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Chambre des Représentants.

Séance pu 30 Janvier 1852.

Renouvellement des fitres des emprunts de 1848 & 5 p. e.; crédits

nécessaives pour cette opération et pour 'amortissement pariiel de ces
emprunts ©,

Rapport fait, aw nom de la section centrale (*), par M. T'’Kint pe NAEYER.

Messieuns .

Le projet de loi concernant le renouvellement des emprants de 4848 & b p. o/,
a été examiné dans les sections avant la conclusion de I'emprunt de vingt-six
millions autorisé par la loi du 20 décembre 1831. La section centrale a da tenir
compte de ce fait important dans le rapport qu’elle avait & vous présenter.

Il eat é1é & désirer que la dette résultant des emprunts de 1848 4 § p. e/, fat
confondue avec lemprunt de 26 millions, afin de ne pas augmenter les séries de la
dette publique. M. le Ministre des Finances a fait remarquer que celte combi-
naison offrait des inconvénients sérieux. Ainsi le contrat intervenu le 20 janvier
pour emprunt de 26 millions contient une disposition favorable a PEtat, mais
qui ne permet pas la fusion de cet emprunt avec les dettes & B p. o/, créées anté-
rieurement. L’art. 12 interdit au Gouvernement la facull¢ de rembourser les
obligations & créer avant que les emprunts & 5 p. °/,, émis antérieurement, aient
été remboursés. D’un autre cété, si la fusion avait été stipulée, elle elit pesé sur
les négociations de Pemprunt.

Le Gouvernement ne pouvait pas, dans les circonstances actuelles, opérer le
remboursement des emprunts de 1848 ; il a done proposé le renouvellement pur
et simple des litres en circulation.

La 4 et la 2e section avaient engagé la section centrale a examiner s’il ne

(*) Projet de loi, n° 49.
(*) La section centrale, présidéc par M. DeLrosse, était composée de MM. T'Kint ve NAEYER,
Bruneav, Osv, Coors, pe STEENHAULT et MALOU,
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conviendrait pas de laisser au Gouvernement la faculté de comprendre 'emprunt
de 1848 dans une conversion 4 un taux d’intérét moins élevé.

Le moment ol une conversion des emprunts 5 p. °/, deviendra possible est
peut-étre encore bien éloigné; en attendant il convient de ne pas laisser les obli-
gations des emprunts de 1848 dans un état provisoire qui agit d’une maniére
défavorable sur ce fonds.

Deux questions ont principalement fixé Patlention de votre section centrale :
amortissement de emprunt, ¢t la conversion des petites coupures.

Un membre, se fondant sur la nature exceptionnelle de la dette de {848, a
cherehé a faire prévaloir le mode d’amortissement par voie de tirage au sort. Ce
systéme, repoussé dans les discussions parlementaires qui ont eu licu récemment.
n'a pas été micux aceueilli par la scction centrale. Pourrait-on, en effet, sans
imprudence, fomenter une fidvre intermitlente de hausse et de baisse, opérer
un rembounrsement alternatif au profit des uns et au détriment des autres?
Ordonnerait-on que le porteur d’un titre qui aurait atleint le cous de 110 francs
par exemple, puisse journcliement étre exéeuté d Ja bourse & 100 francs, pendant
plusieurs années ? Ce serait immoler, par des coups lentement redoublés, et ses
préteurs et son crédit.

Des observations ont 6té présentées sur 'emploi des fonds destinés a I'amor-
tissement, dans le ¢as oi Pemprunt dépasserait lc pair.

Ces fonds devraient, d’aprés Popinion qui a prévalu dans la 4¢ section, Gtre
employés & amortir dauntres emprunts. La majorité de la section centrale a com-
battu ce systéme qui favoriserait les emprunts & bas intérét au dériment des
autres. I1 cn résulterait d’ailleurs une grande perturbation dans les éerilures de
la caisse d’amortissement.

Les récépissés fractionnaires déliveés en verta de 'art. 2 nc pourront pas se
placer & un cours aussi élevé que les autres titres de 'emprunt.

Un membre de la section centrale a proposé, pour remédier & cet inconvénient,
dautoriser ¢ Gouvernement & rembourser les coupures inféricures & 100 francs,
el & émeltre de nouveaux titres jusqu’a concurrence de la somrne remboursée.

La majorité¢ de la scction centrale n’a pas cru pouvoir admelire cette mesure
dont P'ex écution serait trés-difficile, mais elle a engagé M. le Ministre des Finances
a venir en aide, autant qu’il dépendrait de lui, aux porteurs des récépissés. Le Gou-
vernement nous a donné¢ I'assuranee qu’il ne négligerait rien pour faire disparaitre
le plus 10t possible les titres fractionnaires; il continuera & les faire acheler de
préférence aux obligations, soil pour amortissenient, soit pour la caissc des dépots
et consignations. 11 y a un grand intérét a retirer de la circulation des valeurs
qui sont de nalurc & nvire au crédit publie.

Nous raltacherons aux arficles les abservations qui 'y rapportent spécialement.

