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.MrJNE Hr1mEN, 

De Begroeting Yan 's l.auds Schuld voor hel dienstjaar ·1 !)09 is bepaald 
op de som van fr. 1 ï8,0;Vi,751.:·l1. 

Er is eene vermeerdering van fr. 3, ï82,lif>7.k0 op de kredieten aange­ 
vraagd in 1908 . c.. 

Deze vermeerdering betreft de eerste twee hoofdstukken van tle Begroo- 
ting. Voor den dienst van de ei~enlijk<\ schuld hedraagl de dotatie 
fr. 14-0,010,\)22.0G. 

Hetzij fr. 2,830,232.,W meer dan in l 908. 
Deze vermeerderingen zijn uitgele~-cl in de inieidinzsnota. 
In dezelfde nota zijn uitceugezet de redenen dl'r vcnueerderinu van 

9ö2,4-2ö frank, vereischt voor vergeldingen en pensioenen, 

1. 

's LANDS Scm:LD. 

Zij bestaat uil de gevestigde schuld, de vlottende schuld, de renten 
zonder bepaling van kapitaal en de annuïteiten verschuldigd door den Staat. 

a) Op 1 Januari 1908 bedroeg de gen1stigde schuld fr. 3,3üJ,,ü11,!HS0.;'iG. 

(1) Begroeting, n• 4, ll. 
(21 De Middcnakleeling, voorgezeten door den beer liARMIGNrn, bestond uit de hoeren 

Buisssr, DENIS, FnANcK, Cousor, V1sA111 »B BOCAllMf: en Iluusat. 
Il 

Eene nota· uitgaandé van de Minde"rhéid wordl later. row:gi:d, dd. 
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Gedurende hot dienstjaar nam zij toe mei vorscheideue uitailten, in titels, 
van de drie reeksen h!ge11 :-} 0:0, tot 1·P11 bedrag van 8;j,9 J ti,400 frank. 

Anderdeels werden ingrkocl1t, tol delging, titels lot ecu bedrag van 
,13,609i ,J 00 frank. 

Op ~H December 1908 holcopt dr g<!VCstigdc schuld. teu~evolg,• mu 
deze verrichtingen, tezamen fr. ;-{,,1.3G,917,8tW.trn. 

Schuld legen 2 1 .) 0/o, . fr. . ('_ - / 

Schuld tegen :-} O o, J Sie reeks . 
2e reeks. 
:-~e reeks. 

Krijgsdienstbaarheden 

219,95qJ)31 7 /4. 
/4.8:-i, 720,375 i) 

2A.81,ön2)t82 22 
248,909,;;()0 » 

2,7,~.9(i1 GO 

De lecniugen, door den Staat uit~cgrven in ,1907 en ,1908, werden uil 
de hand verhandeld hetzij door verkoop ter Beurs, door toedoen van een 
wisselagent, hetzij door n-chtsu-eokschen afstand va11\\f':/H! d1! Schatkist aan 
de Spaarkas of-aan Iinanciccle instellingen ; 

b) Op 3'1 December ,1908 beliep dr vlottende schuld ,t li!),510,000 frank. 
Zij bestaat uitsluitend uit Sch.ukistbiljeucu, uitgcg<'V<'n lol bcstt·ijdin~· 

van de dringende behoeften, i11 afwachting van de uitg-i(IP van definitieve 
titels der schuld. De verhooglng van de vlottende schuld verklaart zich 
genoegznam door den stand der geldmarkt. De gi11nidd()lde koers, waar­ 
legen in 1 ~J07 titels werden verkocht, was 97 .~)a\ en ~)4.98-) in 1 !)08. 
Uit deze cijfers blijkt duidelijk, dat d<~ vcsti~i11g van de Sclwtkistbiljelle11 
grs('hiedde in ongunstige omstandigheden. 

Het bedrag van den interest der Schntkisthiljcuen verschilde van ,1 _7;; 0/0 
tot 4. 0/0, lictzij gc1niddeld ;-~,22 °i0• 

t) De renten zonder i>Ppaling van kapitaal he(\J·agr•n fr. :-~80,(;;-n .50. 
Hare waarde in kapitaal tegen 3 °/o is I SUi87,!)00. frank. 

ri) Oc anuuïteiteu. door den Staal verschuldigd, bevatten drie reeksen: 
-1 ° Aunuïteiten ten~erolge van dP naasti11g van spoorwcgeu Cil telefoon-. 

nellen. 
ln 1909 beloopen zij fr. '16,:H J )fürn.6D. 
ln 'l U08 werd voor de laatsl<' maal op d,, Begrooting uitgetrokken een 

krediet van fr. 688,3kl,.,.i /4., laatste twaalfde tot delging van het kapitaal 
der annuïteiten, door den Staal verschuldigd wegens naasting der tele­ 
foonnellen Brussel. Antwerpen, (;ent, Charleroi, Verviers, Luik en La 
Louvière. 
Twaalf annuïteiten maken een totaal uit van fr. 8,2ü0, 13ö.88. 

Fr. (),282,802. 27 diendeu 101 delging Yan een nominaal kapitaal van 
G,9/4.;i,300 frank in schuld :-l (\/o· liet overschot, fr. J,a77,334.ü1, werd 
als buitengewone ontvangst i11 do Schatkist gestort. 

Tengevolge van deze dclgi 11g van een kapitaal, ontleend met C'en bepaald 
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doel, moet de tlolalir van :-1 °/0 op de gNlelgdQ kapitalen worden verminderd 
mei de interesten del' ~edelµ_-d(\ kapitalen, eu dient de dotatie van 0.:-10 °/p 
te worden berekend op het kapitaal der schuld, na aftrek van de gedelgde 
ka pi lal en. 

Dil geeft op dr. artikelen der Ilcgrooting : 

Fr. 1120,27 ·1. 80 minder op de dotatie rler schuld 3 °/0, 1 ° reeks. 
2:1,908.ö0 - - 2e 
8:,,014. GO -- - 8° 

ln dezelfde sectie van dr B<'grooting werd lwt krediet voor de annuïteiten, 
te betalen wegens naasting van de telefoonneuen, verminderd met 
fr. H>, 780.:-17: hcrlrag der annuïteiten die waren bestemd tot de naasting 
nm de netten Leuven en Bel'gen. Kortom, voor hel dienstjaar 190~) is 
slechts uitgclrokken eeur. so111 van fr. 1,1 ,'I H4.58 lol naasting van de in 
concessie gegeven nellen Namen en Mechelen; 

211 Annuïteiten voor de buurtspoorwegen. 
Daarvoor is uitgetrokken een krediet van :J,2GO,OOO frank. ln 1 nos 

bedroog de uitgave 2,9,t O, 7IH frank. Deze vcrhooging is berekend naar de 
verbintenissen vau den Stnat tol h0.t lot stand brengen van hel kapitaal 
voor de nieuwe lij nen. 

Deze last der Begroolin12: wordt g(!deeltelijk vergoed door de jaarlijksehe 
dividenden, rocgckend aan den Staat als aandeelhouder van de Narionale 
Maatschappij. Voor hel dienstjaar 'I HO8 trok de Siant 2,5H7,:H ;,,Oï frank. 
Yoor het loopeud dienstjaar voorziet de llegroo1i11g van 's Lands Middelen 
cene ontvangst van 2,700,000 frank. 

3° Dergclijkn opmerking kan gelden ten aanzien van de annuïteiten der 
Brusselsche haveuimichtingcn. Zij bedragen ::HW,OOO frank. Anderdeels is 
hel dividend voor 1 nou geraamd op 200,000 frank. 

De annuïteiten, door den Staat ingeschreven, beloopen te samen 
nagenoeg 20 milüoen. Deze som is een van de bestanddeelcn der Begroo­ 
ting vau 's Lands Schuld. Doch, zoo hel. redematig is deze som te hegrijpen 
ouder de lasten der schuld, hel ware in strijd met eene echie financieele 
opvatting, de annurteitcn lol kapitaal ·1c maken en hel !JcdrèJg van 's Lands 
Schuld te vermeerderen met dil kapitaal. Trouwens, lol deze som behoort 
de steeds verminderende dotatie voor interesten en de dotatie voor delging, 
die tolken jare toeneemt. 

II. 

Het tweede hoofdstuk dër Beirooting bevat d(1 tnbol der kredieten, ' '- 
benoodiad voor de pensioenen v,111 allen aal'd c11 voor de ver~eltJi11g der 
militieplichtigen. Dit zijn PigPnlijk ge\\011c ui1µnve11, welke dienen le 
worden vcrboudvu aun de Begrnoli11ge11 der verschillende ~li11islt•riën. Doch 
om d1•ze nieuwigheid in Ic voeren, zou men de wetsbepalingen moeten 

'2 
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herzien. Dergelijke opmerking werd reeds herhaaldelijk gemaakt. Deze 
handelwijze heeft, overigens, geen invloed hoegenaamd op het evenwicht 
der Begroeting, vermits de uitgaven worden bestreden met de gewone 
ontvangsten ; toch verhoogt dit met fr. 8ö,653,787.35 het totaal van de 
Begroeting van 's Lands Schuld en kon het diegenen, welke weinig bekend 
zijn met onze boekhouding van de Begrooting, in dwaling hrcngen. 

