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Chambre des Représentants.

Seance pu 20 Fevaien 4919.

PROJET DE LOI SUR LES CREDITS A L'ETRANGER (V).

RAPPORT
PRESENTE, AU NOM DE LA COMMISSION (2), pAn M. WAUWERMANS,

MEessiEURS,

I.a Belgique se trouve, par le fait de la guerre, obligée de rechercher
par voie d’achats A I'étranger la presque totalité des matitres premiéres et
des machines indispensables aux besoins de son alimentation et du rétablis-
sement de son industrie. Elle est obligée d'importer & grands frais non seule-
ment tout ce qui formait I'objet de ses importations réguliéres et normales
avant la guerre, mais encore des matiéres ¢t des fabricals qu’elle était & méme
de produire par ses propres moyens. D'autre part, elle se trouve actucllement
dans P'impossibilité de fournir la plupart des produits qui constituaient la
matiére d’échanges et alimentaient son commerce d'exportalion, L'équilibre
dans la balance du commerce qui tendait & se fixer jusqu'a 1914 est rompu,
et cetle rupture doil fatalement se traduire par une dépréciation de notre
change 3 Pétranger. Si cette dépréciation n’élait pas enrayée, elle pour-
rait constituer un obstacle infranchissable & Pimportation el, & lintérieur,
par voie de conséquence, un renchérissement des maliéres premiéres, des
denrées de consommation et des salaires.

La Belgique est vouée, pour une période indéterminée, 4 la situation
d’acheteur de devises, el soumise a cet égard aux exigences des vendeurs,
Elle se trouve acheteur, alors que le marché des changes fonctionne dans
des conditions absolument anormales,
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En effet, le probléme ne se pose pas seulement au peint de vue de la situation
spéciale dans laquelle se trouve la Belgique. 1l se complique du régime par-
ticulier auquel sout actuellement soumis les changes et qui tend a réagir
contre les lois vaturelles qui les régissaient: Un grand nombre de pays ont
pris des mesures relatives 4 I'exportation des capitaux et le cours des changes
ne peut plus se régulariser par voie d'opérations successives. Des cloisons
élanches ont été établies empéchant un équilibre par voie de change indirect.
Le marché a été ainsi restreint de place a place et se trouve dés lors exposé
a des fluctuations brusques, qui sont encore plus dommageables pour le
commerce qu’un élat permanent ou plus ou moins régulier de dépréciation.

La France, par la loi du 3 avril 1918, a pris des mesures permettant
d’empécher la mise & la disposition de I'étranger de sommes en francs par
chéques, Ltirages, virements®ou ouverlures de crédit, 'envoi A Iétran-
ger de titres, Pexportation de T'or (déja interdite par un décret du
3 juillet 1913).

La Trésorerie du Royaume-Uni, sarveillée par la section financiére du
« Foreign Trade Department », assistée par I'« Exchange Commitiee » | si¢-
geanl A la Banque d’Angleterre, sous la présidence de son Gouverneur, a la
direction des opérations de change dans le Royaume-Uni.

Par ses soins et ceux du ministre de la Reconstitution, un Comité d’études
consultatil « Currency Commiltee » fut institué en janvier 1918,

Cependant, dés le 21 décembre 4917, un ordre en Conseil avait interdit de
« faire des remises hors du Royaume-Uni, sauf aulorisation écrite de la
Trésorerie, pour son propre comple ou pour le compte d'autrui, en vue de
souscrire & un emprunt ou & une émission quelconque, dacquérir des
valeurs, des devises ou toutes propriétés autres que des marchandises si
ces biens ne se trouvent pas dans le Royaume-Uni; défendait d’acheter des
devises ou des monnaies élrangéres en vue de spéculer ou d’oblenir des
placements, de participer, d’accepter ou d'offrir de participer & une trans-
action ayant pour objet une remise & I'étranger ».

Toute opération ayant pour résultal de meltre une certaine somme 2 la
disposition de Iétranger est assimilée & U'envoi d'une remise hors du
Royaume-Uni. Toute personne désirant effectuer un réglement international
doit fournir une déclaration écrite indiquant le but de sa demande.

Le Federal Reserve Board contrdle toutes les opérations de change
effectuées desEtats-Unis d'Amérique avec I'étranger ou pour compte étranger,
par Iintermédiaire des Federal Reserve Banks. En exéeution de I'E.recutive
Order du 28 janvier 1918, sont prohibées loutes les transactions ayant
pour objet les changes étrangers, nolamment les transferts de crédits sous
loutes les formes, les transferis de reconnaissance de detles ou de litres de
propri¢té, ete. La prohibition peul étre.levée si le Federal Reserve Board
apprécie 'opération compatible avee les intéréis des Etals-Unis. Toute opé-
ration doit s'exécuter & I'intervention (’un dealer, et aprés déclaration écrite
du but de PPopération.
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11 faut cependant éviter que nos industriels et nos négociants ne se trouvent
privés di moyen de régler leurs achats 4 Pétranger ou exposés 4 subir une perte
de change dont ils ne pourraient apprécier 'élendue au mement de Ja con-
clusion des marchés se trouvant livrés aux exigences des vendeurs de devises.

Les moyens d'action en vue de relever ou stabiliser les changes sont
ramenés d’une fagon générale aux procédés suivants :

Restreindre les paiements & Péiranger au strict néeessaire afin de dimi-
nuer dans la mesure du possible le passif de la balance des paiements.

Créer des ressources de change nouvelles en vue daugmenter Pactif de
cette balance. )

Affecter les disponibilités de change & la couverture de besoins dont la
satisfaction influencera favorablement la situation économique du pays
el développera, dans 'avenir, de nouvelles ressources de change.

Le premier procédé (limitation du passif) entraine, en ce qui concerne les
achats, une étroile surveillance des importations par un organisme compétent,
Il se rattache au systéme des licences d’importation, et les critiques qui ont
accueilli celui-ei indiquent les résistances ue rencontrerait l'institution d’un
oflice dimportations, d’exportations et du tonnage. Le refus de change aux
frais de réglement par celui qui seul en dispose ou en a le quasi-monopole
équivaut & empécher limportation. Le systéme a é1é mis en pralique en
ltalie, et a rencontré les plaintes des commercants qoi, ayant oblenu le
permis d’importer, se sont parfois heurtés & la lenleur ou au refus de
Pinstitutions chargée de délivrer le change.

La loi nouvelle modifiant le régime des bourses donne au Minisire des
Finances les pouvoirs né essaires pour contrdler et limiter les émissions en
vue de réserver a notre pays la tetalité des ressources financidres nécessaires
a sa reconstitution, et défendre Je change helge contre les placements et les
besoins des culreprises a I'étranger.

Le second procédé doit poursuivre, en I'absence de produits & exporter,
la création de ressources de change nouvelles par la mobilisation des capitaux
belges pldceb a Pétranger ou dc créances sur P'étranger, d'emprunts ou
d’ouvertures de crédits.

