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Kamer der Volksvertegenwoordigersœ 

Begrooting 
VAN 'S LANDS SCHULD VOO~ HET DIENSTJAAR 1027 (')- 

VERSLAG 
NA~IENS DE BIJZONl>EI\E t:0.\IMISSŒ (~), UlTGlŒltACllT 

llOOR DEN IIKŒ WAUWERMANS 

De Begrooti1tg- nm 's Lands Mïdtlelc1t ,·001· hel dienstjaar ·l!Hi eischt tot 
bestrijding del' gewone uitgaven tic totale som van. fr. 6)Hl,12H,1~5L21, 

In dit cijfer is weg·ens ouwaarden en terugbetalingen 
begrepen de som Yan . 52~),BIG,100.00 
IHijfL dus, m uftruk daarvan, de som van . fr. i.5,8 l l ,21iU~fil.2ü 
's Lands Schulrl voorziet de som "~n f'I'. 8,;iim,:-i81Ul~2.0"~, te zeggen meer 

dan de zeven twaalfde van de totale ui t~a,·cn. 
In 1!)24 was de dienst der schulden aangegeven lot beloop van tie negen 

twintigslen van do begrootiugslasten . 's Lands Schuld hl ijkt dus het aanzien­ 
lijkste deel dei· opbrengst nm de bela::-;IÏ11gen op Ic slorpen. 
~leit moest echter erkennen, tktt de ~tijging del' lasten voor een merkelijk deel 

voortkomen niet uit de verl1ooginb ~·a11 het hctlrag iler ontleende kapitalen, maat· 
wel t\Ït wijziginircn in de co mplabil isat ic- der verrichtingen, de bestemming der 
uitgann of uil gansch buitengcwo1,c omstandigheden en nieuwe leeniugen, 
Aldus zou men tegenover de vermeerdering vau 572.000,000 frank, die ontstaan 
is uit den last wegens den grwa:u-h()r gtlen interest tier Spoorwcgaandeelen en 
wegc11s ile stabilisatielcening, de vcrnli ndc1·ing moeten stellen Yan den last der 
Schatkistbons of van de schu Id j e'gcns de Nationale Hank, vermindering die 
bekomen werd dank zij de leeningcn (1A8.000,000 frank). 

Aurlcrvijds, heen de stijging ,·n11 den wisselkoers de lasten nog met 
~l;{,0()0,000 Irauk verxwaurd, <~n u ld us gd►eurt het, rlat rle krachtsinspanning 
(loor mirldcl der lcrngbetalingeu ~1:1ngt~m:-111l ,c niet klaar genoeg» uitkomt in 
hel heoordeelen der schuld. 

Ook in een ander opzicht llllHt men niet nit hel nog verliezen dat de 

( 1) llegrooting. 11• !11. 

('l) l)e Bijzondere Co111111issie, rnMgezc k n door den heer Hallet, bestond uit ; 
crj tic lerleu vau de Co111111i,:;sic v1>01· cli: !liu;meii!11,Lle Beiroolingrn en de B1•zninigingen: 

de heercn Boùi:l.icrt, l~"ël, l~olog1H, Brnsscli11a11s, Cartier, David , De Bruj ne (A ) 
Debu nne, Dejardin, tlc l.iedek er-ke. (le w outers d'Oplinter, Golenvaux, Hoen, 
Kreglinger, te1)age, è\lcdot, Pusseurier, Sap, Soudan, Van Acker, Wau wermaus.. 