Kan men in denzellden gedachtcngang niet zeggen dat de interesten 
wcgfns borgtochten en consignatiën, derde hoofdstuk van de 0egrooting, 
daaraan ten onrechte zijn verbonden? De som van 2,393,0~0 frank is 
niet de interest van ecne aangegane schuld, maar wel eene storting die de 
Staat in hewari11g heelt ; het zijn gelden van derde personen, beheerd, ten 
hale van den S1aal. Voor J 909 voorziet de Bcgrooting van 's Lands 
i\liddelr.n dat die sommen 2,920,000 frank zullen opbrengen, den Slaat 
:500,000 frank winst latende. 111 1 !108 was hel bedrag del' belegging 
van gc~lorlc en geconsigneerde gelden . . fr. 2,863,4()7 17 
de interesten, door den Staat verschuldigd, bedroegen . 2,312,62n 90 

voor de Schatkist een overschot latende van . fr. öö0,841 27 

Ill. 

De lceningcn, sedert t 830 door 11clgië aangegaan, beliepen fr. 7 milliarden 
017 ,039, 9/2.lt-.06. 

Op dit ontzaglijk kapitaal werd tot 3 l December t 908 : 

Gedelgd tol een bedrag van . 
Uitgekeerd c11 vernietigd voor 
Omgezet op een kapitaal van 

287,3~>2,9G3 i 4 
230,81 ö,832 ,t 8 

3,0ö1,9f>8,34-7 58 

Daaruit volgt, dat na aftrek van de vlottende schuld, de altijddurende 
schuld fr. 3,436,H1 ï ,850J,6 bedraagt, 

()rze schuld heeft drie hestnnddeelen : de schuld 2 1/ 2 °/0, de schuld in 
drie reeksen tegen :1 °/0 en tie schuld wegens de krijgsdienstbaarhcden. 

Dr schuld 2 1 /-z 0/0 werrl ingesteld om de verplichtingen na te leven, 
opgelegd door de verdragen rlir onzé afscheiding van Nederland regelen. 
Eer51 hel iep zij fr. 389,4·I7,G31. ï 4. ln 1844 werd door dr. Regeering 
afgekoch1 oen nominaal kapitaal van J 69,312,000 frank. Daarenboven 
werd eene som n111 1 J,.(i,000 frank, ingeschreven op naam van den hertog 
van Wellingtnu, orngt•zet in rente zonder opgave van kapitaal, Ten­ 
gcrnlgc v:111 deze verrichtiugeu, werd de schuld 2 1/1, 0/o verminderd lot 
fr. 2111,9trn,G31.7 ,~, zooals wij ze thans bevinden. 

Krachtens bcpalingnn der wet van 187 4, werd deze schuld ~eregeld op 
dezrlfde wijze als de nndere fpeni11gcn en werden de schuldbrieven uit­ 
gewisseld legr11 tilt•ls aan 10011der. Deze 111aalrrg<•I maakte de terugbeta­ 
ling mogelijk en de wel van 187 ~- kent de Regeering hel recht toe 
om uirkceriugcn le doen door middel van de dclgingsfondsen van de 
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andere: ongebruikt gebleven schulden. Tol nog toe werd dat recht niet 
uitgeoefend. 

liet tweede bestanddeel van de gevestigde schuld zijn de leeningcn 
legen 3 °[o wegens de krijgsdieusthaarheden. Zij bedragen fr. 2,775,9611 .öO. 

Het derde eu voornaamste bestanddeel van de schuld vloeitvoort uil. de 
leeningen aangegaan sedert 1830 tegen een kroos dat verschilde van ö 
tot 3 °/e• 

Tengevolge van de achtereenvolgende omzettingen werden al de lee­ 
niugen leruggcbrachl op eenzelfde type, namelijk dat onzer schuld aan ;1 °/0• 

Buiten het geval dat; uit geldnood, de Regeering op die wijze zoekt 
kapitalen los te krijgen die haar toelaten onmiddellijk nieuwe leeningen aan 
te ~aan, heeft eene omzeiling ten gevolge enne verlichting van 's lands 
financieele lasten. Als de toestand van liet land voorspoedig is en de 
overvloed van kapitalen, die niet belegd zijn in den handel of de nijverheid, 
eene vermindering van hel kroos verwekt en de Staatsfondsen boven pari 
doel klimmen, dan is de omzell ing ook ten overvloede gewe1tigd. Waarom 
immers zou de Staal., zoowel als 01~1 't even welke ~ldontleener, zijne geld­ 
schieters niet mogen tegen pari betalen of hun nieuwe titels aanbieden 
indien zij het wenschen P Is het verder niet zijn taak, den last der schat­ 
plichtigen zoovcel als doeulijk te verlichten P Den Staat dal recht te ontzeg­ 
gen ware den Staat het middel 011t11eme11 om de gemeenschappelijke belan­ 
gen zuinig te beheeren en hem berooveu van hulpmiddelen die aan iedere 
bank verleend worden. 

De achtereenvolgende ministcriën hebben zevenmaal hunne toevlucht 
genomen tol omzettingen. Die verrichtingen hebben de schuld, wat steeds 
wenschelijk is vermits het alle mededinging onder Staatsfondsen belet, op 
een en zelfde kroos gebracht, namelijk op 3 °/0• • 

Die omzettingen hebben de jaarlijksche lasten merkelijk verminderd, 
zooals blijkt uit onderstaande cijfers : 

De omzetting van 1841 der leeninaeu tC!!CII 5 °/o van 18~ 9 18:i2 
l V r.• ) 1 ' 

·183~) in 4 1/1 °/o gaf ecne lastenvermindering vau . fr. 
De tweede om zelling ( 18trn) van verscheidene lee- 

ningen tegen ö 0/0 in schuld tegen 4 1 /':l 0/0 • 

De omzeuing van 18ö ï die de laatste leeningen legen 
5 °/o bracht op 4 1/:i . 

De omzetting vau 1879, die /4-h6,178)8'1 frank 
kapitaal tegen 4 '/-2 °/0 bracht op .',. 0(o. 

De omzeiling van 1885 die ten doel had de titds der 
« (.rande Compagnie du Luxembourg» te veranderen in 
titels teaeu 3 1/.) 0Îo . 

f"_ • - j 

Oe omzeiling van ·l 886 , an de schuld tegen 4. 0/0 in 
;-~ 1/:>. o/o 

De zevende omzetting van 189;; van de schuld legen 
:·l 1/2 °/0 in 3 °/o . 

1,421,188 )) 

2,0ä3, 77 ;j 70 

:H.0,900 )> 

:2 ,:-rn 1, 11 o )) 

807 ,/4.;-JS 28 

8,380, 7 ä2 6() 

6,ö07 ,228 ':2U 
3 
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't Is niet voldoende aan het heden le denken, men moet ook naar de toe­ 
komst zien. De schulden omzetten ten einde de lasten der huidige geslachten 
te verminderen, mag eene goede fiuancieelc politiek heeten, vooral op 
een tijdstip dat de vooruitgang der nijverheid ~estadige opofferingen vergt, 
maar zorgen voor de uitkeering van hel kapitaal der schuld ten einde geen 
te zware lasten achter te laten voor de toekomende geslachten, dat is de 
plicht van elke ne~ecring die hel wel meent met :s lands toekomst. 

Is België's Staatsschuld le groot? 
Wordt die niet onbezonnen verhoogd P <, 

Neemt men verstandige maatregelen om de Schuld te delgen? 
België's Staatsschuld, al is die ook g1·oot, is hoegenaamd niet overdreven 

c11 wettigt de soms gedane beknibbelingen niet. Bemerkt overigens wel 
dat het bedrag der Schuld van een land geen aldoenden invloed uitoefent 
op het Staatscrediet. Dal wordt bevestigd door het voorbeeld vau Frankrijk 
eu van Engeland. Wat ons Staatscrediet slaande houdt, (lat is, naast eenc 
slipt getrouwe uitvoering der verbintenissen, 1lf aliemc•ene rijkdom die den 
Staat geldmiddelen verschaft, g·cëYenredigd mot zijne uitgaven. Welnu, de 
Staatsschuld in België vertolkt en weerspiegelt de dappere pogingen 1)0 de 
edelmoedige opofferingen van een volk dat zich wapent en strijdt om den 
rijkdom te scheppen en voor <le welvaart te zorgen. Zij is hel gevolg niet 
van oorlogsgebeurtenissen or van nuueloozu en onbezonnen uitgaven, zij 
is het bewijs van eene machtige inrichting op staathuishoudkundig gebied. 
Oordeelt liever naar de volgende cijfers : 

Uit de voorloopige rekening van hel dienstjaar I H08 
Schuld eene dotatie vergt van fr. ,J ~8,5:in,/4.01 :;, 

De uitgaveu van Staatsbedrij- 
ven en domeinen -z-22,::Hrn,I ;,~- ,, 

--··------·- ---------··- - ----- 

l)aare11tegcn brengen de kapitalen en de Staats­ 
bedrijven op. 

blijkt dal 's Lands 

•)6() 81 Q .V,• l ,. - ,-, , o,o )· .J 1 

3 ,t :2, i 8 :1, 81, !) 5 fi. 

V I-:I1scH1I,. fr. 4-8,034,692 03 

Voor het dienstjaar 190~), laten de ramingen der hegrootingeu loc ecne 
!-;Clijksoortige tabel op te maken : 

Ootalie del' schuld 
Uitgaven voor Staatsbedrij- 

ven :222,000,000 » 

.vudcrzijds hre11gc11 k •. ipitulen c11 Staatsbedrijven 
op. 