Il'a éé fait appel & la réquisition des titres et créances sur I'étranger et
du’stock métallique dans divers pays, en vue de former un fonds de changes
constitué des réserves internes.

Ce ne sont la que des solutions d’expédients ou de guerre, et leur
efficacité depend de Vimportance des placements et eréances sur I'étranger.,
Aprés quatre ans el demi d’occupation, il ne semble pas que la Belgique soit
eucore créanciére pour des sommes considérables sur des places étrangéres,
De nombreux arbitrages ont éi¢ effectuéds, particuli¢rement 4 la Bourse
d’Anvers en 1915 et en 1916 : En ce qui concerne notre portefenille titres, si
certaines études évaluent entre 5 et T milliards le montant de ceux ci &
I'étranger, beaucoup de ces placements, opérés dans des pays ennewis ou A
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finances avariées, ne pourraient fournir actuellement aucune matiére &
mobilisation. .

L'emprise des pouvoirs publics sur les biens et la liberté de chacun doivent
d’ailleurs étre limités au strict nécessaire.

Cest au marché libre qu’il convient de réserver Pappel et I'utilisation des
ressources dont nous pouvons encore disposer & I'étranger.

1l ne reste donc, actuellement, d’autres moyens de se procurer le change
qui nous est indispensable que par I'appel aux préteurs de I'étranger, par
la voie des emprunts nationaux ou des ouvertures de crédits — & consentir
A IErat lui-méme ou aux particuliers. Les sommes ainsi mises 4 la disposition
de la Belgique constitueront le change qui nous est indispensable.

Aucune autre solution w'est réalisable en ce moment, et cest celle que le
projet de loi poursuit, & concurrence d'une partie de nos besoins — les plus
urgents,

Aussi le Gouvernement a-t-il estimé que son action pouvait et devait utile-
ment se manifester par voie de négociations avec certains Gouvernements
alliés, et d'interventions auprés d’organismes bancaires de pays éirangers.
Les efforts du Gouvernement anprés des Gouvernements alliés ont eu pour
objet 'obtention d’avances de Trésorerie & Trésorerie. Déja ils ont abouti &
une premiére avance consentie par I'Angleterre en vue du réglement de
fournitures par PAngleterre et Uirlande pour la reconstitution du pays. Ces
opérations doivent, 3 tous égards, obtenir la préference,

D’autres négociations sont en cours,

Mais de sérieux obstacles paraissent de nalure & entraver en ce moment
Poctroi de semblable aide par les Etats-Unis. Le pouvoir exécutif ne se
trouve pas en ce moment autorisé A conclure sans I'intervention du Congrés
de semblables opérations que pour I'un de ces deux objets : les opérations de
guerre, le ravitaillement. Cest & la faveur de celte derniére clause d'applica-
tion que les Eiats-Unis conlinuent & nous avancer mensuellement 20 mil-
lions de dollars (soit plus de 100 millions de francs). Grace & ce crédit, I'ali-
mentation de la Belgique a été assurée. Une majoration de ce crédit est
enmagée

Il 0’y a pas lieu de désespérer que les Etats-Unis soient aulorisés 3 con-
sentir 4 la Belgique un crédit de reconstitution d’Etat & Etat. Mais en atten-
* dant I'aboutissement de ces négociations, il est indispensable d’assurer, sans
autres délais, au profit de notre industrie et de notre commerce, le change
sur les Etats-Unis, de compléler les ressources que nous ayons déja pu nous
assurer en Angleterre, de nous en créer dans d’aulres pays, tel le Canada.

Le projet de loi a pour objet d'assurer la réalisation de ces opérations.
Clest en vue de celles-ci que le Gouvernement demande des autorisations.
Ces autorisations ne visent pas les avances. déja faites de Trésorerie 4
Trésorerie, ou les emprunts contractés ou 4 réaliser pour des buts de guerre
ou le ravitaillement alimentaire de la Belgique,

Les crédits & oavrir & I'étranger & concurrence de 700 millions de francs
ne sont en ce moment P'objel de contrals négociés et susceplibles de sortir
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leurs effets aussilot le vote de la présente loi qu’a concurrence de moitié.

L’intervention de I'Etat dans des opérations qui semblent étre du ressort
exclusif des organismes bancaires se justifie par la situation anormale
actuelle et la nécessité Japporter i notre commerce et 4 notre industrie
Paide urgente qui lui est indispensable. ‘

Cest I'intérét général qui réclame cette intervention. C'est elle seule qui
est capable d’amener la réussite d’une opération bancaire de pareille
importance au minimum de frais.

En vue d’entrer dans le domaine des solutions pratiques, le Gouvernement
a donc pris les initiatives nécessaires pour grouper les hanques'et permettre la
conclusion de crédits privés a I'étranger. Il a décidé d’assurer la garantie de
remboursement & I'échéance des traites en devises étrangéres qui viendraient
a étre tracées en disposilion des crédits dont il obtiendrait Pouverture au
nom d’un groupe de baunques belges. Ces dispositions sont le moyen de
fourniture de change au profit d’industriels et de commercants, ou de lui-
inéme. :

Aux fins de garantic du remboursement des tirages, 4 'échéance les banques
titulaires des crédits, etayant vendu les devises obtenues, pourront convertir les
fonds versés par les acheteurs de change en bons du Trésor. Les sommes ainsi
versées conslitucront lant au regard des banques que de I'Etat la garantie
de bonne fin des opérations. Les intéréts des sommes converties en bons du
Trésor seront acquis au comple des opérations. On peut signaler en passant
que celte opération de conversion entrainera comme conséquence soit la mise
i la disposition de notre Trésor de ressources nouvelles & concurrence de
700 millions, soit le retrait de la circulation des billets belges & concur-
rence d’'un méme montant, et de réduire ainsi 'inflation qui pése sur nos
transactions.

1’Etat aura & prendre & sa charge toute perte que 'exéeution des enga-
gements contractés vis-a-vis des banques créanciéres pourrait occasionner,
de méme qu'il recueillera le bénéfice (ui pourrait résulter de ces opérations.