b) Zes leden door de Ali,i~elingen bern>e111tl: <le heeren Cartou, Vandeu Eynde (J.), 
l>'e Winde, tie Kc,·chorn d'E,ae1·dc, Troclet , Verachtert. 
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Bcg-1·ooting· vau \ l,:111d:-: Sd11dd s:u11<•11gPsiPld is uil'! 1•11kPI uit 011w ('Îgc•nlijlw 
lce11i11g-P11 dil' n•rl(•g(•nwuo1·digd zijn dom· sl'lntld!J1·iPl'<'t1, maar ook uit de 1·r1·_ 
plil'hlilll,.\'t'll tliP voortkomen van t!P pl1nsin!·1wn r-11 van (lp arulero verblntenissen. 
vermeld onder tlt• ulgt1111P1•1w ruhrir-k 1·:111 ·s Ltllds S1·h11lil en diP volkomen vreemd 
zijn aan de h·e11ingt•n. SonH11ig1• 1·1•1·hit1l(\llÎss(•11 slaan v1'1·111Pld hij (lp Stunts­ 
schuld. ofschoon zij sleelils schuhleu 11il 111td,<•11 waurvnu de Staal enkel de 
onn-rlustrccksehe s('l11tld1'11a:u· ol' dt' hü1•g i,-; : alzno Ile af'lossing dpi• ohligalîi-n 
vun de ~laatseliappij Lloyd !loyal BPlg·1• (1,,010,D80 Irunk}, de toelage aan <le 
vc1·ec11iging vuor hel Paleis d1·1·Sd1001w Knn,-;f1•11 (l,0,ï0,000 l'rank),dc lasten del' 
leeniugcn dool' de Bdg-isdw \'nantlooz<· VP1111ootsdinp lc·1· Exploil:tlie van het 
Luchtverkeer :rn ngegcren ( 1. i,';tl, 000 frank), enz. 

Dt' dienst der Schuhl hr•rnl nit'! r'11kcl den lw:-:lt'1Hlig-Pn last, maat· ook de 
dclgingsannuïll'ilen vau verschi llcml« lec11ing·eu. zdl's 111d inbcgTîp van de 
buitengewone eu volledige tlelgi11g van de zegelkosten, couuuissicloouen, hel ver­ 
vaardigen van til.els ,·001· de jon~sle stabilisai ielcening. 

Hel aldus vastgcstelrl cijfer Y:111 ~! en balt' millinen werd dil m aa] opgemaakt met 
innehtneming Yan den wisxel kor-rx aan een lu.'drag- iIat., wegens de onlangs door­ 
gcrnerdc stabilisatie. rie onaang·cname l'l'l'l'assing·,,11 onmogelijk maakt, wal 
betreft onze builcnlarnhchc schuld in gocdc deviez eu. Alleen de last van de 
Fransche leening van 1.00 m illiocn zou ecnc nl'hooging- kunnen ondergnan. 

Het is een waarlt1wg en een van de voordccleu der stabilisatie. De hegrnoting 
van de openbare schuld kon worden opgemaakt met rumingen die gœn plaats 
laten voor mogelijke tekorten. Zij kan niet µ:el1·oll'en worden door het ver­ 
wijl enkel l'ekening le houden met ouvoorz ieue lasten clan wanneer deze gedane 
uitga\'Cll vertegenwoordigen. l)it gesteld zijnde, en na de noodige verbeteringen 
te hebben toegebrnehl, is dit voorzeker een ontzaggelijk cijfer, maar men kan 
niet anders dan goedkeuren dat de llegeering- hel land de werkelijkheid heeft doen 
zien en volle licht heen grh1·rl('lt in onzen toesta ml. l>e volstrekt volledige uit­ 
eenzetting vun den toestand van onze lccningen, de gesehicdenî~ van elk 
dezer in ile alge111ecnc toelichting van de hegrnolin~{. maakt het onnoodig 
in dit wrslag daarover 110g meer aan te dl'Înf?'ll. 

* 

Ilet was tijd dat et· een cirulc kwuu: aan lle leuningen, en dat de dienst dier 
leeuingcn in zijn gel,cd verzekerd werd dooi· vaste jnnrlijkscho ontvangsten. 

Beeds van ar IH20, lw1•rt ,le Commissie moi· de FinatH'Îi'n bezwnnr ingediend 
trg.•n tie politiek van tic lcc11ing 1lit· dt• zoog-waamde « verhaalbare » uitgaven 
dekken moest, en in 1!)2,1. hê'l'ft de achtbnre heer Houlart , in zijn \'Crslag O\'Cl' de 
begrooring van 's Lands middelen. een ularmkreet g·cslaakt, waar hij wees op de 
noodzakelijkheid ons passief ni!'! te laten aanw·oeien door uitgaven en tekorten 
die de Thesaurie niet kM1 dekken tenzij door beroep Le doen op het crediet. 

De hervorming in de voorstelling van de bcgrootîngen g·ebracht, toont aan hoc 
zwaar de vcrplicluingeu zijn waarover sommingcn zich vroeger begoochelingen 
hebben gemaakt. 