Hrrzu EEN VEIISCIIJI, V.\~. • rr. 
Wat kan uit die cijfers worden afgelciclP 

3(i'.2,000,000 » 

;-1·15,000,000 » 

/4_. ï ,000,000 ►) 
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Op ~.8 millioen na, wordt de jaarlijksche last der schuld gedekt door 
hetgeen de kapitalen eu de Staatsbedrijven opbrengen. Men mag zeggen 
- maar dan nog zon men rekening moeten houden met de sommen besteed 
aan de ddging - dat het kapitaal van onze eigenlijke schuld neerkomt op 
een interest van 1,.8 millioen. Die schuld zelve liet toe eene economische 
inrichting tot stand te brengen - havens, wegen, vaarten, enz. - die, 
alhoewel ze voor den Staat geen rechtstrceksche inkomsten af werpt, niet­ 
temin de noodig« en machtige hefboom is nm den bloei van nijverheid, 
handel en landbouw ! Jlen zou derhalve aan 's Lands Schuld het verwijt 
niet kunnen doen zooals aan de overdreven schulden van sommige landen: 
namelijk dat zij de kapitalen opslorpt, die cr noodig zijn voor de ontwik­ 
keling van nijverheid en Iaudhouw, 

Bclgië's schuld is dus niet overdreven. Om een gepast woord te bezigen : 
zij draagt het brandmerk niet der <1 waanzinnige begrootingeu » en zij 
moel geen « berouw-begroetingen >) opdringen! 

Hoe gewettigd de leening ook weze, toch moel er gezorgd worden dat 
's Lands schuld niet spoedig c11 onbeperkt aangroeie. Dienaangaande moet 
men de financicclc maatregelen, door de Hegeeriug genomen, toejuichen. 
Door in de Gewone Begrooringen op te nemen de uitzonderlijke uitgaven 
die niets· afwerpen en vroeger op de Buittngewone Begroeting werden uil­ 
~elrokken, heeft. men de toeneming der schuld vertraagd en kan men 
vaststellen dat het aandeel der nietsopbrengende uitgaven in de buiten­ 
gewone uitgaven geregeld is verminderd; voor het tijdsverloop 1189;,-1908 
slaat. het gelijk met slechts !)) 0/o; voor 1908 is het verminderd lot :·l 0/0• 
En met genoegen dient te worden vastgesteld dat die uitgaven niet worden 
bestreden door middel van leeningen ! · 

Van 189i':i. tot 1908 hebben de Gewone Beg-rooiingen voor 211 millioen 
uitzonderlijke uitgaven gedekt : 

:-l,885,627 2/4. 
,14,38fi,988 ï9 
23,732, 1 ü0 57 

1 O,ï9'1,-I /4.;j ~,9 
16, ï80,3(ilt, .49 
1 ') () 7 4 8" " - ' iJ,, , ( · I• é) I tt, 

13,8f5G, 76:1 10 
1 ::l,6t.:-l,128 48 
'l0,!l0!,.JW:{ 1I 8 
'11,:-13(>,37:-~ 91 
19,1 ;-w,1 ~2 so 
2'2,G6 ï .os 4, 50 
20,9:·HS,ökk Olt. (ten naaste hij). 
1 /4.,560,000 )) 

Die overgroote uitgaven, ui1g-etrokke11 op Je Gewone Beg1·ootîngpn, 
hehbcu niet belet, dank zij een behendig financieel beheer, dut ieder jaar 

4 

1895 . . fr . 
189(, 
1897 
1898 
,, 899 
1900 
1901 
1 !)02 
-1903 
1904, 
1905 
1. ~)06 
1907 
1qo8 
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aanzienlijke overschouen hieven, die, in de Buitengewone Begroeting 
opp;enomen, toelieten minder leeningen aau te gaan. Volgende tabel ver­ 
meldt de ga11sche reeks der seder! 1895 zonder uitzondering uitgespaarde 
overschotten. 

189;-; . 
1896. 
1897. 
1898. 

11899. 
11 !)00. 
1901 . . 
,1 !)02. 
190:J. 
1!HM. 
1190;), 
1 !)()(î • 
,1907. 
1 !)08. 

·. fr. 7,316,833 
G,1103,286 
;-;,771,014 

-12,100,9;,o 
17,601,156 
15,049,990 
21539,l,2ö 
3,21 ~,,339 
2,9011 ,2!H 
6,231, 76ä 

1 &-, 737,0:·W 
;; , Hli-G ,;-, 80 
2,~rn 7 ,:·W·I 
991,000 (vermoedelijk). 

Indien men, bij die aanzienlijke sommen, de uitkeeringsfondsen (1) 
voegt, welke tot in 1899, tengevolge van den koers der rente, gebruikt 
werden - hij wijze van onrechtstreeksche delging - om buitengewone 
uilgnven te dekken, dan begrijpt men hor-, niettegenstaande tie aanzienlijke 
ondernomen werken, het kapitaal onzer schuld gemiddeld met enkel 
nagenoeg G8,000,000 frank ( 188ö-1906) is toegenomen. 

Voor een volk, dat een uitgebreide nijverheidshedrijf dorst op zich 
nemen, is ontleencn ecne noodzakelijkheid, maat' delging ook een plicht. 
Openbare werken en nijverheidsinrichting kunnen niet eeuwig duren; ze 
kunnen verbeteringen of veranderingen vergen, waarvan de belangrijkheid 
niet kan voorzien worden. Waar is de ernstige welbedachte nijverheidsman 
die zijne inrichtingen niet uitkeert]' Anders te handelen zou aan de 
toekomst meer lasten dan voordcelen kunnen berokkenen. 

Twee wetgevende maatregelen hebben sedert 'l 8~)5 ons dclgingstclsel 
versterkt en verbeterd. 

Naar luid vau de wet vau -15 Februari 189ö, bedraagt de juarlijksche 
uitkeeringsdolalie 0.20 °/o van lw1. nomiuaal kapitaal der schuld te7en i3 °/0, 
waarbij te voegen d<' interesten der achtereenvolgens gedelgde kapitalen. 
Die uiikeering geschied! door aankoopen ter Beurs voor zooveel de koers 
niet hoven pari staal. Staat. de koers hooger, dan worden de sommen, die 
een halfjaar ongobruikt hlljveu, in de Schatkist gestorl. ZP kunnen besteed 
worden aan het iukoopen van de schuld tegen 2 1 /--2 °/0: doch zulks is niet 
gebeurd. 

(1) Van ·189ö tot ·l\l08 bedroegen de niet gebruikte uitkeeringsfondsen Hi millioen. 
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Die wijze van uitkeeren verdiende misschien een tweevoudig verwijl: ten 
eerste, dat de niet ~el>ruikte delgingsgelden in tie Schatkist werden gestort 
en als ontvangsten gebracht op de Begrooting van 's Lands Middelen. ·Op dte 
wijze dienden de gelden, bestemd voor de delging, niet tot hunne bestem­ 
ming eu zij verwezenlijkten slechts eene onrechtstreeksche delging voor 
zooveel de overschotten der Gewone Begrooting toelieten, op de Buiten­ 
gewone Begroeting eene som te storten ten minste zoo groot als die op de 
Begroeting van 's Lands .,tiddelen gestort. .Maar laat de jaren komen waarop 
de Begrooting zonder overschot sluit, dan worden de uitkeoringsfondsen 
onttrokken aan hunne bestemming. · 

Ilet. denkbeeld om de ongebruik le delgingsfondsen altijd en weuelijk op 
de Buitengewone Begrooting te storten verwezenlijkt steeds eene besparing 
op de leening en derhalve ook eene geregelde onrechtstreeksche delging. 
Die hervorming, eerst sedert 18H5 ingevoerd, werd gehuldigd door de wet 
betreffende d<) delging van t 90,1 . 

Dezelfde wet kent daarenboven aan de <lelgingsfondsen die niet besteed 
worden aan iukoopen, eene dotatie toe van :·L20 °/o van hun µ;ansche 
bedrag (1). Op die wijze beschikt de onrechtstreeksche delging over eene 
dotatie gelijkstaande mei de delging bij inkoopen, met deze beperking 
dat de bijkomende dotatie kan besteed worden aan het inkoopen van 
titels, en, in dit geval, zal zij aangroeien met dP interesten der ingekochte 
titels of zal zij kunnen als ontvangst ingeschreven worden op de Buiten­ 
gewone Begroeting ter vermindering van de te ontleenen kapitalen. 