En exécution de ce programme, les banques belges qui avaient é1é con-
traintes par les Allemands de fournir 'avance des contributions de guerre
fors que le refus des Conseils provinciaux dintervenir davantage it fin &
I'émission des obligations provinciales, ont imméddiatement répondu & Pappel
de groupement qui leur a été adressé a Pinitiative de notre Banque Nationale.
Elles ont constitué des groupements syudicataires dout le capital correspond
au montant des crédits A réaliser & 'étranger et se sont déclarées engagées
solidaires vis-a-vis des établissements préteurs 4 concurrence de loutes
sommes qui pourront étre dues & ceux-ci, en principal, intéréts et frais du
chef de I'atilisation des crédits ouverts. _

Il convient de signaler ici, et de rendre hommage 3 la décision des
bangues de ne réclamer aucune commission, auncun bénéfice au sujet de
cette intervention de garantie. Elles contribuent ainsi au relévement de votre
commerce et de notre industrie en lui épargnant, en ce qui les concerne,
toutes charges supplémentaires susceptibles de grever telles opérations de
crédit,
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A la faveur de ce groupement et de cette intervention de I’Etat, deux
ouvertures de crédil ont déja pu éire conclues : Pune 4 concurrence de
50 millions de dollars, avee un consortium de banques américaines ; 'autre
i concurrence de 4 millions de livres, avec un consortium de bauques
anglaises. Ces crédits doivent éire utilisés par voie d'achats de matiéres
premiéres et de produits manufacturés : le premier aux Etats-Unis, le seeond
dans le Royaume-Uni et ses colonies.

Ainsi se trouve réalisée Vutilisation & concurrence de moitié des opé-
rations formant Pobjet du projet de loi. Le surplus est desiiné 3 permettre
Pouverture de crédits complémentaires ou de crédits & conclure, dans des
conditions analogues, en d’autres pays.

Les crédits seront utilisés par tirages des banques belges sur les grou-
pements étrangers ayant ouvert les crédits. 1ls seront gérés par la Banque
Nationale, assistée de délégués désignés par le Gouvernement et formant
la Comnussion des changes.

Celle-ci est composée d’un délégué de la Banque Nationale, de deux
délégués des bangues syndiquées, de délégués, nommés par les différents
départements ministériels intéressés, et de représentants de I'industrie et da
commerce.

Cette Commission ne constitue pas upe institolion centralisatrice ni
LQffice belge des changes, dont eertains projets avaient suggéré la création.
La solution adoptée pour la recherche et 'utilisation des erédits s’écarte de
méme de la constitution, qui fut éludiée, d'un établissement doté d’un capital
propre fondé par Passociation de I'Etat, de la Banque Nationale, des banques
privées el du monde des affaires, et déstiné & centraliser toutes les opérations
de change, ayant seul droit de faire le commerce des devises et de tous
les instruments de paicment & Pétranger, bloguant toutes les ressources de
change dont nous disposons ou qu'il serait possible d’acquérir.

£le laisse une part aussi large que possible a [a liberté.

La France a adopté une politique des changes qui parait avoir inspiré
sur de nombreux points ecelle.qui, dés & présent, fonctionne dans notre
pays.

Aprés aveir consacré par la loi du fer aott 1917 Finstitution d'une
surveillance étroite du commerce des changes et le « répertoire des opéra-
tions de change », elle rechercha la stabilisation des changes sur Londres
et New-York principalement par Paffectation de crédils ouverts au trésor
francais par PAngleterre et les Etats-Unis. A la faveur de ces crédits, la
FFrance put non seulement acquitter ses achats propres dans ces pays, mais
mettre a [a disposition de ses pationaux des livres et des dollars pour les
achals commerciaux,

Une partie de ces crédits fut transférée & ces fins & la Banque de France
qui céda des devises, sur justification, 4 toutes personnes (banquiers ou
particuliers), pour le réglement de produits régulitrement imporiés en
France des pays créditeurs.

La France n'a pas établi — el le projet de loi n’implique pas une inten-
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tion de I'établir ici — un monopole des opérations de change : les banques
privées resteut libres d’acheter et de vendre des devises étrangéres el sont
seulement assujetlies 4 certaines obligations d’ordre administratif, telles que
la tenue du répertoire et la justification de leurs opérations — obligations qui
ne senl pas imposées iei. '

Le cours officiel du change est fixé par la Banque de France, d’accord
avec le Ministre des Finances, pour les cessions qu’elle effectue sur les crédits
mis a sa disposition. «

Si les banques privées ont continué & négocier des livres et des dollars
pour des besoins légitimes et autorisés par la loi du 3 avril 1918, le
cours du marché libre, établi d’aprés les parités des hourses éirangéres, a
tendu 3 osciller au voisinage de la cote officielle. Il a suffi a ces fins que
les moyens de paiemenl dont la Banque dispoait fussent assez importants
pour soustraire au marché libre une partie des besoins nationaux. lls
ont empéché ainsi la hausse illimitée en 'absence de contre-parties.

La Commission a recu du Gouvernement Passurance que « la Banque
Nationale gérera dans le méme esprit et avec le méme concours tous les autres
crédits étrangers dont le Gouvernement a la disposition ou.qu'il se procurera.
Pour certains de ces crédits, I'intervention de la Commission interalliée pour
la reconstitution industrielle et agricole de la Belgique est nécessaire d’apréds
les termes des arrangements spéciaux intervenus de Trésorerie & Trésorerie.

» Tous ces erédits — continue-L-il — ont pour objet d’assurer la recon-
stitution économique du pays; ils seront donc essentiellement affeciés aux
achats nécessaires pour permeltre la mise en marche de nos chemins de fer,
de notre indusirie, par P'achat d’outils, de matériel el de matiéres premiéres.
L'importance de la main-d’ceuvre qui pourra étre mise au travail par lattri- -
bution de change étranger sera un élément important d’appréciation. La
possibililé d’assurer une certaine exportation sera également envisagée parce
que la reprise de nos rapports avec I'étranger est essentielle & notre avenir
économique et A la stabilisation de notre change :

» L’intérét du petit commerce ne sera pas perda de vue quand ces demandes
de crédits ne viseront pas des dépenses de pur luxe et pourront se concilier
avec l'intérét général et les ressources disponibles. Ce sera une premiére
intervention pour les classes moyennes si éprouvées.

» Au contraire, Pachat de denrées alimentaires sur ces crédits ne peut
guere étre envisagé; ils ne sont pas suffisants pour ces besoins auxquels il
est satisfait dans la mesure du possible par les crédits bien plus considé-
rables mis & la dispositions du Comité National. »

Il a é1é de méme signalé a la Commission que les demandes de change
seront accessibles 4 tous ceux qui justifieront d’un besoin conforme aux
molifs qui ont amené la conclusion des ouverlures de crédit garanties. 1l n'y
aura nulle obligation pour un commercant ou un industriel de passer par
'niermédiaire d'une banque -— syndiquée ou non — ou d’un intermédiaire

quelconque, s'il est en mesure de fournir par ses ressources propres le mon-
tant de son achat de devises.
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La Commission a pris acte de ces déclarations. Elle a été forcée de recon-
naitre l’impossihili{é d'établir des régles fixes et invariables selon lesquelles
il serait donué suite aux demandes, de déterminer a priori une politique
inflexible des changes.