In den brief', door den heer Fmncqui Lol. zijne Collega's in het. ?llinistNie 
gc1·icht, toen hij als .Hinislcr aflr:ul, schreef hij aangaan1lc rlen toestand in Juni­ 
Juli -~ \)'~W het rnlgemle: cc liet vertrouwen was, 0111 · zoo le zeggen, uit alle 
middens verdwenen : ook was de gcconsolidcenle G t, h. gernllc11 op m inrler dan 
;·;;; frank He n,,~ï'r't·ins· kon :il,.;rl:rn lic,•l d,~ b1,dpnkr•Iijld1Pid van rle tor-stand niet 
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aan 't licht brengen, op g·cv:uu· Yan de reeds overal heerschcnde ongerustheid, - 
vooral hij onze schuldvorderaars zoo himw11 als huilen het land - in paniek le 
doen overgaan, en ulzoo de dreigende !'alllp te verhaasten , namelijk den val van 
onzen frank op zero. >) 

De Beg1·ooting van 's Lands Schuld toont ons de werkelijkheid, en terzelfder 
tijd al hel kwaad dat moel verholpen worden. 

De politiek van de voortdurende en nehtcreenvolgende lecningcn, die het herstel 
van de spaargelden 0111110gclijk maakte, van de vlottende leening en op 
korten termijn, moest volstrekt vervangen worden door do politiek van do conso­ 
lidatie en amortisatie, door het inschrijven op de gcwm1e Legrootîng van de 
verplichting uitgnven le dekken, wunrvan het bedrag· voor· sommige, wellicht, 
heeft kunnen gebracht worden op de ellendige rekening van de winsten en die, 
voor de Belgische Nalie het hoofdstuk der zwure verliezen ui tmakcn. 

* 
* * 

De balansen in gedoprccieordc munt, or opg·ema1kt met Ic hopen op eene 
hersensohiuunige revalorisatie, leidt al te gemakkelijk tol de uitkecring van 
dividenden die van 't kapitaal der onderneming· worden afgenomen. 

Wij staan tegenwoordig tegenove1· het volgende brutale feit : de gcl1eclc 
openbare schuld bedraagt volgens de alt\·c111eene begrooLing, op at Uctober, 
f,8 milliard, in ronde cijfers (f)ï,!>a2,~J51 ,;'i89) welk bedrag moet verhoogd 
worden met het agio op den Franschen wissel. 

Men zou cr <le sommen moeten bijvoegen die de Slaat in zijn bezit houdt en 
waarover hij beschikt als bedrijfsfonds, zooals het bcdr.t~ van den dienst der 
postcheks, enz. 

Het zou niet gemakkelijk zijn door een nauwkeurigen inventaris de grooLtc 
van het passief der Staatsschulden in kapitaal le stellen tcgenovc1· het bedrag 
dal cr het tegenwicht van uitmaakt, om door rij fors te kunnen oordeelen of zij al 
dan niet bestaande bronnen overtreffen. 

De Begrooting van 's Lands Schuld geeft ons gewis het cijfer van de leeningen 
volgens de laatste stabilisatie. maai· naast deze schuld aan derden is hel onmo­ 
gelijk den jaarlijksehen last, te comptnbiliseercn van de verplichtingen die op den 
Staat rusten op grond van zijno taaie 

Anderxijtls, is het niet le betwisten rial voor het meerendeel de schulden, door 
de leeningen vertegenwoordigd, geen tegenwid1t hebben in werkelijk en stoffe­ 
lijk ve1·mogen. De opbrengst van de laatste leeningen hebben enkel gediend, en 
dan nog in beperkte mate, tot het herstellen van de vernielde goederen, zonder 
daarvan de waarde te vermeerderen. 

L>e lloor oorlogsvernicling ontstane last is aanzienlijk verhoogd geworden 
.wegens de tekorten van het tijdstip der heropbouwing , tie tusschentijdige inte­ 
resten en moral de kosten vau uitgifte, de verliezen van lien wisselkoers, wegens 
de voortdurende waardevermindering tol in Augustus IH-::!ti van den Belgi::;chen 
frank. · 

Het hoofdvermogen van den Staat beslaat in zijn op Staatsrecht gegronde 
schuldvordering, onder vorm Yan belasting, op de gezamenlijke productieve 
krachten van de l\atie; de arbeid en de vel'mogens Yan de particulieren en van den 
Staat, de economische uitrusting. deerne en de andere even onontbeerlijk, welke 
dienen moet om geldmiddelen te scheppen. 