De tweede finaucieele maatregel, door de Hegeering ingevoerd, dagteekent 
van t !)05. Hij verhoogt de dotatie van 0.20 °/0 op o.ao 0/o_. Die dotatie 
verzekert de delging op 80 jaar. Hel. is een merkelijke vooruitgang op het 
verleden, 

De v1·aag werd opgeworpen of men niet diende, ten einde de delging 
vast en geregeld doelmatig te maken, een nieuw soort van schuld in '1. leven 
te roepen met het oog op hare trapsgewijze uitdelging, zelfs wanneer .de 
schuld boven pari staal .. 

ln die ge1lachtenord<~ hebben sommige Staathuishoudkundigen (~) de stich­ 
ting voorgestaan van eene leening delg-baar bij annuïteiten. Dat soort van 
leening is ons niet vreemd. llet stelsel gdijkt volkomen op de leeningen, door 
d1! Belgische gemeenten aangegaan en door haar afgelegd op drie en dertig; 
zes en zestig of negentig jaar, met dil verschil, dat de schuldeischer in 
stede van eene private bank le zijn, eene kas zijn zou, beheerd onder 
loezicht van den Staat. Hel voorbeeld van Engeland dat, door dil stelsel 
van omzetting vau altijddurende rente in annuïteiten met. min of meer 
la11gen termijn, er in slaagde een« buitengewoon ~roole schuld i11 groole 
mate le beperken, is bewonderenswaardig. Geen twijfel, of in België zal de 

(1) Krachtens de wet van 26 December 1904 is deze dotatie gebracht op 3.30 °/0 
(':li Zie Essa! sur l'amortissement de la dette publique, door Edward Van der Smissen, 

1900. 
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«eue or andere openbare kas over hel noodige kapitaal kunnen beschikken 
YOOJ· deze verrichting, een gedeelte der openbare schuld kunnen atkoopen 
1~n haar omzetten in unnuïteiten zooals in Eug-eland of in Frankrijk, ten 
einde de ciseheu tier schuldeischers te vermijden. Doch mag men waarlijk 
aanraden dieu nieuwen weg in I.e slaan P Wij meenen van niet. )laakt de 
delging, zooals zij verstaan wordt en uitgevoerd sedert de hervormingen 
vau ,t 895 en 1 !)01: dil vernuftig plan niet nutteloos, vooral indien: hij 
den terugkeer van gunstige jaren, dP dotatie tot delging- kon verhoogd 
worden om de schulden af te lossen, die achtereenvolgens in zes en zestig 
jaar werden aangegaa11? Deze zoo loffelijke maatregel vau ûuancieele 
politiek, waardoor tol delging verplicht wordt, kan in zekere landen 
aangewezen worden door hel hooge bndrag zelf van <IP schuld en door de 
onzekerheid van het behoud op de hegl'Ooting der delgingsdota1ië11. 

Gelukkiglijk vcrker-ren wij niet in dien toestand. De dotatie tot delging 
wordt regulmatig en wettelijk in onze begroetingen geschreven en is 
ruimschoots gedekt door de gewone inkomsten. Derhalve waartoe zou oen« 
schuld dienen, die aflosbaar is door middel van annuïteiten? Het eenigc 
voordeel, dal men er zou kunnen uithalen, zou zijn eene spoedigere 
delging 0I1zeI· lceningen. Doch, kan men vergen dat een land, dat slechts 
leent öm den vooruitgang der nijverheid le bevorderen, zijne schulden 
aflp~gP i11 minder dan zes en zestig jaar, zooals onze Hegeeringen 
ontwierpen P 

Het uitkeeren van schuldbrieven door middel van geregelde loterijen, 
zooals dit werd gedaan dool' talrijke uit~ift1~11 van gemeemeschuldcn of door 
ûnancieele vennootschappen en zooals hel de Kamer voorgesteld werd ( 1) 
om e1~11c werkelijke delging te verzekeren, in stede van eene onrecht­ 
strceksche delging wanneer de rente hoven pari staal, is Len slotte enkel 
eene gelukkige wijziging van rie afdoenlijke annuïteiten. De dotatie tol 
delging verdeelen onder al de schuldeischers bij gelijke deelen in den 
vorm van annuïteite», of haar achtereenvolgens toekennen ann door het 
lot aangPduide schuldeisehers, is slechts eon verschil van handelwijze 
zonder hoofdzakelijk belang. 

Het samenbestann van door loting of door annuïteiten delgbart) lf~enin­ 
gen en van onze altijddurende schulden zou kunnen aanleiding gevpn 
zoon iel tot beursspelen, althans tol mindere vast heid van de waarde der 
openbare fondsen. De eenvormigheid van de schuld is, volgens de beste 
financiers, een gelukki~ iets, waarvan men 11iPt lichtzinnig dient af Le 
wijken. 

O,, huidigt' IOl'Sland dPI' markt laat toe, mei voorzichtigheid het gevaar 
van flpzp ni-uwighoid 11a li' gaan. De koers van de B<•lgisctw rente is 
hPll<\dPn pari. WPlk11 vorzoekiua YO0I' d,, renteniers om haar tr-rzijd« l<' 

( 1) Zie /f aiulcliuçen, zi I tijd WOi -1002 : lledevoo ring van den heer Devigne 1~n van graaf 
de Smet de Naeye:', Minister van Financiën. 
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laten en om titels aan te koopen, uitkcerbnar aan pari ,w loting! Draai nu 
den toestand om : meent. gij dat de renteniers. 11ie renten bezitten boven pari 
genoteerd, titels zullen aankoopen, welke 11a uitloting tegen pari moeten 
uitbetaald worden]' Onder dergelijke ûnancieele omstandigheden zouden· 
klaarblijkelijk de uitkeerbare titels niet kunnen uitgegeven worden dan 
beneden pari, en hunne uitgifte zou e1~11e schuld tot stand brengen, 
hooger dan het kapitaal dooi· den Staat , erschuldigd. Zou 's Lands crediet 
bij zulke onbestendigheid e11 zulke schommelingen winnen? 

ln stede van aan deze nieuwigheden te denken, <lie in elk geval nutteloos 
zijn, is het, naar onze meening, beter den weg t1i blijven volgen die tic 
Hegeering bepaald heeft. Zij verzekerde door middel ,,m begruotingsbepa­ 
lingc11 eene mindere vordering, bij de verhooging van de schuld, zij 
verzekerde ten allen tijd(~ de delging, zelfs wanneer lid inkoopen der titels 
schadelijk is YOOr den Staat ; zij zou met wdslagen haar werk voltooien, 
door de dotatiën te brengen, wanneer de omstandigheden het toelaten, op 
ecnen voet ( ~o 0/o) die de uitbetaling op zes en zestig jaar zou verzekeren. 
Dit doel eens bereikt zijnde, welk land zou alsdan in cenen zoo benijdens­ 
waardigen toestand als den onzen verkecren P !\let deze delging wordt de 
leening, uitsluitend op rechtstreeks of onrechtstreeks winstgevende onder­ 
nemingen toegepast, een wapen voor den vooruitgang, een bestanddeel 
in den economischen strijd, dat de wel vaart in hel. heden verzekert en een 
rijk erfdeel bereidt voor de toekomstige geslachten. 

IV. 

De liPgrooting van 's Lands Schuld werd rHrngenom1•11 i11 rie afdeelingun 
met ö6 stemmen tegen 33 e11 ,1 ;5 onthoudiugen. 

ln de Midde11afdeeling verwierf rie rkgrooting, voorgesteld door de 
Hegeering, /4. stemmen tegen 1. 

111 de bijlagen worden opgenomen de antwoordenop d<~ door de Jliddcn­ 
aldeeling gestelde vragen. 

Oe Middenafdeeling steil de Kamer voor, de Begrooling vau 's Lands 
Schuld goed te keuren. 

/Je Versla.r;g,,nc-r, 

G, COUSOT. 
/Jr· Voorzitter. 

ALr>H. HARMIGNIE. 



·• . 

()~ 



( 13 ) 

BIJL.\CR I 

Gemidrldrle mamulelijk~che koers der Be(r;i.~dw rente sedert 
het jaa» 1904. 

3 °/o 
MAAND. 1 2l/,0/o 1 

_____,,.__ 

1 
,te n-eks. 2e l'l'•·ks. 

1 
3• rePks. 

1 1 
1 1 1 1 

1904 

Januari . 89 03 99 73 99 79s 99 73' 
Februari. 88 698 99,(i!JI 99 69' 99 7l 
Maart 87 90 99 ~6•i 99 618 99 636 
April. 87 940 99 11~ 99 77 99 7()3 
Mei . . 88 292 99 7:5 99 793 99 74• 
Juni. 88 ,lfi.8 99 750 99 773 99 73s 
Juli. . 87 <;!Oii 9!.I 77t 99 78 99 78• 
Augustus 86 78' 99 698 99 73' 99 78 
September . 86 126 99 70' 99 73 99 73 
Oetober . 86 529 99 66 99 77' 99 748 
:'fovcmher 87 4-0 99 (i9' 99 788 99 72! 
Occembcr 88 247 99 718 99 747 99 73~ 

1905 

Januari . 88 52 fJ!) 75 99 77 99 75 
Februari. 87 78 99 75 99 77 99 78 
Maart 87 90 99 725 99 78 99 75 
April. 87 5·1 99 n;r; 99 79 99 76 
f,Jpj • 87 1-J 99 73 B9 76~ 9!.I 73 
Juni . 86 59• !)9 74 99 73 99 70 
Juli . 86 33 99 77 90 766 99 75 
Augustus 86 396 99 73 !)9 76 99 751 
September . 86 24 99 74 99 76 99 77 
October . 85 98 99 72 99 76 99 74 
November 86 48 09 69ö 99 705 99 70 
December 86 33 9\) 631i ()9 58 99 54 

1906 

Januari , 85 70 99 71 99 HS 99 69~ 
Fehruari, 85 -16 99 72 99 73 99 7;:i 
Ma~rl 815 0,'l 99 68 99 71 !19 73 
A pril. 8:ï äO 9!) û5 99 73° · 99 66° 
Mei • . 85 74~ 99 68 99 72 99 65 
Junl , 8ö 76 99 66 99 68 99 67~ 
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3 °/o 
·:tlA.\l'W. 1 2 1/~ o/o 1--- ~_.,.. -------- ----·--- 

-Ic rrt-ks. l 2• revks. 1 3° l'~'t·I(>. 

