0 22,6 82,8
1956 ...oceinnnennn 19,0 9,8 25,6 7,7 2,3 4,6 0,5 69,5 13,3 4,3 4,8 21,9 91,4
1957 .oooeininennee. 28,0 10,9 25,4 7,8 2,4 4,8 1,2 80,5. 13,2 4,7 5,0 22,9 103,4
1958 ....oiiinin 24,8 10,4 24,6 8,4 2,3 4,8 0,9 75,7 13,6 4,7 4,1 22,4 98,1
1959 ..oiiinnnns 25,5 9,0 25,2 7,2 2,1 5,0 1,3 |- 75,8 17,1 5,6 2,8 25,4 100,7
1960 ..ooeininnnnnn 27,0 9,0 27,9 9,9 2,7. 5,5 0,4 | 82,4 14,1 4,5 3,4 22,0 104,4

1 Etat, Administrations subordonnées, S.N.C.B., O.N.J., S.N.C.V., R.V.A., Postes et Office des Chéques Postaux, R.T.T., R.T.B., S.N.D.E., voies hydrauliques,
ports de mer et ports intérieurs.

3 Avions, navires et bateaux, outillage agricole, chemins de fer et tramways et outillage destiné & d’autres branches.

8 Travaux agricoles et variation du cheptel. .

* Cotte estimation, 4tablie par le Ministére des affaires économiques et de 1'Energie, ne peut étre rapprochée des données figurant su tablesu I - 8b en raison de
P'utilisation de séries statistiques, de méthodes et de bases d'évaluation différentes.
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II. — EMPLOI ET CHOMAGE
1. — INDICES DE L'EMPLOI DANS L’'INDUSTRIE (ouvriers)

Source : Ministére du Travail. Base 1958 = 100
Industries manufacturidres
Fabrications métalliques
Moyennes mensuelles ., Indice Industries §:b;iggﬁ;’; Pextil Construe-
ou mois général extractives Ensembla ]\;ét;llurgie h!r]‘i:illlig:iz ?1?;::13;;2 g:l;:;:;l‘;?zl:: Construcﬁ'on ‘z:ﬁ;:‘ tion
" 8% e machien g oxlution spparlle o | de skl | coesion)
m?téi;‘el édlectriques | électriques de transport
de transport
1959 96,4 89,8 97,2 99,6 92,4 97,7 94,6 88,3 98,7 97,8
1960 .ioeiiiiiiiinnnn. 97,6 76,9 100,7 108,4 98,8 108,8 100,3 89,5 99,5 99,7
1961 coiiiiiiininnn. 99,6 67,6 104,0 107,1 106,56 118,56 118,7 89,2 99,1 100,7
1960 2¢ trimestre 97,5 78,7 100,0 102,8 96,6 107,1 97,8 90,6 99,1 100,6
3¢ trimestre 98,3 73,9 101,6 103,8 99.1 110,8 101,7 92,9 98,6 102,4
4¢ trimestre 98,6 72,7 102,6 105,1 101,8 112,9 106,8 88,5 100,83 100,7
1961 ler trimestre 97,1 71,0 101,9 106,2 103,0 113,2 110,6 86,2 99,9 93,0
2¢ trimestre 99,6 68,6 103,6 106,7 106,38 116,3 111,4 88,9 99,7 101,8
8¢ trimestre 100,1 66,4 104,8 107,5 106,8 121,5 114,4 90,6 98,2 104,83
4e  trimestre 101,2 64,6 105,7 108,1 109,9 122,9 118,38 91,1 98,7 103,6
1960 Décembre ...... 97,8 72,4 102,2 106,383 103,6 112,4 108,8 86,9 100,0 97,9
1961 Janvier ......... 94,8 71,6 100,1 105,9 102,6 109,6 111,5 83,7 99,0 86,4
Février ......... 97,6 71,1 102,1 105,5 108,2 114,4 110,38 86,1 99,9