Het is rlus onmogelijk eene balans op te maken, want de balans is van zulken 
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aard dal zij mnel wezen. vnlg!'IIS de hepalir,g van J. B. Say : (( Eone opgave van al 
de zaken die men bezit, uitgP1ln1kl door eenzelfde waar. eeuo genwenen noemer, 
(•ene m1111l wnnrde ,. . 

,\1 wal ineu dus kan nagaan is <lit : kunnen de ontvaugstcn van den Staal 
volstaan <nu niet alleen den jnarlijkschen last van den iuterest le dragen, maai· 
ook nm lol ile delging· vau de schnlrl der lecningen le voeren? 

Hel kan, Ir dien aanzien, niet betwist worden dut de krachten van de Natie, die 
de betaling van 011zr schulden wnarborgcn, bleken voldoende te zijn om de 
dekking le levoreu van al onze verplichtingen. - Het was stellig ten koste van 
opofferingen die nochtans niet zouden mogen overschreden worden, 
liet materieel nelto-bez it van België kan verminderd zijn : het crediet blijft 

echter ongeschondeu : 's Lands moeit is op de hoogte geweest van de opgelegde 
offers, 

De begrnoting van 's Land Middelen levert hiervan het bewijs. Zij sluit niet 
meer met een tekort dat door eon lcening· dient gedekt le worden; ï.~j verberg 
geene uitgaven die noodxakelij kerwijs de nanwcnding van dit middel zouden 
vereischen. Zij voorziet amortisaties en. zoo et· geene onvoorzichtigheden begaan 
worden die nieuwe en onherstelbare instortingen kunnen veroorzaken, is de 
hoop op eene vermindering Yan de bestaande lasten niet uitgesloten. 

Dienvolgens heeft men den koers van de waarden. die onze schuld vertegen­ 
woordigen, zien stijgen. De Consolidatie-lcening û t. h. heeft een koersstand 
op 90 t. h. teruggevonden. 

He vermindering van de opbrengst der kapitalen, in de nijverheid belegd, ~le 
daling van den huurprijs van het geld, kunnen de oeleggingen in waarden op 
min of meer langen termijn en met hoogen interest in de hand werken, zoo zich 
J,ij deze voordeelen voegt de verzekering dal ecu politiek van orde en bezuini­ 
ging- voortgezet wordt. 

·' 
Wellicht ware het \'OOt' deze veebetering nog g·unstiger, zoo de rentenmarkt 

nog meer kon verruinul worden : lal van tanden zien deze renten voorkomen op 
de termijnmarkt. 

Ande1•zijds, ware het niet van belang ontbloot, te onderzoeken of de bui ten­ 
landsche leeningen niet zouden kunnen verhandeld worden in de landen, zoo­ 
wel in benrsverhandelingen als door den dienst der interesten. Dergelijke maat­ 
regelen zouden aanleiding gernn tot de vermindering van het beloop dei· gel(l­ 
zendingen naai· het buitenland, als voorschot op de betalingen. 

Bovendien - en dit is het ge\·al voor Ile Fransche lcening - zou de _betaling 
in België de Schatkis; wellicht kunnen bevrijden van de zeer zware belastingen 
die 1.ij aan den fiscus in Frankrijk betalen moel, lel' ontlasting van de houders, 
uil hoofde van de bepaling aangaande de netto-betaling- in Frankrijk, die door 
ons land te hunnen gunste onderschreven werd. 