Juli . 86 " 09 68 99 655 99 63 
Augustus . . 85 82 99 68 !)9 ï1 99 71 
S1·p1t•111her . 85 4.S 99 (W; !)\) 7-1:; 99 71 
üerober , . 8:.i 505 !)9 62 99 69 99 635 
:'iovemhrr Si füî !)9 fü.1 99 69 99 63 
1Jec1•1Hlwr . . f-i 2i" !)!I 615 99 ti!)5 99 58 

1907 

J:,11u;1ri . 8~ ,rn:; 99 66• \J9 65 99 66~. 
F.-hruari. Si 92,:i 99 62 99 GO 99 fW 
Maarl . . . 8·\. Hi• 9\l 13 99 11 99 285 
,\pril. . 84 ·12 98 83'• !)8 86 98 77 
Mei • 83 05 97 875 98 02 97 985 
Juni. . 82 fjt, 97 2;'fi 01 ao:; 97 34 
Juli . 82 093 97 70 97 70• 91 77 
Augustus . . 82 275 97 335 97 ;;o 97 34s 
September . 81 :-!6 !)fi 2!)• 96 49:; 9ü 40 
October , 80 W t)(j (;(;,; !IG 83!; 9(i 76 
Nown1hcr . 80 ;-H 90 03 96 Ü(i !)(j 07 
December . 80 64 05 64 9;'; 56 ()5 6;i 

1908 

Januari . 82 2 !).ï 86 9!'> in 9.'i 87 
Februari. . 81 8ô~ 95 67 \);j 65 g;; 63 
lllaart 80 1113 !H- 371 fH 986 95 124 

April. ïti ior. !13 475 !13 frl 93 G3 
Mei • rn :-il~ !14 Q2n \)/! 065 94- 1;,~ 
Juni. 81 Ol!i 94 60 94 GO !H 6-1 
Juli • 79 93 U4 !H \J,i 9ü 91. !J1ii 
Augustus 80 36 9/'î 09:; O:î H,• 95 J4 
September 80 095 94 98 95 )) !Xi 0·1 ~ 
Octoher . 79 30 IJ4 Dlö g,1. 91 94 !)2 
~ovrmhcr so rn 94 94 94 !);j 94 946 

December . 79 88 94 87 94- 84ü 94 81° 

1909 

Januari . 7!) 9:; !)4, füj'Z g,1 f)~:; \J4 80 
Fl'11ruari 79 30 \JI! 6G U-t 74 94 8t 
.\I ;,art 78 !Jü• {M. 77 f).f 81 (J/i. 84 
April. 80 -Hl 0G OG m; -1s,; 95 08 
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BIJi.AGE II. 

Antwoorden der Regeering op de vragen van de Middenafdeeling. 

1• Vraag. 

Tol welk stelsel nam men zijn toevlucht voor de uitgifte der verschillende 
ler11ingc11 van 19Oï en 19087 eu legen welken intrest werden zij belegd P 

Antwoord 

De leeuiugen, uitgcsehrevcn door den SlaHI in 190 ï) werden, naar IH•t 
sedert lange jaren aa11genomt>11 g1·hruik1 aangegaan uit de hand, hetzij door 
verkoop ter B1,111·zc hij bemiddeling van CP11 wisselagent, hel zij door 
rechtstrceksche overgaaf van de Schatkist aan de Spaarkas, aan bank­ 
huizen, enz. 

De gcmiddetde koers , an hel tol geld maken dei· titels in 1907 en ,1 YO8 
was respectievelijk 91. 9;.p en 9!. 98;;_ 

2• Vraag. 

Welke winst wierpen de omzettingen af van ·l 880, 1886, ,189ö? 

Antwoord 

ne vermindering van de janrlijkschc lasten, voortspruitende uit de omzet­ 
tiugcn van -188;,, 1886 en ·J S!HS: wordt uitgemaakt als volgt : 

a) Wel van 2(> Augustus I ss;;. Omzetting in 3 1 /2 °/o der titels van 
Gra11d-Lux1·mhourg. \' ormindering van de annuïteit noodig tot het voldoen 
dier titels . . . . . fr. 807 ,4-38 28 

ó) \Vet van -l 9 November 1886. Ornzeuing van de 
rente ,,, 0Îo in 3 1/2 °/0: 

Yermindering der interesten . fr. 
Vermindering van de dolai ic tot 

del ui n 11 t, l'.) . 

~;,23ï,9ï0 4,1 

•) ·I ~, <-) -, 82 2- ~,· ,1, '-1 l ' 

8,:-J80,7ü2 (Hi 
c) Wel van 1 ;-; Februari 1 ~)9;;. Omzetting van de 

renie a '/-:i 0,1o in :1 °!0 : 
V orrnindcrlng der interesten . . . . fr. 6J>97 ,228 29 

SAMEN. • fr. ,J ü,69ö,/4.·19 23 
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3• Vraag. 

Gelieve voor '1901 tot 1908 eene tabel op le maken van het delgings­ 
.fonds (interesten van het gedelgde kapitaal en vaste dola tie) van de gedane 
inkoopen e11 van hun bedrag. 

Antwoord. 

Onderstaande tabel beval het bedrag der gelden ter beschikking gesteld 
van de delgingskas gedurende elk der jaren ·1901 tot ,t 908, de door middel 
van deze gelden gedelgde kapitalen en den gemiddelden koers der inge­ 
kochte titels. 

Oelg ing .<;g elden. 

Jaarlljkscbc ctotatlën en Interesten Ingekochte kapitalen. van gellelgcle kapttalen. 
- 

.JAl\EN. Jaarlijli.s , Gemitl- ter Ten laste "au tie Begrootlng 
beschlkking Brclrag. detde 

gesteld der Openbare Schuld. koers. van de kas. 

1 1 
\ Voor het dieniljaar 1900 394,783 10 } 

190f . 6,32-1,252 40 i 6,386,000 n 97 17 
- 1901 5,\l29,4:69 30 

6,802,524 so I - ,J90i 4-12,06·1 80 
1902 ' 6,741,000 » 99 60 . 

6,360,462 70 1 -- 1902 

7,200,178 20 ) 
- 1902 476,727 20 ! 

1903 . ... 7,H4,000 » 9!) 73~ - ·l903 6,H3,451 )) 1 

10,293,640 43 ! - 1903 5-10,073 50 ~ f90.(.. .. ·10,2·14,800 » ll9 69 
- 190-i 9,783,566 93 

11,255,532 ~3 ) 
- -1904 807,151 05 ~ 

190~ . H,21-1,100 » 9!J 6!J 
- HIO!j 10,44S,381 18 

1·1,881,260 341 
- -1905 84-0,ö61 os ~ 

1906 . H,831,700 » 99 62 
- -1906 H,040,599 29 

12,531,938 85 ~ 
- 1906 907,833 41- } . 

1907 . {2,877,900 » 97 73 - -HJ07 H,624,fOö .U 

·13 143 223 65 1 - 1\I07 956,'50 06 ( 1 1008 . {3,693,700 ll 94 7'1, 
l l 1 - 1908 f2,186,713 59 



Chambre des Représentants. 

S1~ANC.E DU 1 ~; .1 I! IN 1 D09. 

BUDGET DE LA DETTE PUBLIQUE POUR L'EX.ERCICE 1909 ('). 

RAPPORT 
VAIT, AU NOM Dfï; LA ~gCTfON CENTHALli; ('2), PAU Il. COIJSOT. 

i\lF.SSIEUHS, 

Le Budget de la Dette publique pour· l'exercice 1 \}09 est fixé à la somme 
cl e fr. 1 7 8, (Hj 7, 7 f j '.l • 3 ,J . 

Il dénote une augmentation sur les crédits demandés en 1 ~)08 cl,~ 
fr. :3, 782,6tl7 .so. 

Cette augmentation porte sur les deux premiers chapitres du Budget, 
Pour le service de la delle proprement dite, la dotation est de 
fr. 140)010,922.06. 

Soil sur 1908 une augmentutiou de fr. 2,830,232.4-0. 
Ces augmentations sont justifiées dans la note préliminaire. 
Dans la même note sont exposés les motifs de l'augmentation de 

9t>2,42U francs, exigée pour les rémunérations et pensions. 

J. 

LA DETTf PUBLIQUE. 

Elle est constituée par la dette consolidée, la dette flottante, les rentes 
sans expression de capital et les annuités dues par l'État: 

a) La delle consolidée au 1erjanvier'1908 s'élevait à fr. 3,3(i4.,(H 1 ;ö0O.i>6. 

(i) Budget, n• 4, ll. 
(2) La Section centrale, présidée par l'II. HAnmGNIE, était composée de Ml\J. Bursssr, 

DENIS, F11ANCK, Cousor, V1sA1n DE BoCARMÉ el HuuERT. 

H 

U.1e note 'de la minorité setadistr.ibuée ultérieurement. 
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Elle s'est accrue durant l'exercice de diverses émissions, e11 litres des trois 
séries à 3 °/0, pour un import de 8;,,915,400 francs. 

D'autre part, il a été racheté puur l'amortissement, des titres à concur­ 
reuce de 13,(i09,100 francs. 