I faut accorder confiance aux personnes qui ont élé instituées comme
gérantes des ressuurces que la présente loi est destinée 3 fournir et de toutes.
autres, nolamment celles des opérations ultérieures de Trésorerie 4 Trésorerie
pourraient metire 4 sa disposition,

Votre Commission émet le veeu que’la répartition des disponibilités, aprés
prélévement par I'Etat des changes pour ses propres achats dont la Com-
mission ne pourra aveir le contréle, sera faite en tenanl compte des hesoins
les plus urgents du pays; que le bénéfice de I'octrpi de change ne pourra
pas eonstiluer un avantage réservé au profit de certains indusiriels ou com-
mer¢ants ayant pris les devants et sollicitant une part si considérable
qu'elle ne laisserait plus place 4 d’autres demandes.

Elle insiste sur la nécessité d’un conlrole rigoureux aux fins d’empécher
que les bénéficiaires du change ne détournent celui-ci de la destination

invoquée dans la demande. Il y aura lieu de suivre l'utilisation compléte et
effective,

La Commission a recherché quelles pouvaient étre les charges que PEtat
serait exposé & supporter du chef de la garantie que le projet de loi I'autorise
a assumer,

Il ne peut résulter aucun préjudice A raison d’un risque d’insolvabilité.

Le.change est destiné a étre vendu au cours du jour de Popération et
n’est fourni qtie contre remise d’un montant équivalent en monnaies belges.

Le préjudice peut provenir : 1° de la perte ou différence de taux
d’intérét pendant la période durant laquelle I'établissement créditeur étranger
a lenu les devises & la disposition des banques belges sans que celles-ci en
aient opéré la reveute; 2° de la perte d’intérét ou différences de taux d'intérét
entre le taux A acquitter aw banquier étranger et celui oblenu du placement
des fonds helges versés en acquit de I'achat du change; 3* dans les commis-
sions d’acceptation, renouvellement et autres a acquilter aux banquiers
étrangers; 4° de la différence entre le cours du change au moment de la
vente de la devise et celui de la liquidation du crédit. Tout le risque repose
sur ce dernier élément.

La Commission qui fixera le cours du change & fournir aura en effet a
rechercher s'il est possible de comprendre dans cetle fixation un tantiéme
suffisant pour couvrir les charges d’intérédts et commissions diverses.

Elle ne peut réagir contre le cours futur du change — soit au jour de
la liquidation de l'opération.

Si le cours est inféricur & cette époque & celui pratiqué au moment de la
cession, celle différence pourra non seulement couvrir les charges d'intérét
et commissions, mais méme transformer le préjudice éventuel en bénélice.
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I} est & remarquer & cet égard que I'opération élant renouvelable de trois en
trois mois pendant un an, ne viendra selon toute apparence 4 terme que
lorsque les indemnités dues par I'Allemagne auront da procurer 4 la Bel-
gique un change & la parité suflisant pour le remboursement.

Si I'on peut “espérer, il est impossible d’alfirmer que la garantie de I’Elat
n’entrainera finalement aucune charge pour le Trésor. Mais, quelque risque
ou préjudice final qui pourrait résulter des opérations garanties, il n’appa-
rait pas, étant donné Pintérét général qu'elles présentent pour le pays, que
PEtat puisse refuser d’assumer celle charge.

On peut invoquer & cet égard que des garanties bien autrement consi-
dérables ont été conclues par des Gouvernements étrangers en matiére de
crédit : c’est ainsi qu'au début de la guerre, le Gouvernement anglais n'a
pas hésité a répondre de toutes les acceplations étrangéres des banques
anglaises s'élevant & plusieurs milliards. Cetle politique peut paraitre nou-
velle et hardie, mais elle se présente comme indispensable.

Signalons enfin que le projet de Joi demeure étranger & la matiére de
conclusion de conventions internationales basées sur la fourniture de mar-
chandises contre paiements par crédits & long terme, ouverts dans les pays
exporlateurs, selon les formules appliquées notamment entre ’Argentine et
les Alliés et différents pays de I'Amérique du Sud et les Etats-Unis,

Aussi a-1-{l été signalé & la Commission que « le Gouvernement, en dehors
des conventions de Trésorerie & Trésorerie qu’il a déjd conclues et qu'il
entend encore développer en dehors des emprants & plus long terme, qu'il
recherche, désire faciliter aux élablissements de banque belges I'obtention

d’ouvertures de crédit en couvrant des opérations, lorsqu’il en est besoin,
par la signature du pays ».

Votre Commission conclut a I'adoption du projet.

Le Rapporteur, Le Président,
P. WAUWERMANS. A. MECHELYNCK.
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Kamer der Volksvertegenwoordigers.

YERGADERING VAN 20 Fresruari 1919,

Ontwerp van wet op credietverleeningen in het buitenland (1).

VERSLAG

NAMENS DE COMMISSIE (2) UITGEBRACHT DOOR DEN
HEER WAUWERMANS,

Muxe Hegren,

Belgié is, ten gevolge van den oorfog, verplicht bij wijze van aankoop in

het buitenland bijna al de grondstoffen en werktuigen op te zoeken, die
voor zijne levensmiddelenvoorziening. en voor de herstelling zijuer nijver-
heid onmishaar zijn. et is verplicht met groote kosten in te voeren, niet
alleen wat regelinalig en gewoonlijk werd ingevoerd viér den oorlog,
maar daarenbhoven stoffen en fabrikaten, welke het in staal was op eigen
hand voort te brengen. Anderzijds bevindt het zich thans in de onmoge-
lijkheid, de meeste producten te leveren, die voor den ruil- en uitvoerhandel
dienden. Het evenwicht in de handelsbalans, dat tot in 1914 tot vastheid
geraakle, is gebroken en dil moet onvermijdelijk eene waardevermindering
van onzen wisselkoers in hel buitenland voor gevolg hebben. Wordt deze
waardevermindering niet tegengehouden, dan zou zij een onoverkomelijke
hinderpaal voor den invoer kunnen worden en binuenslands, als gevolg
daarvan, tot eene verhooging van den prijs der grondstoffen, der eetwaren
_en der dagloonen aanleiding geven.
" Belgi¢ is, voor een oubepaalden tijd, veroordeeld tot den toestand van
aankooper van wissels op het buitenland en in dit opzicht aan de eischen
der verkoopers onderworpen, Hel is kooper, nu de wisselmarkt in eenen
volstrekt ongewonen loestand verkeert.

(4) Wetsontwerp, o+ 69.
(2} De Commissie, voorgezeten door den heer MEcuELYNCK, voorziiler, bestond uit
de heeren BerTRAND, FEroN, LigBAERT, VAN DE VYVERE en WAUWERMANS,

H
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Inderdaad, bij het vraagstuk komt niet alleen in aanmerking de_bijzon-
dere toestand waarin Belgié zich bevindt. Het wordt nog meer ingewik-
keld uit hoofde van de bijzondere regelen, die thans voor den wisselkoers
gelden en sirekken om in te gaan tegen de natuurwetten, weike hem
hebeerschien. Talrijke landen namen maatregelen betreffende den uitvoer
der kapitalen en de wisselkoers kan niet meer door achlereenvoigende
verrichtingen regelmatig worden. Dichte scheidsmuren werden opgetrok-
ken, die het evenwicht bij wijze van onrechistreekschen wisselhandel onmo-
gelijk maken. Z66 werd de markt beperkt van plaats tot plaals en is zij
bijgevolg blooigesteld aan schielijke schommelingen, die voor den handel
nog schadelijker zijn dan een bhestendige of min of meer regelmatige staad
van waardevermindering.