La section centrale, d’accord avee M. le Ministre des Finances, propose d’ajouter
les mols depuis le 1¢" novembre 1881 aprés ecux : portant inlérét a B p. o/,

Le Gouververnement a fait connaitre & la section centrale qu’il a Pintention
de faire opérer I'échange des titres chez les agents du trésor, dans les chefs-lieux
d’arrondissement , et d'ouvrir un grand-livre pour la conversion des titres au
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porteur en inscriplions nominaiives. Si le projet ne contient pas de dispositions.
a cel égard, c'est parce que ces mesures seccondaires trouveront mieux leur
place dans Parrété royal réglant I'exéeution de la loi. L’échange des titres aura licu
avant le 1¢ novembre 1852.

La 4¢ seetion avait appelé Pattention de la section centrale sur Putilité quil y
anrait 4 créer des titres de 50 francs. D’aprés les explications qui ont été données
par M. le Ministre des Finances, plusieurs raisons militent en favcur de la sup-
pression des covpures de B0 francs. On a déjd fait connaitre, dans Pexposé des
motifs, Pavis des chambres syndicales des agents de change de Bruxelles et
&’ Anvers & cet égard : toules deux s'accordent & dire que les coupures de 20 et de
30 franes pésent sur le fonds et apportent des entraves séricuses dans les transac-
tions. Aussi, avant la présentation du projet de loi, les petiles coupures se ven-
daient-elles & un prix moins ¢levé que les autres.

11 ne faut point perdre de vue quune émission de 70,000 titres (chiflre mini-
mum quwon croit atteindre) est déja fort considérable pour un emprunt-de
57,515,940 francs; Yaugmenter encore serait occasionner un travail plus consi-

dérable & administration et unc complieation d’éeritures, sans grand avantage pour
les porteurs.

Le minimum de 100 franes adopté pour l¢ capital des titres de Pemprunt de
1848 représente une rente annuclle de 3 francs , égale & lintérét du minimum
inseriptible (200 franys) des capitaux de la dettc & 277, p. .

Pour les autres séries de la dette, le mingmum de la rente inscriptible: cst de
19 francs ; en véduisant ce minimum & ¥ francs par Pémission d’obligations de
100 francs & B p. °f, susceplibles d’élre converlies cn inseriptions nominatjves,
on favorise I'emprunt de 1848. Le travail a faire pour la conversion des titres
au porleur en inscriptions nominatives, et pour le payement des arrérages ., scra
idéja assez considérable avec les obligations de 2,000, 1,000, 200 ct 100 francs

quon propose de¢ eréer, sans augmenier e travail pour des besoins qui ne parais-
sent pas suflisamment démontrés.

11 est bien entendu, comme la 2¢ scction lesuppose, qu'il ne sera attaché aucun
coupon d'intérét aux récépissés fractionnaires; lcs intéréts échus de ces récépissés
seront payés au moyen des eoupons joints aux obligations définitives.

La 4¢ scction a rejeté lart. 5, parce qu’une disposition semblable wexiste

pas pour les autres fonds 5 p. o/, ct quil autorise un transfert permanent du
fonds d’amortissement , lorsque le 5 p. ©/, est au-dessus du pair.

La majorité de la scction centrale pense que les fonds d’amortissement qui res-
teraient sans emploi peuvent, sans inconvénient, éire affectés d’abord i Pextinetion

de la dette floftante et ensuite aux besoins généraux de I'Elal, afin déviter de nou-
velles émissions de bons du trésor.

Une nation, de méme qu’un particulier, cst plus pauvre de tout ce qu’elle doit.

Si Yon remplace les dettes remboursées par des deltes nouvelles, on ne rembourse

rien en effet. On se borne  élever les dépenses par les frais auxquels la conclusion
de nouveaux emprunts donne lieu.

~ L'article a é1é adopté par quatre voix contre deux.,

ARrT. 2.

ArT.”5.
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Un membre de la section centrale a proposé la suppression de Parficle 8. Dans
son opinion, il vaudrait mieux en faire plus tard 'objet d’une loi spéciale afin que
Ja menace de la prescription ne tombe pas dans l'oubli,

La majorité de la section centrale pense que la prescription doit étre écrite dans
Ja loi qui autorise P'échange des litres. Tous les porteurs d’obligations seront rendus
altentifs A cette disposition parce que chacun d’eux devra consulter Ia loi pour
connaitre lcs formalités & remplir, tandis quune disposition spéeiale, publiée plus
tard, aurait de la peine & parvenir & la connaissance de tous les intéressés. M. le
Ministre des Finances devra, en temps utile, et par tous les moyens de publicité,
rappeler 'époque de la déchéance.

La majorité de la seclion centrale a rejelé un amendement de la 2¢ section ui
élendait & cing années le délai fix¢ par larticle pour I'échange et le rembourse-~
ment des obligations et des récépissés.

L'ensemble du projet de loi a €té adopté par gquatre voix contre unc; nn
membre s'est abslenu.

La section centrale a examiné la pélition qui a été adressée a la Chambre, Ic
18 décembre dernier, par Mm yeuve Delchambre, & Flawinne, & l'effet d'obtenir
un nouveau délai pour 'échange des récépissés qui n'ont pas été produits en temps
utile. L'art. 4 de laloi du 24 mai 1830 s'oppose & la prise en considération de
cetlec demande.

Le Rapporteur, Le Président ,
TKINT DE NAEYER. N.-J.-A. DELFOSSE.