Au ;H décembre 1 !)08, pat· suite de ces opérations, la deue constituée 
s'élève au total de fr. 3,k3G,91 ï,8~0.5G. 

Dette à 2 1/2 °/0 • 

Delle à 3 °/01 1re série 
2e série 
3c série . 

Servitudes militaires. 

fr. 21 Ç)/H59, 6B1 'i J,. 
483, 120,37n ,> 

2;1~-81,f>i'>2,382 22 
248,909,500 >) 

2,ï7 ;;, 9G·I eo 
Les emprunts émis par l'Étal en 1907 et en 1908 ont été nógociés de <, 

gré à gré soit par ventes effectuées en Bourse par l'entremise d'un agent de 
change, soit par cessions faites directement. pai· le Trésor à la Caisse 
d'Épargne ou à des établissements financiers; 

b) La dette flottante atteignait, au 31 décembre 11908, ,1 G9,t>'l 0,000 fr. 
Elle consiste exclusivement en bons du Trésor, émis pour faire face aux 

besoins urgents· en attendant l'émission de litres définitifs de la d<!llc. 
L'élévation de la delle flouante s'explique suffisamment par la situation du 
marché financier. Le cours moyeu des réalisations de titres effectués e11 1907 
fut de D7.93\ le cours en 1 \)08 fut de 9/4 .. 983• Ces chiffres prouvent ël 
l'évidence que la consolidation des bons du Trésor a présenté des conditions 
défavorables. 

Le taux d'intérêt des bons du Trésor a varié de 1. 7ö 0/o à /4, 0/0, soit une 
moyenne de 3.22 °/o• 

c) Les rentes sans expression de capital s'élèvent à fr. 380,G31.n0. 
Leur valeur en capital à 3 °/o est de i 2)68 7 )\)00 francs. 

d) Les annuités dues par l'lttal comprennent trois catégories : 
1 ° Annuités résultant de la reprise des ligues de chemins de fer et des 

réseaux téléphoniques. 
Elles s'élèvent, pour 190\), à fr. 16,:H ,J ,6t>9.69. 
En 1908, pour la dernière fois, Ic Budget portail un crédit de 

fr. G88,:-34/4,, 7 4, dernier douzième pour l'amortissement du capital des 
annuités dues par l'Etat pour le rachat des réseaux téléphoniques de 
Bruxelles) Auvers, Gand, Charleroi, Verviers) Liége et. La Louvière. 

Douze annuités donnent un total de fr. 8, '260,'136.88. On a employé 
fr. (j,282,802.:2 7 pour amortir un capital nominal de G, 94-5,aOO francs 
en dette à 3 °/0• L'excédent fr. ·1,37ï,334.61 a été versé au Trésor comme 
recette extraordinaire. 

En conséquence de cette extinction d'un capital emprunté pour un but 
déterminé, la dotation de 3 °/0 sur les capitaux amortis doit être réduite _ 
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des intérêts afférents aux capitaux éteints et la dotation de 0.30 °/0 devra 
ètre calculée sur le capital de la delle, déduction faite des capitaux éteints. 

De là, aux articles du Budget. 

Diminution de fr. 120,2,,t .80 à 
23,908Ji0 
85,0t4,(;0 

la dotat ion de la dette 3 °/0, 1re série. 
20 
30 

Dans la même section du Budgel. Ic crédit pour les annuités à payer 
pour Ic rachat des réseaux téléphoniques a été diminué de fr. Mi, ï80.3 7, 
montant des annuités qui étaient destinées au rachat des réseaux dé 
Louvain cl de Mons. En somme, pour l'exercice 190D, il n'est inscrit 
qu'une somme de fr. ·1 'I ;I b..1..J8 pour la reprise des réseaux concédés de 
Namur et do :\Jalines; 

2° Annuités pour les chemins de fer vicinaux. 
Elles comportent un crédit global de 3,2(i0,000 francs. En ,J 908, 111 

dépense était de 2,9·10: ï51 francs. Cette augmentation est calculée sur 
les cngagemenls d(• l'lttal dans la formation du capital des lignes nouvelles. 

Cette charge du Budget est en partie compensée par les dividendes 
annuels attribués à l'l~tat, actionnaire de la Société Nationale. Pour l'exer­ 
cice ·I 908, l'lttat a reçu fr. 2,597,315.01. Le Budget des Voies et ~loycns 
prévoit une recette de 2,700,000 francs pour l'exercice en cours. 

3° On peut faire une remarque analogue pour les annuités des Installa­ 
rions maritimes de Bruxelles. Elles exigent 3:-,0,000 francs. D'autre part, Ic 
dividende pour 1909 est évalué à 200,000 francs. 

Les annuités souscrites par l'État s'élèvent, au total, à la somme d'environ 
20 millions. Celle somme forme un des éléments du Budget de la Dette 
publique. Mais, s'il est rationnel de comprendre cette, somme dans les 
charges de la dette, il serait contraire à une véritable conception financière 
de capitaliser les annuités Pl de grossir de ce capital le montant de la Dette' 
publique. Celte somme renferme, en effet, la dotation d'intérêts qui va en 
diminuant et la dotation d'amortissement qui va en augmentant chaque 
année. 

11. 

Le deuxième chapitre du BudgPI donne le tableau des crédits néces­ 
saires pom les pensions de diverses natures et po111· la rémunération des 
miliciens. E11 réalité, cc s0I1I des dépenses ordinaires qui devraient être 
rauachées aux Bud~ets des divers Départements. ~Jais des dispositions 
légales dr-vraient être• révisées pour introduire cette innovation. A plusieurs 
reprises, semblable observation fut présentée. Au surplus, celte manière 
de procéder n'a point de\ répercussion sur l'équilibre budgétaire, cai· les 
döpenst>s sont supportées par li's recettes ordinaires; toutefois, cela ixrossit 

t 
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de fr. 3n.(iZ-,3,778.:•J?i le total du Budget de la Dette publique el peut 
induire en erreur les personnes peu initiées à notre comptabilité budgétaire. 

Dans Ic même ordre d'idées ne peut-on dire <1ue les intérêts sur caution­ 
nements et consignations, qui forment le troisième chapitre du Budget, lui 
sont abusivement rattachés. La somme de '2,3~);-~,mw francs ne représente 
point l'intérêt <l'une dette contractée, mais d'un dépôt dont l'l~tat a la garde; 
c'est une gestion de fonds de tiers au profit de l'l~!at. Pour 1909, Ic Budget 
des Voies et Moyens prévoit un produit de ces fonds de 2,920,000 francs: 
laissant ù l'État un bénéfice de 500,000 francs. En l'année J ~)08, le produit 
des placements des fonds déposés et consignés s'est 
élevé à . . . . . • . • fr. 
les intérêts dus par l'Élat étaient de. 

laissant au Trésor un excédent de . 

2,86:3;467 ,, 7 
2,312,625 ~)() 

. fr. ;;;;o,s1i.1 21 

III. 

Les emprunts contractés par la Belgique depuis 18:-JO se s<!nl élevés à 
Ir. 7,011 ,o;~u, 9n4.(H>. 

Sur cet énorme capital, il a été opéré au 3 l décembre l !)08 : 

Des amortissements ù concurrence de fr. 
Des -remboursements et aunulutions pour 
Des conversions sur un capital de . 

28 7,352,U63 7 4 
2;10,810,8:12 18 

:1,061, !>5:·~,:i4 7 58 

Il e11 résulte <rue, déduction faite de la dette flouaute, la dette perpétuelle 
s'élève ù fr. 3,4a6/117,80O.~rn. 

Cette dette se compose de trois éléments : la dette à 2 1/1 °/0, la delle e11 
trois séries à :{ 0/0~el la dette des servitudes militaires. 

La delle à 2 1/-2 °/o fut créée pour satisfaire aux obligations imposées par 
les traités réalaut notre séparation avec la Hollande. Primitivement elle 

'· 
dait de fr. 389:4·11,<>:H. 7 4. E11 1844, le Gouvernement racheta u11 capital 
nominal de 1 fi9,;H 2,000 francs. E11 outre, une somme de l 46,OOO francs, 
inscrite au 110111 du duc de Wellington, fut transformée Pil rente sans 
expression de capital. Par suite de ces opérations, la dette à 2 1/-z 0/0 fut 
réduite à fr. -::219/1~9,6:·\ 1.74, où nous la retrouvons aujourd'hui. 

Par des dispositions de la loi rle 1874, celle delle fut placée sous le 
même régime que les autres emprunts et les certificats furent échangés e11 
litres au porteur. Par cette mesure était ménagée la possibilité de rembourse­ 
mouts el la loi tie 187 4 décrète pour Ic GouvememPnl la facult,, de recourir 
ù des amortissements au moyen des fonds d'amortissements des au Ires dettes 
l'('Sl1~s saI1:-; emploi. Jusqu'à ce jour, il tH' fut pas fait usag,, elf• cette 
f acu I t ,,. 