Door de wet van 3 April 1918 nam Frankrijk maatregelen, waardoor
kan belet worden dat sommen in franken ler beschikking van het buiten-
land worden gesteld door checks, door lotingen, overdrachten of crediet-
openingen, zending van tilels naar hel buitenland, uitvoer van goud (reeds
verboden bij decreet van 3 Juli 19135).

De Thesaurie van Engeland, waarop toezichi wordt gehouden door de
financieele afdecling van het « Foreign Trade Department », bijgestaan
door het « Exchange Committee », zitting houdend in de Bank van Enge-
land, onder- voorzitterschap van haren Gouverneur, heeft de leiding der
wisselverrichtingen in het Yereenigde Keéninkrijk.

Door zijn toedoen en dat van den Minister der Herstelling werd
een raadgevend Studiecomiteit « Currency Committee » ingesteld in
Januari 1918.

Nochtans, van den 21” December 1947 af, had een Raadsbevel verboden
« geld over te maken huiten het Vereenigde Koninkrijk, behoudens schrifte-
lijke machtiging vanwege de Thesaurie, voor eigen rekening of voor
rekening van anderen, in te schrijven op om 't even welke leening of
uitgifte, waarden, wissels op hel buitenland of alle eigendommen andere
dan koopwaren te verkrijgen, indien die goederen zich niet in het
Vereenigde Koninkrijk bevinden; wissels op het huitenland of vreemd -
geld aan te koopen om te speculeeren of beleggingen te bekomen, deel te
nemen ofwel te aanvaarden of voor te stellen deel te nemen aan eene zaak,
die overmaking van geld aan het buitenland ten doel heeft ».

Flke verrichting, waarbij eene zekere som ter beschikking van den
vreemde wordt voorgesteld, wordt aangezien als eene overmaking van geld
buiten- het Vereenigde Koninkrijk. Elke persoun, die wenscht eene zaak
met het buitenland af te rekenen, moet eene schriftelijke ~ verklaring
indienen, waarin het doel zijner aanvraag is vermeld.

De Federal Reserve Board ziet, door bemiddeling van de Federal
Reserve Banks, al de wisselverrichlingen na, van de Vereenigde Staten uit
met het huitenland of voor rékening van het buitenland. Krachtens het
Fxzecutive Order van 28 Januari 1918 zijn verboden alle handelsovereen-
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komsten die den wissel op het buitenland ten doel hebben, namelijk de
overdrachten van credieten onder alle vormen, de overdrachien van
schuldbekentenissen of eigendomstitels, enz. Het verbod kan opgeheven
worden, zoo de. Federal Reserve Bourd de verrichting vereenigbaar acht
met de belangen der Vereenigde Staten. Bij elke verrichting moet een
dealer optreden na schrifielijke verklarmg van het doel der verrichting.

Men dient nochtans te vermijden dat -aan onze nijveraars en handelaars
het middel ontnomen. worde om hunne aankoopen in het buitenland te
betalen ofwel dat zij er aan bloolgesteld worden een wisselverlies te
ondergaan, verlies waarvan zij den omvang op het oogenblik der koop-
overeenkomsten -niel zouden kunnen nagaan, daar zij aan de eischen der
verkoopers van buitenlandsche wissels overgeleverd zijn.

De middelen om de wisselkoersen te verhoogen of te vestigen worden, in
"t algemeen, tot de volgende handelingen herleid :

Beperking tot het streng noodzakelijke van de betalingen in het buiten-
land ten einde zooveel mogelijk het passief der betaalbalaus te verminderen.

Vorming van nieuwe wisselmiddelen ten einde het actief dezer balans te
verhoogen.

Gebraik van de beschikbare wissels tot dekking van bhehoeften wier vol-
doening den economischen toestand van hel land op gunstige wijze zal hein-
vloeden en, voor de toekomsl, nicuwe middelen voor den wissel zal ople-
verei.

‘De eerste handeling (beperking van het passief) brengt, voor de aan-
koopen, een nauw toezicht op den invoer door eene bevoegde inrichting mede.
Zij behoort tot het stelsel van de invoervergunningen, en de bezwaren, die
daartegen werden aangevoerd, hewijzen welken weerstand de instelling van
eenen dienst voor invoer, uilvoer en scheepruimte zou ontmoeten. Het wei-
geren van wissel op koslen van afrekening door hem, die alleen er
over beschikt of er nagevoeg het monopolie van bezil, staat gelijk met het
beletten van den invoer. In llali& werd het stelsel toegepast; het verwekte
klachten van de handelaars die, de invoervergunning verkregen hebbende,
somtijds te klagen hadden over traagheid of weigering vanwege de instel-
ling, die met den wisselhandel was belast.

De nieuwe -wet tot wijziging van de beursregeling geeft aan den Minister
van Financién de noodige macht om de -wilgiften na te gaan en te beperken
ten einde aan ons land al de geldelijke inkomsten te verzekeren, die voor zijne
heroprichting noodig zijn, en den Belgischen wisselkoers tegen de beleggin-
gen en de behoeften der ondernemingen in het buitenland te beschermen.

De tweede handeling moet, bij gebrek aan uit te voeren producten, het
bezorgen van nienwe wisselmiddelen bevorderen door hel beschikbaar
maken van de in het buitenland belegde Belgische kapitalen of van schuld-
vorderingen op het buitenland, van leeningen of van credietopeningen.

Men beriep zich op de opeisching van effecten en schuldvoorderingen op
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het buitenland en van den metaalvoorraad in onderscheidene landen, tot
vorming van een wisselfonds bestaande uit de binnénlandsche reserves.

Die oplossingen zijn slechis uitvluchten. of redmiddelen voor oorlogstijd
en hunne doelmatigheid hangt af van de hoegrootheid der beleggingen en
schuldvorderingen op het buitenland. Na vier en half jaar bezetting schijnt
het niet dat Belgi¢ nog aanzienlijke sommen in het huitenland te goed
heeft. Talrijke wissclkoersvergelijkingen, inzonderheid . ier Beurs van Ant-
werpen, hadden plaats in 1915 en in 1916. Aangaande onze wisselporte-
feuille zouden, indien sommige studién het bédrag daarvan in het buitenland
op 5 tot 7 mlihard ramen, vele dezer bnleggmgen gedaan in vijandelijke
landen of landen wier ﬁnancnen in slechten staat zijn; thans op geenerlei
wijze kunnen beschikbaar gemaakt worden.

