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CONCOURS D'IDEES POUR UNE SALLE DE RÉUNION

A CHÊNE-BOUGERIES
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Plan du rez-de-chaussée. — 1 : 400.
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Les cycles économiques.

En manière de complément à la note parue à la

page 142 de notre numéro du 10 juin 1922, sur
le Business Barometer construit par le « Harvard
University Committee on Economie Research »,

nous empruntons à une étude du Dr W. Däbritz,
publiée dans le N° du 21 août 1925 de la
« Deutsche Bergwerks-Zeitung », le tableau de la

page suivante que nous avons traduit et qui décrit
l'évolution des « conjonctures économiques » le

long d'un « cvcle ».

Plan du sous-sol. — 1 : 400.

DIVERS
Ecole d'ingénieurs de Lausanne.

M. le Dr Alfred Stucky, ingénieur-conseil à Bâle, a été
nommé professeur du cours de Travaux hydrauliques à
l'Ecole d'ingénieurs de Lausanne, en remplacement de
M. N. de Schoulepnikow atteint par la limite d'âge.

M. le professeur Stucky, né à La Chaux-de-Fonds en
1892, que nous nous honorons de compter parmi nos
collaborateurs — son mémoire très remarqué et qui fait
autorité sur les Barrages arqués a paru dans les numéros
1 à 9 du « Bulletin technique », année 1922 — s'est
acquis une grande notoriété par sa participation à
l'étude et à l'exécution de nombreux aménagements
hydrauliques : Montsalvens, Montejaque, Chancy-Pougny,

Partenst^, Grimsel, Barberine-Vernayaz, etc.
Quant à M. de Schoulepnikow, tous ceux qui ont eu

commerce avec ce maître savant, toujours bienveillant
et tout dévoué à son enseignement, font des'vœux pour
qu'il conserve longtemps encore sa parfaite lucidité
d'esprit et son excellente santé.

Congrès international de mécanique
appliquée. Zurich, septembre 1926.

Le compte rendu complet des actes de ce Congrès,
qui paraîtra le printemps prochain, est offert aux
souscripteurs au prix de Fr. 38 (au lieu de Fr. 45 en librairie)

jusqu'au 15 de ce mois. Les souscriptions sont reçues
par M. le professeur Dr E. Meissner, à l'Ecole poly»
technique fédérale, Zurich.
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Coupe longitudinale. — 1 : 400.

Himo prix : projet de MM. Peyrot et Bourru

BIBLIOGRAPHIE

Mécanisme de l'eau et principes généraux pour
l'établissement d'usines hydro-électriques, par
René Kœchlin, ancien élève de l'Ecole Polytechnique de
Zurich, i— Tomes II (prix : 14 fr. suisses) et III (prix :
13 fr.), de 389 pages chacun (format 16x24 cm.) —
Librairie Polytechnique Ch. Béranger, Paris.

M. Kœchlin, qui a dirigé
uns des plus remarquables
ci

l'exécution de quelques-
aménagements de chutes

eau en Europe, et qui a fait preuve de précieuses
facultés d'invention, a extrait de l'énorme documen«
tation dont il a le privilège de disposer ces « principes
généraux pour l'établissement d'usines hydro-électriques

», qu'il expose avec un remarquable talent
didactique. Contrairement à tant d'autres écrivains qui
ont bourré leurs ouvrages de dessins, trop souvent
obscurcis par des détails illisibles, et de vues plus ou
moins pittoresques, mais d'un intérêt technique très
discutable, les deux derniers volumes de l'ouvrage de
M. Kœchlin ne contiennent que des schémas, rendus
parfaitement clairs par des légendes explicites ;



PHASES D'UN «BUSINESS CYCLE»
Conditions de la production. Prix»

salaires, marché et loyer de l'argent. Production et débouchés. Revenus et formation Bl
de capitaux. Placements.

Période de
dépression.
a) Phase
de déclin*

Prix et salaires en baisse jusqu'à leur
minimum. Nombre des mariages et des
naissances faible.

Marché de l'argent, liquide. Dans les
banques d'émission et de crédit : encaisse
abondante ; fonds de roulement faute d'autre

emploi, en compte courant ; montant
du portefeuille commercial faible. Offre
dépassant la demande. Taux de l'escompte
en banque et bora banque bas. Intérêt des
prêts à court terme plus faible que celui
des prêts à long terme. Liquidité accrue
par l'appoint temporaire de réserves et
d'économies retirées du marché deB
placements industriels. Exportation de
capitaux.

Surproduction en général ; tentatives de
réduire les prix de revient par l'augmentation

de la production, par des améliorations

techniques et d'exporter les produits.
Régression générale des débouchés internes.