. . 
Het eenige besluit dat men kan atleidëü 1111 het onderzoek ,·:111 's Lands 

Schuld is niet datgene, dal zich alleen beperkt lot de eenvoudige opgave van cijfers 
betrekking hebbende op schulden van een hoog bedrag, die niet kunnen ver­ 
minderd worden en waarvan het Parlement de betaling niet zou kunnen wei­ 
geren, doch wel de vaststelling tlat het noodig is de politiek tot delging van 
de schuld, waarvan ile hui1li~c he~Tooli111x ile t>ers! e ui hingen oplevert, mort 
le zetten. 
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Loenen om uit te geven; uitgevon zonder aan delging- le denken. dit is de 
Iormule van de instcwtîng op min of meer korten termijn; hel is de vervreemding 
van hel nationaal bezit in handen van den huitenlandschen leener ; hel is ile daling 
van de mnntwaarde alsmede de levensduurte die slechts eeuc uiting is vun de 
vermindering dei· koopkracht van die munt. 

Ontleend hebben zonder c1· aan te denken de schuld te delgen is niet minder 
gevaarlijk. Om tot delging over te gaan, moet men echter produeeereu en 
bezuinigen. 

De les dei· jongste gebeurtenissen, de cijfers van de begroeting vnn 's Lands 
Schuld moelen deze waarheden in het licht stellen, tegen dewelke men geene 
enkele overweging mag doen gelden. 
Eenparig, heeft de Bijzondere Commissie het wetsontwerp hetrelfende de 

begroeting van 's Lands Schuld goedgekeurd. 

l>e Vtrslaggcver. 
P. WAtrWEHMANS. 

De Yoorzùter, 

Mu tlALLRT. 

~ '09\~ _,, _ 
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Chambre des Représentants. 
S1:;ANCR nu 20 ,h:'i\ïEII ,, 02i' 

Budget 
de la Dette publique pour l'exercice 1927 (1). 

--~ 
RAPPORT 

FAIT, AU NOM DE l,A COMMISSION SPÉCIAL!~ (2), PAH M. WAUWERMANS. 

J\(i,;ssmuns, 

Le Budget des Voies cl Moyens, pou1· l' exercice W2i, 
couvrir les dépenses ordinuires, un lota! ile . fr. 

Dans ce chiffre les non-valeurs et les remboursements 
figur,;nl pour . 

exige, aux fins de 
H,3'd, I2~)/i,51 .2G 

52H ,nt li, l 00.00 
soit, cette réduction operee n. ;i,8 l t ,2rn.Ht)l.21i 

Le service de la Delle publique est prévu pom. fr. aJi2~~)i83,H22.03 
soit poul' plvs des sept douzièmes des dépenses totales. 

En 1!)21,, le service des dettes était indiqué comme intervenant il concurrence 
des neuf vingtièmes des diarg·es budgétaires. Le service des dettes de l'ÉtÙt 
apparait donc comme absorbant la plus forte partie des recettes demandées aux 
contribuables. 

Il faut, ù la vérité, reconnaitre ((lIC les accroissements de charg·es proviennent 
pom une notable part non d'une augmentation du montant des capitaux 
empruntés, mais de modifications tians la comptnhilisation des opérations ou 
d'imputations de d{•penses ou de circonstances étrangères etexclusives d'emprunts 
nouveaux. C'est ainsi qu'en reg:ml de l'a11g·111enlalio11 de ;-;ï2,000,000 de francs, 
l[UÎ a 1,our origine la ch:ü•ge Ile l'iutérèt garanti des actions Chemins de fer et de 
l'emprunt ile stabilisation, l'on doit faire figmcr la diminution de la charge des 
Bons <lu Trésor 011 de la dette vis-ü-,·is tic la Banque Nationule qui a été obtenue 
à la faveur des emprunts (Vt8,000,000 de francs). 

(,I) Budget, 11° 411 • 

(2) La Commission spéciale, présidée par l\l. Haller, était composée 
-1° des membres de la Commission des Fmuuces, des Budgets et des Êconomies : 

i\lM. Hoddaert , Hoêl, Bologne, ltrussetmun s, Cai-lier, David, De Bruyne (A), 
Debuune, Dejardin, de Liedekerke, de Wout.ers dOplinter, Colenvnux, Hoen, 
Kreglinger, l.epuge, ~lerlot, Pusseru ier-, Sap, Soudan, Van Acker, \Vamvermans. 