De beschikking van de openbarc machten over de goederen er'l de vrij-
heid van eenieder moet overigens tot het streng noodzakelijke worden
beperkt

Door bemiddeling van de vrije markl dienen de middelen, waarover wij
nog in het buitenland kunnen beschikken, verzameld en benuttigd 18
worden. _

Thans blijven er dus, om zich den onontbeerlijken wissel (e bezorgen,
geen andere middelen over dan zich tot de buitenlandsche geldschieters te
wenden door nationale leeningen of credielopeningen; aan den Staat zelf of
aan particulieren open te stellen. De aldus ter beschikking van Belgié gestelde
sommen zullen ons den onontbeerlijken wissel bezorgen.

Op dit oogenblik is geen audere oplossing mogelijk, en deze is het,
welke het welsonlwerp nastreeft, tot hel beloop van een gedeelte onzer
meest dringende behoeften.

Ook was de Regeering vau gevoelen dat hare werking zich kon en
moest doen blijken door onderhandelingen met sommige Geallicerde Regee-
ringen en door tusschenkomst bij bankinstellingen van vreemde landen.
De pogingen van de Regeering bij de Geallieerde Regeeringen strekten om
voorschotlien van Thesaurie tot Thesaurie te bekomen. Reeds gelukte het,
een eerste voorschot van Engeland te bekomen ten einde de leveringen,
door Engeland en Ierland gedaan voor den wederopbouw van het land, te
betalen. In alle opzichten moeten deze verrichtingen de voorkeur hebben.

Met andere onderhandelingen houdt men zich onledig.

Doch ernstige hinderpalen schijnen op dit oogenblik het verlecnen van
soortgelijke hulp door de Vereenigde Stalen in den weg te staan. De uit-
voercnide macht is thans niet gerechtigd om, zonder de tusschenkomst van
het Congres, zulke handelingen te verrichten, tewzij voor een dezer twee
voorwerpen : de oorlogsverrichlingen, de” bevoorrading. Dank aan dit
laatste uitvoeringsheding wordt ons nog, elke maand, door de-Vereenigde
Staten een voorschot van 20 millioen dollac (meer dan 100 millioen
frank) gedaau. Dank zij dit crediet, werd de bevoorrading van Belgié
verzekerd. Eenc verhooging van dit crediet. wordt overwogen,

Er is geen reden om niet te” verwachten dat de Vereenigde Slaten
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gemachtigd worden om aan Belgié, van Staat-tot Staal, een crediet voor den
heropbouw toe fe staan. Doch in afwachting dat deze onderhandelingen
tot een goed einde worden gebrachy, is het onontbeerlijk, zondér yerwijl,
ten bate van onze nijverheid en van onzen koophandel, den "wissel op de
Vereenigde Staten te verzekeren, de geldmiddelen, welkn _wij ons'reeds in
Engeland wisten te versehaffen, aan te vallen en er ons in andere landen,
z00als in Canada, bij voor beeld, te bezorgen.

tlet wetsontwerp heeft ten doel deze handelingen te verwezenlijken.
Daarloe vraagt de Regeering de noodige machtigingen. Deze betréffen niet
de voorschotten, welke reeds van Thesaurie tot Thesaurie werden ‘gedaan,
of de leeningen aangegaan of aan-te gaan voor oorlogsdoeleinden, noch voor
de lmemmnldelonvoox:nenmtr van Belgié.

Voor de credicten, welke ten beloope van 700 millioen frank moeten
geopend worden in het buitenland, werden tot heden, slechts ten belovpe

van de helft, overeenkomsten gesloten, welke dadelijk na het aannemen van
deze wet kunnen uitgevoerd wordcn

De tusschenkomst van den Staat in handelingen, welke tot het nitsluitend
gebied van de bhankinstellingen schijuen te behooren, wordt gebillijkt door
den tegenwoordigen ongewonen locstand en door de noodzakelijkeid om
aan onzen handel en aan onze nijverhéid de dringende hulp te kunnen
verleenen, welke zij niet kunnen ontheren.

Deze tusschenkomst wordt door hetalgemeen belang vereischt. Zij alleen
is bekwaam zulk cene gewichtige bankverrichting met het minimun van
kosten te doen gelukken.

Om tot practische oplossingen te geraken, heefl de Regeering dus het
noodige initiatief genomen om de banken te groepeeren en privale crediet-
overceukomsten in het buitenland mogelijk te maken. Zij besliste de terug-
betaling op den vervaldag der wisselhrieven te waarborgen door middel van
buitenlandsche wissels die zouden getrokken womlen op de credieten,
waarvan zij de opening zon bekemen in naam van eene groep Belgische
banken. Deze wissels ziju het middel tot wisselverleening ten ]»alc van
nijveraars en handelaars, of van de Regeering zelve.

Ten einde de terugbetaling der trekkingen le waarborgen, zallen, op den
vervaldag, de banken, die titularissen der credieten zijn en de bekomen
buitenlandsche ms.sels hebben verkocht, de door de wisselkoopers gestorte
fondsen kunnen omzelten in Schaikisthons. De aldus gestorte sommen zullen,
zoowel ten aanzien van de banken als van den Stoat, als waarborg strekken
tot het goed beéindigen der verrichtingen. De interesten van de sommen, in
Schatkisthons omgezet, worden voor rekening der verrichtingen verkregen.
Terloops kan vermeld worden dat deze omzetting len gevolge zal hebben,
hetzij nicuwe geldmiddelen ten beloope van T00 millioen ter beschikking van
onze Schatkist e stellen, hetzij Belgische biljetien ten beloope van ecen
gelijk bedrag it den omloop terug te trekken, en z06 de kunsimalige
opblazing der koersen, die op onze verhandelingen drukt, te verminderen.

De Staat zal te zijnen laste moeten nemen elk verlies veroorzaakt door
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de uitvoering der verbintenissen aangegaan tegenover de banken schuld-
eischers, evenals hij de winst zal ontvangen, welke uit deze verrichtingen
zou kunnen voortvloeien.

Ter uitvoering van dit plan hebben de Belgische banken, welke door de
Duitschers verplicht werden tot hel voorschieten van de oorlogsbelastingen
toen de weigering van de provineiale raden om nog voor hoogere sommen
tusschen te komen een einde stelde aan de uilgifte van provinciale obli-
gatién, dadelijk den oproep tot groepeering beantwoord, haar op initiatief
van onze Nationale Bank toegestuurd. Zij hebben gegroepeerde syndicaten
tot stand gebrachi, wier kapitaal overeenstemt met het bedrag der in het
buitenland te bekomen credieten en hebben zich tegenover de leeninstel-
lingen hoofdelijk verbonden verklaard tot het.bedrag.van al de sommen,
welke hun in hooldsom, interesien en onkosten mochien verschuldigd zijn
uit hoofde van de benutliging der geopende credieten.