Le second ,>l,\menl de la delle constituée est formé des emprunts à 3 °/o 
pour les servit mies militaires. Ils s'élèvent à fr. 2,77n,96,J .GO. 
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Le troisième et essentiel élément de la dette résulte des emprunts con­ 
tractés depuis 1830 à des taux d'intérêts variables <le 5 à 3 "/o, 

Par suite des conversions successives, tous les emprunts ont été ramenés 
au type unique que présente notre dette il a 0/0• 

A moins que, en besoin de ressources, le Gouvernement ne cherche par 
ce procédé à dégager des capitaux qui permettant immédiatement de nou­ 
veaux emprunts, une conversion a pour conséquence un allègement des 
charges financières du pays. Lorsque la situation du pays est prospère et 
que l'abondance des capitaux sans emploi dans le commerce et l'industrie, 
amène une diminution du loyer de l'argent el provoque une élévation au­ 
dessus du pair des fonds d'ÉlaL, la conversion est amplement justifiée. D'une 
part, en effet, pourquoi l'lhat ne pourrait-il, comme tout emprunteur, rem­ 
bourser ses créanciers au pair ou leur offrir de nouveaux titress'ils lc dèsirent; 
d'autre part, l'Ét.at n'a-t-il pas le devoir de réduire dans une équitable 
proportion le fardeau des contributions? Refuser ce droit à l'lttat, cc serait 
le priver de moyens de gére1· économiquement les intérêts collectifs, le priver 
de ressources consenties à tout établissement financier. 

Les ministères qui se sont succédé au pouvoir ont recouru sept fois il 
des conversions. Ces opérations ont ramené la dette, chose toujours désirable 
puisqu'elle met obstacle il toute concurrence entre les fonds publics, à un type 
uniforme, la dette à :1 °/0· 

Ces conversions ont réduit les charges annuelles d'une façon notable. On 
en jugera par les chiffres suivants : 

La conversion de 1841 des emprunts à ü 0/o de ,1 82~1, ·I 8a2, 1839 eI1 

,&. i 0/o a donné une diminution de charge de • . fr. 1,422,188 
La seconde conversion ( 18ö3) de divers emprunts 

à ä 0/0 en dette à ·4 1i2 °/0 . 
La conversion de 18ö7 qui ramenait à 4. ·i les der­ 

niers emprunts à ;i 0
/'-' 

La conversion de 187U portant sur un capital de 
466,178,181 francs et ramenant l'intérêt de,~ 1/2 il 4 °/o. 

La conversion de 1885 ayant pour hut de convertir 
les titres de la Grande Compagnie du Luxembourg en 
titres à 3 1/'2 °/0 

La conversion de 188H du k 0/u eu 3 1 
/ :2 °/" . 

La septième conversion de 189tl du 3 1/:2 en >{ 0
/0 

a;,.o,9oo 

)) 

2,0t'>;.l,775 70 

)) 

2,3lH,H O •> 

807,/i.38 28 
8,380: 7ii2 66 
6,ö07,228 29 

Il ne sulllt point de pcns(•r au présent, il faut aussi songer à l'avenir. 
. Convertir les dettes pour alléger le fardeau des générations actuelles, c'est 
de bonne politique financière, surtout à une période où les progrès de l'in­ 
dustrie exigent de perpétuels sa cri fi ces, mais veiller à amortir le capital 
de la dette pour I1c pas léguer aux générations futures de trop lourdes 
charges, c'est u11 devoir de tout Gnuvernement soucieux de l'avenir de son 

C 

pays. 
a 



La Delle publique hdge est-die excessive? 
Ne l'augrnente-t-on point sans discernement? 
Prend-on les mesures rationnelles pour l'amortir? 
La Dette publique en Belgique, pour élevée qu'elle soit, n'a ncu 

d'excessif, rien qui autorise les critiques parfois entendues. Qu'on le 
remarque d'ailleurs, le montant de la dette d'un pays n'a point une influence 
décisive sur le crédit public. L'exemple de la France et de l'Angleterre est, 
ù cet égard, instructif. Ce qui maintient notre crédit public c'est, avec une 
scrupuleuse fidélité dans l'exécution des engagements, la richesse générale · 
qui assure à l'État des ressources en rapport avec ses dépenses. Or, la Dette 
publique, en Belgique, représente, reflète les vaillants efforts et les généreux 
sacrifices d'un peuple qui s'outille et lutte pour créer la richesse et assurer 
la prospérité. Elle n'est point le résultat d'événements de guerre ou de 
stériles et inconsidérées dépenses, elle est l'indice d'une puissante organisa­ 
tion économique. Qu'on en juge par les chiffres suivants : 

En 1908, il ressort du Compte provisoire de l'exercice que la Dette 
publique exige une dotation de fr. 138,t>ä5,40ï 5ï 

Les dépenses afférentes aux 
régies et domaines . . 222,263 ,1 ;,4 ,, 

En revanche, les capitaux et régies donnent . 

DJFFÉRENCE. 48,034,692 03 

Pour l'exercice 11909, les prévisions budgétaires permettent de dresser un 
tableau analogue : 

Dotation de la dette . 
Dépenses pour les régies. 

fr. 14-0,000,000 » 
. · 222,000,000 · » 

D'autre part, les capitaux et régies rapportent 
3b2,000,000 n 

• 311 ~>,000,000 n 

SOIT UNE DIFFÉRENCE DE. . fr. J,.7,000,000 1) 

Quelle conclusion tirer de ces données? 
A J,,8 millions près; la charge annuelle de la dette est couverte par les 

recettes des capitaux et des régies. On peul. dire - encore faudrait-il en 
toute justice tenir compte des sommes consacrées à l'amortissement - que 
Ic capital de notre véritable dette est représenté pat· un intérêt de 4.-8 mil­ 
lions. Cette dette elle-même a permis de créer un appareil économique - 
ports, routes, canaux, etc. - qui, pour ne point fournir de revenus directs 
à l'État, est néanmoins le nécessaire el puissant adjuvant de l'essor de 
l'industrie, du commerce, de l'agriculture! Ainsi ne pourrait-ou faire à la Dette 
belge les reproches adressés aux emprunts excessifs de certains pays d'absor­ 
ber des capitaux utiles au développement de l'industrie et de l'agriculture. 
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La dette de la Belgique n'est donc point exagérée. Pour employer un mot 
heureux, elle ne porte point la tare « des Budgets de folie » et ne doit point 
imposer (\ des Budgets de repentir 1> ! 

Aussi justifié que soit l'emprunt, encore faut-il veiller à ne pas donner 
1m accroissement rapide et indéfini de la delle du pays. A cet égard, on ne 
peul qu'applaudir aux mesures financières adoptées par le Gouvernement. 
Par l'incorporation aux Budgets ordinaires des dépenses exceptionnelles, 
improductives, autrefois introduites dans le Budget extraordinaire, on a 
ralenti l'accroissement de la dette et on peut constater que la part des 
dépenses improductives dans les dépenses extraordinaires a été en diminuant 
régulièrement; elle ne représente pour la période de 189ö à 1908 que 
4.!) 0/0; pour l'année 1908, elle n'est plus que de 3 °/0• Et, heureuse consta­ 
tation à enregistrer, ces dépenses ne sont pas couvertes par des ressources 
demandées à l'emprunt! 

De 18n:-; i1 1008, les Budgets ordinaires ont supporté pour la somme <le 
210 millions des dépenses exceptionnelles : 

189;; . . . . fr. :-J,88~,ö27 2/4. 
1896 . . . . 1 /4.,386,988 79 
18D7 2'} -32 1 ''0 ,. - .- ' 1 ' .., ,) J 

1898· . . 1 0, 7 ~)1, 1 M, /4. 9 
18!)9 1 (,;780,364 49 
1 Ç)OO 13,9'H.,84i> ï 4 
1901 . . . 13,8l>(i,763 10 
1902 13,6n3, 128 48 
1 \)03 10,90/i.,5(;3 11 8 
190/,. . . 1,1 ,33(\,:-173 H1 
·190ö . . 119,130,182 80 
1 \)O(i 22,661,<HH so 
,, no, 20,93~,ä/,.4. 04 ( approximatif) 
·1908 14,äf>0,000 1) 

Ces énormes dépenses attribuées aux Budgets ordinaires n'ont point 
empêché, par suite d'une habile gestion financière, d'inscrire chaque 
année <les honis importants, qui, versés au Budget extraordinaire, ont 
permis de faire un moindre appel à l'emprunt. Le tableau suivant donne la 
série des bonis réalisés, sans aucune exception, depuis ·18Un. 

·1.8~H5. . fr. 7,3116,8i33 
18\)(j. 6,103,28(i 

11897. ;j,ïï1,014 
-1898. . 12,,1 oo.sno 
1899. . . . 1I 7,6011 ,'1 ö6 
1900. . ,15,049,990 

4 
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1 !)0·1 . 
1902. 
190:·l. 
1901, .. 
1 !JO;► . 

1 !)Of i . 
1 Ç)01. 
1 !)08. 

9 ''39 ~2-- -,.,. 'iJ i) 

3,215,339 
2,no1,291 
H,231,7fü5 

1 '", 7il7,0iW 
;,,tiHi,:i80 
2 ,;;;-; 1 ,:-rn1 

!HH ,ooo (probable) 
Si, :'1 ces sommes importantes, on ajoute les fonds d'amortissement (1) 

qui, jusqu'en 189H, par suite du cours de la rente, furent employés - sous 
forme d'amortissement indirect - à couvrir des dépenses extraordinaires, 
on comprend comment, malgré l'importance des travaux entrepris, 
l'augmentation moyenne du capital de la dette ne s'est élevée qu'à environ 
HS,000,000 tie francs ('188::;-190G). 