2° de six membres désignés par les sections : .•. ,1M. Carton, Van den Eynde (J.), 
De Winde, de Kerchove d'Exaerde, Troclet, Verachtert, 
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Il'aul ro purt , la hausse lies d1an~·es entratno une l'liaJ·ge snpplt'•rncnlaî1•c ,le• 

2rn.ooo,ooo tic l'ra1ws et c'est ainsi 'llll' l'effort des 1·rn1ho111·se11tPt1Ls n'apparait 
pas couuue il l'a11lll'aiL •< dans t·e q11e l'on voit •> pour l'uppr{•eintion de ln Doue. 

A un autre point de vue encore, il ne faut pas pt•1·,l1·r'. de vue ,pie Ic Bwlg·ct de 
ln Delle puhliip1e est constitué non seulement par le service de nos emprunts 
proprement dits, représentés pm des titres de créance, mais pnl' les obligations 
résuluuu des pensions et des autres engng·cn1cnts 1·angó.; sous ln rubrique g(•n6- 
ralo de Doue publique - cl complètement l'l1·nngt!t's il la matière des emprunts. 
Certains engngcn1t~nLs lîg-111·c1ll dans la Del.le publique, bien quils ne constitncn 1 
cp1c des dettes dont l'L~Lal n'est 1p1c Ic débiteur indirect ou la caution : tel est Ic 
cas en ce 11ni concerne le service d'amortissement des obligntions ile la Société 
Lloyd Hoyal Belg·c (H,OIOJ➔80 Irancs), Ic subside ù l'Association du Palais des 
Beaux-Arts (1,0:-,0,000 francs), la charge des emprunts ccutractés pat· la Société 
anonyme belge tie la Navigation aérienne (l ,îi'i0,000 francs), etc. 

Le service' de ln delle comprend aussi non seulement la charge permanente, 
mais les annuités d'uurortissement de plusieurs tics emprunts, )' compris même 
I'umortissement extmordinnire et complet· des frais de timbre, commissions. 
confection de litres du dernier e111pn111l ,le slnbilisatiou , 

Le chiffre de 3 milliards et demi, ainsi établi, a été détenuiné celte fois en 
tenant compte du change ù un taux qui, ù raison des mesures récentes de 
stabilisation ne pent plus laisser place ù do fùchcuscs surprises, en ce qui 
concerne nos dettes extérieures en devises appréciées. Seule la ch:u·ge, del' emprunt 
français de 't-{)O millions est susceptible d'une majoration. 

C'est une ga1·antie et un des avantages (le la stabilisation : Le budget de la 
<lette publique n P" être établi sous le régime de prévisions ne laissant pas de 
place à des aléas déficitaires. Il est ù l'abri du reproche de ne tenir compte de 
charges imprévues que lorsqu'elles constituent des dépenses réalisées. 

Ceci posé cl ces rectifications opérées, le chiffre est ineoutestnblement redou­ 
table, niais l'on ne peut qu'approuver le Gouvernement d'avoir placé le pays 
en face des réalités et d'avoir fait la lumière complète sm· notre situation. 
L'exposé absolument complet de la situation de nos emprunts, l'historique de 
chacun d'entre eux. dans l'Exposé g·énèrnl du budget peut allèger cc rapport 
de toutes indications ù cet- ég!trd. 

H était temps ·_(le meure un lerme i1 la pratique <les emprunts el en même 
temps d'assurer Ic service de ceux-ci en totalité pat· lies recettes annuelles 
certaines. 

Dès H)20, la Commission des Finances avait protesté contre la politique de 
l'emprunt couvrant des dépenses dites c, recouvrables» et, en i92t, l'honorable 
l\I. Houtart, dans son rapport sur Ic L1Hlg-ct des mies et moyens, avait jeté Je 
cri d'alarme, en indiquant la nécessité de ne _pas laisser grossir la part de notre 
passif par des dépenses et des déficits 11ue ln Trésorene ne pourrait couvrir <1nc. 
par.des appels a11 crédit. 

La réforme npj-ortèe (lans la présentation des budgets montre tonte l'ètemlue 
des obligations au sujet desquelles certains ont pu. dans Je passé, se l'aire des 
illusions. 