Hier moel worden melding gemaakt van en hulde gebracht aan de
heslissing der banken, niet het minste commissieloon, niet de minste winst
te vergen voor het stellen van deze zekerheid. Aldus dragen zij bij tot de
herleving van onzen handel en van onze nijverheid door hen, voor zoover
het haar aangaat, te vrijwaren van alle bijkomende lasten, die van aard
zijn om sommige credietverrichtingen te bezwaren.

Dank zij deze groepeering en deze tusschenkomst van den Staat, konden
reeds twee credictopeningen worden aangegaan: de eerste tot cen hedrag
" van 30 millioen dollar, met cen consortium van Amerikaansche bankeun;
de tweede ten beloope van 4 millicen pound, met cen consorlium van
Engelsche banken. Deze credieten moeten bij wijze van aankoop van
grondstoffen en afgewerkte producten benuttigd worden : het eersle crediet,
in de Vereenigde Staten; het tweede, in het Vereenigde Koninkrijk en in
zijne kolonién. ‘

Op deze wijze worden, ten beloope van de helft, benuttigd de verrich-
tingen die het voorwerp dezer wel uitmaken. Het overige moel dienen om
aanvullende credieten te openen of credicten volgens gelijke voorwaarden
in andere landen te sluiten. "

De credieten worden benuttigd door trekkingen der Belgische banken
op de buitenlandsche groepeeringen, die de credieten hebben geopend. Zij
worden beheerd door de Nationale Bank, bijgestaan - door afgevaardigden,
die door de Regeering zijn aangewezen en de Commission des changes
(Commissie voor den Wisselhandel) uitmaken. ,

Deze bestaal uit een afgevaardigde van de Nalionale Bank, uit twee
afgevaardigden van de gesyndikeerde banken, uit afgevaardigden door de
onderscheidenc hetrokken ministeriecle departementen benoemd, en uit
vertegenwoordigers van nijverheid en handel. |

Deze Commissie is geene centraliscerende instelling, noch het Office belge
des changes (Belgische Wisscldienst), waarvan sommige ontwerpen de
oprichting aanprezen. De ter opsporing en benuttiging van de cre-
dieten aangenomen oplossing wijkt eveneens af van de oprichling, welke
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bestudeerd werd, van eene instelling begiftigd mel een eigen kapitaal tot
stand gebracht door de vereeniging van den Staat, van de Nationale Bank, -
van de bijzondere banken, van den handel en de nijverheid, en bestemd
om al de wisselverrichtingen te centraliseeren,. alleen gereehtigd de buiten-
landsche wissels en al de betaalmiddelen in den vreemde te verhandelen, al
de wisselmiddelen, waarover wij heschikken of die wij zouden kunnen ver-
werven, vastleggende.

Zij laat een zoo ruim mogelijk aandeel aan de vrijheid over.

Frankrijk voert, op het gebied van den wisselhandel, eene politiek welke
— op talrijke punten — de politiek schijnt ingegeven te bebben, die reeds
thans in ons land wordt gevoerd. -

Na door-de wet van 1 Augustas 1917 een streng toezicht op den wissel-
handel en het « repertorium der wissclverrichtingen » tot stand te hebben
gebracht, trachite het den wisselkoers op Londen en New-York te stevigen,
inzonderheid door het verleenen van open credieten aan de. Fransche
Schatkist door Engeland en de Vereenigde Staten. Dank zij deze credieten,
kon Frankrijk niet alleen zijne eigen aankoopen in deze landen betalen,
doch ponden en dollars voor de handelsaankoopen ter beschikking van
zijne landgenooten stellen.

Daartoe werd een gedeclte dezer credieten overgemaakt aan de « Banque
de France » die, mits rechtvaardiging, aan icdereen (bankiers of particu-
lieren) buitenlandsche wissels afstond fot betaling van de in Frankrijk regel-
malig ingevoerde producten it de schuldeischende landen.

Frankrijk heeft geen monopolie van wisselverrichtingen ingesteld, en in
het wetsontwerp blijkt evenmin de bedoeling om het te onzent in te stellen :
de private banken blijven vrij vreemde wissels aan te koopen en te verkoopen
en hebben zich enkel te houden aan zekere verplichtingen van administra-
tieven aard zooals hel houden van het repertorium en het rechivaar-
digen van hunne verrichtingen. Deze verplichtingen worden hier niet
opgelegd.

De officieele wisselkoers wordt vastgesteld door de « Banque de France »,
in overleg mel den Minister van Financién, voor elken afstand dien zij doet
op de te harer beschikking gestelde credieten.

Gingen de private banken voort ponden en dollars te verhandelen om
geweltigde en door de wet van 3 April 1948 geoorloofde noodwendig-
heden, dan heeft de koers van de vrije markt, vastgesteld volgens™ de
vergelijking van den koersstandaard op de buitenlsndsche beurzen, neiging
verloond te schommelen nabij de officicele noteering. Daartoe velsiond het

~dat de betaalmiddelen, waarover de Bank beschikie, belangrijk genoeg
waren om een deel der nationale behoeften aan de vrije markt te ontirek-
ken. Zij hebben aldus de onbeperkte stijging belet bij gebrek aan
tegenwaarden.

De Commissie kreeg van de Regeering de verzekering dat « de Nationale
Bank al de andere vreemde credieten, waarover- de Regeering beschikt of
die zij zich zal aanschaffen, in denzelfden geest en met dezelfle mede-
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werking zou beheeren. Voor sommige dezer credieten is de tusschenkomst
van e Intergeallicerde Commissie tot het nijverheids- en landbouwherstel
van. Belgié. noodig, volgens de bepalingen der bijzondere overcenkomsten
gesloten van Thesaurie tot Thesaurie.

» Al die credieten, luidt het verder, hebben ten doel het economisch
herstel van het land te verzekeren; zij zullen dus volstrekt bestemd zijn
tot de noodige aankoopen om onze spoorwegen en onze nijverheid te
kunnen in bedrijf brengen door den aankoop van werktuigen, van
materieel en grondstoffen. De belangrijkheid van de werkkrachten, die door
het verleenen van den buitenlandschen wissel aan den arbeid zullen gaan, zal
een gewichtige factor tot beoordeeling zijn. Men zal eveneens de- moge-
lijkheid onderzoeken, eenigen uitvoer te verzekeren, omdat de herneming
van onze betrekkingen met het buitenland volstrekt noodig is voor onze
economische toekomst en het stevigen van onzen wisselkoers.

» Het belang van den kleinhandel zal niet uit het oog verloren
worden, wanneer deze credietaanvragen niet louter weelde-uitgaven
hedoelen en kuunen overeengebraclit worden met het algemeen belang en
de beschikbare geldmiddelen. Hel zal eene eerste tegemoetkoming zijn voor
den zoo beproefden middenstand.