Accroissement des stocks internes. La
capacité de production des entreprises
dépasse notablement leB besoins. Une partie
de celles-ci chôment. Agrandissements
tout à fait exceptionnels.

Marché du travail défavorable. Réductions

de la journée de travail, chômage,
réduction des salaires. Emigration des
ouvriers.

Profits « d'entrepreneurs »,
rendement des capitaux
(dividendes et intérêts des
emprunts), salaires en baisse..

Formation de nouveaux capitaux

(placements et épargne)
suspendue. Destruction de
capitaux (fusions, assainissements,

faillites).

Bourse dans le marasme.
Cours des actions, en baisse ;
cours des obligations, en
hausse (effet de la baisse du
taux de l'intérêt). Dividendes
inférieure à l'intérêt des
placements.

Diminution des émissions.
Offre de capitaux de placement
dépassant la demande.
Défiance générale. Placements
provisoires :

a) auprès des banques,
dépôts à court terme ;

b) prêts aux entrepreneurs
pour la conservation des stocks
et pour des travaux!' de
rétablissement ;

c) exportation de capitaux.

Période de
dépression.
b) Phase de
redressement.

Réduction des prix et des salaires
terminée. Stabilisation de ceux-ci. Marcbé de
l'argent toujours liquide. Légère amélioration

des conditions de l'offre et de la
demande. La baisse du taux de l'escompte
cesse, mais il reste bas.

Production et débouchés : le resserrement
cesse. Le bon marché des matières premières

et la baisse des prix et du loyer de
l'argent rendent la production de nouveau
rentable. Diminution des stocks. L'accroissement

de la production n'est pas dû à
l'exploitation de nouvelles entreprises
mais à l'exploitation plus active des
anciennes.

Le marché du travail s'améliore
lentement.

La baisse des revenus touche

à sa fin. Les profits
d'entrepreneur et le rendement des
capitaux se relèvent lentement
ensuite de la meilleure utilisation

des installations. Salaires
stationnaires mais le nombre
des ouvriers augmente ainsi
que la durée du travail.

Formation de capitaux.
Augmentation lente des
placements et de l'épargne.

Tendances de la Bourse
meilleures. Baisse du cours des
actions terminée, mais la
préférence va encore aux valeurs
à revenu fixe (plus grande
sécurité).

Emissions* Légère reprise.
Obligations préférées, conversions

d'emprunts.

Période de
prospérité*
c) 2« Phase

Prix et salaires restent d'abord
stationnantes.

Marché de Vargent. L'offre et la demande
augmentent. Taux de l'escompte stabilisés.

Augmentation du portefeuille
commercial des banques d'émisBion et du
commerce, augmentation des débiteurs des
banques du commerce.

Rapatriement des placements à l'étranger.
Mobilisation des disponibilités au

profit des entreprises.

Accroissement persistant de la production
; augmentation encore plus rapide des

débouchés internes, avec limitation de
l'exportation : extraction du charbon et
des minerais, en tête, sidérurgie suit.
Utilisation à plein des installations existantes ;
attrait des nouvelles inventions et des
nouvelles méthodes de production, des
nouveaux débouchés internes et externes ;
d'où création de nouvelles entreprises qui
semblent rentables.

Marché du travail. Favorable. Embauchage

dans l'industrie d'ouvriers agricoles
et autres.

Hausse persistante des profits
d'entrepreneurs et du

rendement des capitaux. Le
rendement des actions dépasse
celui des valeurs à revenu fixe.

Formation de nouveaux
capitaux. Augmentation des
placements et de l'épargne.

Bourse. Hausse vigoureuse
du cours des actions avec
tendance à la surcapitalisation.
Valeurs à revenu fixe négligées.

Optimisme général.
Extension des entreprises au
moyen des placements et des
réserves constituées dans le
pays ou à l'étranger, pendant
la période de dépression et
pendant cette première phase
de la période de prospérité.

Les émissions augmentent
fortement (création de
nouvelles entreprises, augmentations

de capital, emprunte).
Actions préférées aux obligations.

Période de
prospérité*
g me phase

Les prix commencent à hausser. La
hausse affecte d'abord les matières stoc
kables telles que le fer, le charbon, etc«
L'index général des prix suit lentement.

Salaires en hausse. Augmentation du
nombre des mariages et des naissances.

Marché de l'argent. L'offre et la demande
progressent, surtout la demande.
Augmentation importante :

a) du portefeuille commercial des
banques d'émission et de crédit ;

&) des débiteurs des banques du
commerce ;

c) de la circulation fiduciaire ;
d) des dépôts à court terme des banques

du commerce ;
e) des crédite d'acceptation.