Oans l:_1 letrre arJ1·Pss1•1• par M. Frnru-qui ii srs collèg'ncs du Ministère, lorsqu'i! 
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quittait le pouvoir, le ~linislrn du 'frùsot· écrivai! au sujet lie la situation en juin­ 
j uillel I ff:W : « La coufiauco a vuil disparu de tous les mil ieux, peul 011 di re ; 
nussi le consolidé (i p. c. Mail-il lont!,(· ù moins tl(\ ;>t> l'1·ancs. Le <:011vernerncnL 
n'a pu revélur alors toute la gTavilé de ('clll' situation .: une telle couuuunicution 
uurait eu pou1· effet de trnns1'01·111c1· en panique, l'inquiétude qui se mnnifostuit 
un pen partoul. surtout celle de nos e1·t:iarn·ie1·s, tant intérieurs qu'cxtérieurs, el 
de précipiter la catnstrophc inuuincnto, c'est-à-dire la chute du franc ù zéro >i. 

Le Uwlgcl de la delle publique, en mème temps qu'il nous 111eL en l'ace des 
réalités nous rèvèle toute l'étendue du mal auquel il importuit d'apporter remède. 

A la politique ties emprunts continus et snrcessifs , ne laissant pas ù l'épai·g-nc 
le temps ile se reconstituer, de l'emprunt flottant et à court terme, il était indis­ 
pensable de substituer celle rie la consolidation el de l'amortissemcnt : rl'unputet­ 
à l'ordinaire l'obligation de. couvrir des dépenses dont le montant a pu, peut-être, 
pour certains ètre porté au lamentable compte des profits et 'I ui constituent 
pou1· la Nation belge, Ic chapitre des lourdes pertes. 

* 

Les bilans en monnaie déprécióc ou établis sur des espoirs de revalorisations 
illusoires, amènent trop souvent la distr-ibution rie dividendes prélevés sur ln. 
substance des entreprises. 

Nous sommes, aujourd'hui, en présence de ectle constatation - brutale : 
L'ensemble de la dette publique est indiqué dam Ic budget gènéral, comme 
s'élevant au Hl octobre, ù ;'>8 milliards, chiffres ronds, (.>Ï ,()32,8;'i!Ji8U, chiffre 
à majorer de l'agio sur le change français}. 
Il y aurait lieu d'y ajouter les sommes dont nttat est détenteur cl dispose à 

titre de fonds de roulement : lel l'avoir des services des ehèt[ucs postaux, etc. 
Il serait fort malaisé d'établir dans un inventaire précis l'importance dL1 passif, 

des flettes de l'État en capital el l'avoir qui en forme la contre-partie, aux fins 
d'apprécier par des chiffres, si elles dépassent ou non des existences matérielles et 
des forces tangibles. 

Le Budget de la Delle publique nous fournit sans doute Ic chiffre des 
em prunts et l' évalue au regard 11' une mesure monétaire sta bi tisée ; mais it côté 
de ce passif défini envers les tiers, il est impossible de comptabiliser la chMgc 
annuelle des obligations qui incombent à l'}:tat ;\ raison de sa mission. 

D'autre part, il est malheureusement incontestable que pour la plus grnnde 
part les dettes à titre ties em prunts n'ont pas comme contre-partie m1 avoir 
effectif et matériel : Les capitaux l(llC les emprunts récents ont fourni n'ont 
servi - et encore dans une mesure très limitée - qu'ù reconstituer des biens 
détruits sans en augmenter la consistance. 

l.a charge créée pa,· les destructions tic la guerre a été majorée consirlèrahle­ 
ment à raison tics déficits de la période de reconstruction, des intérêts inter­ 
e:tl:1i res et surtou l des r-ounuissions d' ém issions, des p_erlt~:; de change, à raison 
de la dévalorisation continue, jusqu'en aout ID26, du franc belge. 

L'avoir principal de l'l~tat consiste dans sa créance de droit politique au titre 
de l'impôt, sur l'ensemble des fort·es productives de la nation ; le travail et les 
avoirs des particuliers et de l'État, l'outillage économique les unes et les autres 
aussi indispensables, aux lins de création tlc ressources. 



f !'io H. ] ( /4. ) 

li est doru- irnpo!--sihle ,le d1·ess(•1· 1m hilun, r-ar ln nnturo <lu bilan est <l'être 
selon la (lt'•linition ile .1.-B. Say: << 1111 Mat <Ic toutes les choses que l'on possède 
1·11 111w 11111nH· murcluuulisc. en 11n dénouriuutcur couunun, en monnaie ». 