» De aankoop van eectwaren met deze credieten kan daarentegen niet
in aanmerking komen; zij zijn ontoereikend voor deze behoeften, waaraan
in de mogelijke male wordt voldaan door de veel belangrijkere credieten,
daartoe ter heschikking van het Nationaal Comiteil gesteld. »

Bij de Commissie werd er eveneens op gewezen, dat de wisselaanvragen
zullen kunnen gedaan worden door al degenen die het bewijs leveren van
eene behoefte overeenstemmende met ‘de redenen die tol de sluiting der
gewaarborgde credietopeningen hebben geleid. Een haundelaar of een nij-
veraar zal volstrekt niel verplicht zijn, de tusschenkomst van eene al of niet
gesyndikeerde bank of van om ’teven welk ander tusschenpersoon in te
roepen, indien hij door zijn eigen middelen zijunen aaukoop van wissels
kan betalen.

De Commissie heeft akte genomen van deze verklaringen. Zij.- was
gedwongen te erkennen dat hel onmogelijk is bepaalde en onveranderlijke
regelen vast te slellen, naar welke gevolg zou worden gegeven aan de aan-
vragen, en « priori eene onveranderlijke wisselpolitiek te bepalen.

Men moel vertrouwen stellen in de personen die aangesteld werden als
beheerders van de geldmiddelen, die deze wet bestemd is te verschaffen, en
van alle andere, namelijk van deze dic latere verrichtingen van Thesaurie
tot Thesaurie ter beschikking mochten stellen.

Uwe Commissie spreekt den wensch uit, dat de verdeeling der beschik-
hare sommen, na voorafneming door den Staal van de wissels noodig voor
zijn eigen aaukoopen, waarover de Commissie geen toezichl zal kunnen
uiloefenen, zal geschieden met inachineming van de meest dringende
behoeften van het land; dat het voordeel van het verleenen van den wissel
geen gunst zal mogen zijn, uitsluitend verleend aan zekere nijveraars of
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handelaars die de regeling vooruitliepen en een zoo groot aandeel vragen
dat er geen gelegenheid voor andere aanvragen meer zou zijn.

Zij dringt aan op de noodzakelijkheid, een streng loezicht te houden om
te beletten dat zij, die den wissel benutligen, dezen tot eene andere dan in
de aanvraag bepaalde bestemming gebruiken. Men 7al het volledig en
werkelijk gebruik moeten nagaan.

De Commissie onderzocht welke laslen de Staat op zich zou moeten
nemen uit hoofde van den waarborg dien hij door het wetsontwerp
gemachtigd is te verstrekken.

Daar kan geen enkel nadeel voorlvloeien wegens een risico van
onvermogen.

De wissel is bestemd om verkocht te worden aan den koers van den dag
der verrichting en wordt slechts afgeleverd tegen overhandiging van een
gelijkwaardig bedrag in Belgisch geld.

Het nadeel kan voortvloeien : 1° uit het verlies of het verschil van het
interestbedrag gedurende het tijdstip tijdens hetwelk de credietverleenende
buitenlandsche instelling de wissels ler beschikking van de Belgische
banken heeft gehouden zonder dat deze ze weder verkocht hebben ; ‘2° uit
het verlies van interest of de verschillen van het interesthedrag (usschen
het bedrag, aan den buitenlandsehen bankier te belalen, en dit bekomen
door de helegging van Belgische fondsen, gestort als afbetaling voor den
wisselaankoop; 3° uit de commissieloonen voor ontvangst, vernieuwing en
andere, le betalen aan de huitenlandsche bankiers; 4° uit het verschil
tusschen den wisselkoers op het oogenblik van den verkoop van den wissel

en dit van de verrekening van het credict: Gansch het risico berust op.
dit laatste gegeven.

De Commissie, die den koers van den af te leveren wissel zal vasistelien,
zal inderdaad hebben op te zoeken of-het mogelijk is in die vastsielling een
aandeel te omvatten, tocreikend om de lasten van de mteresten en de
verschillende commissieloonen te dekken.

Zij kan niet ingaan tegen den toekomstigen wisselkoers, dus op den dag
van de verrekening der verrichling.

Indien alsdan de koers lager is dan die vastgesteld op het oogenblik van
den afstand, zal dit verschil niet alleen de lasten van interest en commissie-
foonen kunnen dekken, maar zelfs het mogelijk verlies tot winst kunnen
brengen. Te dien aanzien dient te worden opgemerkt dat de verrichting,
gedurende een jaar vernieuwbaar om de drie maand,-naar alle waarschijn-
lijkheid slechts haren termijn zal bereiken wanneer de vergoedingen, door
Duitsehland verschuldigd,aan Belgié eenen wisselkoers op pari zallen hebben
verschaft, voldoende voor de terugbetaling.

Wij kunuen hopen, doch niet stellig bevestigen, dat ’s Rijks waarborg

‘ten slotte geen last zal medebrengen voor de Schatkist. Maar toch, welk
risico of eindverlies er uit de gewaarborgde verrichtingen ook moge voort-
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vioeien, blijkt het niet dat, met het oog op het algemeen belang van het
land, de’ Staat kan weigeren dezen last op zich te nemen. :

Men kan te dien opzichte aanhalen dat heel wat belangrijkere waarborgen
inzake crediet gegeven werden door huitenlandsche Regeeringen : 266 heeft .
de Engelsche Regeering in het begin van den oorlog niel geaarzeld in te staan
voor alle huitenlandsche aanvaardingen der Engelsche banken, verscheidene
milliarden bedragend. Deze politiek kan nieuw en stoutmoedig schijnen, zij
komt ons voor als volstrekt noodzakelijk.

Wijzen wij er ten slotle op, dat het wetsontwerp vreemd blijft aan het
sluiten van alle internationale overeenkomsten, gegrond op het leveren van
waren tegen betalingen op credieten op langen termijn, opengesteld in de
landen van uitvoer, volgens de regels loegepast namelijk tusschen Argen-
tinié en de Geallicerden en de verschillende landen van Zuid-Amerika en
de Vereenigde Staten.

Ook werd er bij de Commissie op gewezen, dat « de Regeering, buiten
de overeenkomsten van Thesaurie tot Thesaurie, die zij reeds heefl gesloten
en die zij voornemens is nog uil te breiden buitén de leeningen op langeren
termijn die zij opzoekt, voor de Belgische bankintstellingen het -bekomen
van credietopeningen verlangt te vergemakkelijken door de verrichtingen te
dekken, wanneer zulks noodig geoordeeld wordt, door den waarborg van het
land ».

Uswe Commissie besluit tot aanneming van het ontwerp.

De Versluggever, De Voorzitter,
P. WAUWERMANS. A. MECHELYNCK.