Diminution :
ce) de l'encaisse des banques d'émission ;
b) des dépôts chez les banques d'émission

;
c) des dépôts d'épargne chez les banques

du commerce, suivant le taux de l'intérêt.
Ensuite, quand la demande dépasse

l'offre, relèvement du taux de l'escompte,
d'abord de l'escompte hors banque, puis
«le l'escompte en banque.

Production et débouchés. Augmentation
persistante. Le mouvement estsurtout marqué

pour les produits stockables (charbons,
fers et aciers, cuivre, bois), par opposition
aux produits de consommation plus rapide
(céréales, textiles) dont le marché est plus
irrégulier.

Ventes encore stimulées par l'accroissement
des importations. Extension rapide

des entreprises de productionet de consommation

dont le rendement est accru par la
hausse des prix.

Marché du travail toujours favorable.
Grèves ayant pour objet l'élévation des
salaires.

Augmentation persistante de
toutes les sortes de revenus.

La formation de nouveaux
capitaux est plus lente, car la
hausse des salaires provoque
d'abord un accroissement de
la consommation et, plus tard
seulement, le développement
de l'épargne.

Bourse. La hausse du cours
des actions atteint son maximum.

Dégénération de la
spéculation. Première régression
des cours sur le marché des
valeurs à revenu fixe.

Emissions en nombre
toujours croissant. Dividendes,
profits d'entrepreneur et plus-
values des cours élevés. Ils
sont rapidement convertis en
nouvelles valeurs mobilières,
actions principalement.
Nombreuses transformations
d'entreprises privées en sociétés.
Valeurs à revenu fixe négligées

à cause de la hausse du
taux de l'intérêt.

Période de
prospérité«
e) Phase de
revirement.

Le prix des matières stockables telles
que charbon, fer, etc., a atteint le maximum

et tend vers la baisse. Index gêné*
rai toujours en hausse.

Salaires, toujours en hausse ou station-
naires à leur maximum.

Marché de l'argent. Nouvelle augmentation
:

a) des effets de commerce ;
&) des débiteurs ;
c) de la circulation fiduciaire ;
d) des acceptations.

Régression :
a) de l'encaisse des banques :
b) des dépôts en banque.
Mise à contribution du marché de

l'argent pour des bute industriels. Liquidité
des banques et du marché compromise.
Forte élévation du taux de l'escompte.

Achèvement des nouvelles installations.
La continuation des extensions est difficile.

Le loyer de l'argent, les prix et les
salaires élevés entravent la construction
de maisons d'habitation. Les mêmes causes

et le début du fléchissement des prix
agissent de la même façon sur les entreprises

industrielles.
Production et débouchés.

a) Besoin de nouvelles constructions
inexistant ;

b) Début de l'exploitation des nouvelles
installations.

Marché du charbon et des produits
sidérurgiques contractés.

Augmentation persistante de la
production.

Augmentation des dividendes
et des profits d'entrepreneurs

cesse, il y a même un
début de régression due à
l'élévation des frais généraux.
Intérêt des capitaux et salaires
en hausse ou station naire.

Bourse. Cessation de la
hausse du cours des actions.
Régression du cours des
valeurs à revenu fixe (hausse du
taux de l'intérêt).

Emissions. Besoin persistant
de fonds pour l'achèvement
des nouvelles installations.
Maximum des émissions et
tendance à la régression. Besoins
pressants qui ne peuvent être
satisfaits par les réserves et les
placements disponibles. Emploi

oritioable de certains
moyens (effets de changes.
comptes débiteurs) pour faire
face au coût des nouvelles
installations.

f) Crise. Prix des produits stockables eu baisse
accélérée. L'index global suit.

Salaires en baisse.
Marché de l'argent. Effondrement du

crédit. Mouvement des portefeuilles
commerciaux et des comptes courants
débiteurs enrayé. Panique. « Runs » sur les
banques. Retrait des dépôts d'épargne.
Pléthore d'avolra en caisse et en banque.
Taux d'escompte à son maximum.

Construction de nouvelles installations
industrielles enrayée. La production des
installations nouvellement créées
augmente. Débouchés intérieurs réduits.
Eventuellement, développement de
l'exportât inn.

Revenus. Régression de tous
les revenus, surtout des profits
d'entrepreneurs et de la rente
des capitaux.

Formation de capitaux. Pertes

(fusions, assainissements,
nullités). Arrêt du processus
de constitution des réserves
et de l'épargne.

Bourse. Panique* Effondrement
des cours des valeurs à

revenu fixe et variable.
Réalisations forcées de la part des
spéculateurs.

Emisstons. D 'ab o rd
complètement suspendues» plus
lard, émissions d'emprunts«
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