Toul co 11111• l'on peul rechercher c'est si les revenus de l'l~lat sont s11secp­ 
tibles non seulement de couvrir ln <'luu·gc annuelle des inlérèts, mais aussi 
d'uuicnor l'amortissement do passil'-C'llllH'unls. 
01·, ù ('el égard il est hors ile Ioule discussion t(UO les f'orccs de la Nation <p1i 

const i lue nt la gat':llll ie de nos tiet tes se sont 111onlt·ùcs sutllsantes, p<HII' Iourn ir 
la couverture <le toutes nos obligations. Cc l'ut, an prix sans doute de saerillces 
qui ne pourraient rependant ètre dépassés. . 

Le net nvoir matériel de la Belgique a pu diminuer : son: crédit est intact, le 
coumgo de la Nation a dt'. it la hauteur des sncriflces nécessaires. 

Le budget des voies cl moyens en fournit ln démonstration. Il ne se clôture plus 
en déficit ù couvrir par l'euiprunt : il ne dissimule pas des dépenses qui fatale­ 
ment devraient réelumcr ecllc couverture de liquidation. Il prévoit des umortis­ 
sements et saut' imprudences susceptibles d'amener des inguérissables rechutes, 
il n'exclut pas l'espérance d'un allègement des eharges actuelles. 

Aussi a-t-on pu constater le relèvement du cours des titres représentatifs de 
nos dettes. L' cm prunt de consolidnt ion ti p. c. a retrouvé une cotation à DO p. c. 
La diminution de rendement des capitaux engagés dans l'industrie, l' abais­ 

sement du loyer de l'a1·ge11t, sont susceptibles d'attirer les placements vers les 
placements ù terme plus ou moins long· et à revenu élevé, s'il se joint l'assurance 
de continuation d'une politique d'ordre et d'économie. 

Peut-ètre re relèvement des cours serait-il encore accentué, si le marché des 
rentes pourrait ètre da,•:rntagc élargi : nombre de pays voient fignrl:'r celles-ri au 
marché ù terme. 
Il ne serait, d'autre part, pas sans intérêt de rechercher si les emprunts exté­ 

rieurs ne pourraient ètre traités dans les pays, tant dans des négociations de 
bourse que par le service des intérêts. De lelies mesures auraient le résultat de 
diminuer le montant des transferts it l'ét,·angei-, ù titre de provision de payement. 
En outre, - et c'est le cas }l01t1· l'emprunt français - le payement en Belgique 
pourrait peut-être affranchir la Trésorerie (les très lourds impôts qu'elle doit 
aequiuer an fisc étranger, it la décharge des porteurs, ù raison de la clause du 
payement net, qu'il n souscrite en leur faveur. 

. ., 

La conclusion qui découle de l'examen de fa. delle publique est non celle qui se 
bornerait au simple enregistrement des chiffres de créances d'un montant élevé • 
iurompressibles el dont il ne pourrait appartenir an Parlement ile refuser le 
1·1:·glemcnl. Ce doit N1·e la constatation qu'il importe de persévérer dans la poli­ 
tique d'amortissement. ~lont. Ic budget actuel fournit les premiers résultats. 

Emprunter pom· dépenser; dépenser sans s1mger ü amortir; c'est la formule 
de Ia mine à échéance plus· on moins prochaine; c'est l'aliénation de l'avoir 
national du préteur élr:rnger, c'est l'avilissement de la monnaie, avrc la vip ehh·r 
1111 i 11 'est 1p1' une des man ifestntions de la 1limi nut ion du pou mi 1· d':wltat de cette 
monume. 



( t; ) 
Avoir emprunté sans songer à amortit' n'est pas moins dangereux. Mais pom· 

amortir il font produire el économiser. 
La leçon des derniers événcmenis, les chiffres du lmdgel de la dette publique 

doivent illustrer ces vèr-ités. ù l'cneontro desquelles aucune considération ne pent 
prévaloir. 

A l'unanimité, la Commission spétiale a conclu l'adoption du projet de loi 
relatif au budget rie lu dette, publiq ue. 

Le Rapporteur, 

P. ,vAU\VKIUIANS. 

I.e Préside-nt, 

Mu HALLET. 