Emprunter pour une nation qui a assumé l'exploitation d'une vaste régie 
industrielle Pst une nécessité, amortir est un devoir. Travaux publics, 
outillages industriels 11e sont pas éternels; ils peuvent exiger des améliora­ 
tions ou des transformations dont on ne peut prévoir l'importance. Quel 
industriel sérieux, bien avisé, n'amortit point ses installations? A agir 
autrement, on pourrai! léguer f, l'avenir plus de charges que d'avantages. 

Deux mesures législatives ont depuis ,J 89:-; amélioré, perfectionné notre 
système d'amortissement. 

Aux termes de la loi du ·I ~; février 189ä, la dotation d'amortissement 
annuel est de 0.20 °/o du capital nominal de la dette à 3 °/o, augmentée 
des intérêts des capitaux successivement éteints. Cet amortissement s'opère 
par des achats en Bourse pour autant que Ic cours ne dépasse pas le pair. 
Dans le cas contmire, les sommes demeurées sans emploi durant un 
semestre sont nttribuécs au Trésor. Elles peuvent être appliquées au rachat 
de la detto de 2 1 /1 °/0, mais cette éventualité ne s'est pas présentée. 

On pouvait faire deux reproches ù ce procédé d'amortissement : le 
premier, c'est que les fonds d'amortissement étaient versés au Trésor et 
portés (\11 recettes au Budget des Voies et Jloye11s. Ainsi, les fonds destinés 
ù l'amortissement ne servaient. point á leur destination et ils n'opéraient 
un amortissement indirect qu'au cas où les excédents du Budget. ordinaire 
permettaient d'alimenter les ressources extraordinaires d'un import égal au 
moins aux fonds versés au Budg-et des Voies et .Moyens. Mais viennent Jes 
années où le Budget clôture sans boui, les fonds d1amortisscme11t so111. 
détournés d<' leur drstiuation. L'idée de verser toujours et légalement 
au Budget extraordinaire les fonds d'amortissement restés sans emploi 
assure une économie sur l'emprunt et aussi un amorlissement. indirect 

(1) De 189/j à 1908 les fonds d'amortissement restes sans emploi se sont élevés à 
16 millions. 
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régulier. Celle réforme: d'abord pratiquée dès 189!,, fut consacrée 
par la loi relative à l'amortissement de 1902. 

En outre, la même loi attribue aux fonds d'amortissement nou employés 
à des rachats une dotation d(' 3.20 "/ode leur lota! (1). Ainsi, l'amortissement 
indirect est pourvu d'une dotation équivalant« l• l'amortissement par rachats 
avec celle restriction que la dotation supplémentaire pourra être consacrée 
à des rachats de titres et, en ce cas, elle s'accroitra des intérêts des titres . 
rachetés ou être portée e11 receue au Budget extraordinaire en déduction 
<les capitaux à emprunter. 

La seconde mesure financière introduite par le Gourernement date 
de 1l ~,05. Elle! porie la dotation de 0.20 °/o à 0.30 °/o• Cettr. dotmion 
assure l'amortissement en· quatre-vingts ans. Elle marque un sérieux 
progrès sur le passé. 

On a posé la question de savoir s'il 11'y avait pas lieu, pour assurer une 
efficacité régulière, certaine à l'amortissement, de créer un type nouveau de 
la dette assurant son extinction progressive même lorsqu'elle est au-dessus 
du pair. 

Dans cette pensée, certains économistes (:2) oor prôné la création d'une 
rente amortissable par annuités. Ce genre d'emprunt ne nous est pas 
étranger. Le procédé est en tout analogue aux emprunts contractés par les 
communes belges, et dont elles s'exonèrent en trente-trois, soixante-six ou 
nonante ans, à cette différence que Ic créancier, au lieu d'être une institution 
financière privée, serait une caisse nérée sous le contrôle de l'État. L'exemple 
de l'Angleterre, qui, par ce procédé de conversion de rentes perpétuelles en 
annuités it plus ou moins long terme, est parvenue à réduire dans UDC' large 
mesure une dette énorme, est digne d'admiration. Il n'est point douteux 
qu'en Belgique l'une ou l'autre caisse publique puisse disposer du capital 
nécessaire pour l'opération, racheter une partie de la dette publique et la 
transformer en annuités, comme en Angleterre ou en France, afin d'éviter 
les exigences des créanciers. Mais est-il vraiment à conseiller d'entrer dans 
cette voie nouvelle? Nous ue le croyons pas. L'amortissement tel qu'il est 
compris el pratiqué depuis les réformes de ·1 8~l5 et 1901 ne rend-il pas 
inutile celle ingénieuse comhinaison, surtout si l'on pouvait, au retour des 
années favorables, augmenter la dotation d'amortissement pour éteindre les 
dettes contractées successivement, en soixante-six ans. Ceue mesure de poli­ 
tique flnancièrn si hautement louable, rendant l'amortissement obligatoire, 
peut être indiquée dans certains pays par l'élévation même de la dette et 
par l'incertitude du maintien· au budget des dotations d'amortissement. 

Heureusement, nous ne sommes point en cette situation. La dotation 
d'amortissement est. l'l}15ulièreme11t el légalement inscrite dans nos Budgets 
et largement couverte par des ressources ordinaires. Dès lors, à quoi - 

(1) Celte dotation est portée à :3,30 °/. en vertu de la loi du 26 décembre 1901.. 
(2) Voir Essai sur ëamortissement de la dette publique, par Edouard Van der Smissen, HIO0. 
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servirait une dette amortissable par annuités P Le seul avantage qu'on en 
pourrait éventuellement retirer serait d'amortir plus hâtivement nos 
emprunts. !\lais peut-on demander à une nation, qui n'emprunte guère que 
pour promouvoir le progrès industriel, d'annuler ses dettes en une période 
moindre que soixante-six ans, selon les projets de nos Gouvernements? 

Ce n'est, en somme, qu'une heureuse modification lies annuités termi­ 
nahles, que les obligations amortissables par tirages périodiques, réalisées 
par de nombreuses émissions de dettes communales ou par des sociétés 
financières, et qui furent proposées à la Chambre (1) pour assurer un 
amortissement effectif, au lieu d'un amortissement indirect, lorsque la rente 
dépasse le pair. Distribuer la dotation d'amortissement en portions à tous les 
créanciers sous forme d'annuités ou l'attribuer successivement ü des 
créanciers désignés par le sort, ce n'est qu'une variante sans importance 
essen tielle, 

La coexistence d'emprunts amortissables par tirage ou annuités el de 
nos dettes perpétuelles pourrait donner lieu sinon à des spéculations, du 
moins à un manque de stabilité des fonds publics. L'unité du type de la 
dette est, au sens des meilleurs financiers, une heureuse éventualité dont il 
ne faut point se départir à la légère. 

L'état actuel du marché permet d'apprécier le danger 1.IP cette 
innovation ? Les cours de la rente helge sont e11 dessous du pair. 
Quelle tentation pour les rentiers de la délaisser pour acquérir des titres 
remboursables au pair par I irage ! Vienne une situation inverse, pense-t-on 
que les rentiers, en possession d'une rente cotée au-dessus du pair, 
achèteront des titres qui doivent, au tirage, n'être remboursé qu'au 
pair? Evidemment, en ces conjonctures financières, les titres amortissables 
ne pourraient être émis qu'en-dessous du pair el leur émission créerait une 
delle supérieure au capital dû par l'Etat. Le crédit national gagnerait.-îl à 
ceue instabilité et à ces oscillations? 

Au lieu de penser à ces innovations tout au moins inutiles, il parait plus 
sage de persévérer duns ln voie tracée par le Gouveruement. Il a assuré par 
des dispositions budgétaires une moindre progression à l'élévation de Ia 
delle, il a assuré e11 tous temps l'amortissement, même lorsque le rachat 
des titres est onéreux pour l'Etat; il compléterait heureusement son œuvre 
e11 portant, lorsque les circonstances le permettront, les dotations à un 
taux (1'.iO 0/0) qui assurerai! le remboursement en soixante-six ans. Ce but 
atteint, quelle nation aurai! une situation aussi enviahle P Avec cet amortis­ 
sement, l'emprunt appliqué exclusi vr-mcnt à des entreprises directement 
ou. indirectement productives devient une arme de progrès, un élément, de· 
lutte économique qui assure Ia prospérité clans le présent et prépare un riche 
patrimoine aux générations futures. 

(1) Voir Annales, session 1901-1902: Discours tie M. Devigne el du comte de Smet 
de Naeyer, i\linisLre des Finances. 
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IV 

Le Budget de la Dette 'publique fut adopté par les sections par ~,6 voix 
contre 33 et -1 ;_; abstentions. 

A la Section centrale, Ic Budget présenté par le Gouvernement recueillit 
,~ voles d'approbation el un vote hostile. 

Ou trouvera aux annexes les réponses aux questions posées par la Section 
centrale. 

La Section centrale propose ü la Chambre l'adoption du Budget de la 
Delle publique. 

le llapJu1rteur, 

G. COUSOT. 

IA1 President, 

ALPII. IIARMIGNIE. 
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A~~EXE I. 

Cours 1110,1rn tnrnsue! de la renie fH,ff;e depui» l'anuü 1904. 

3 °/o 
~IOIS. 1 2 l /1 °/o 1- --~ -· 

1 1 
-Jrc :-éri,·. 2• sérre. 3• série. 

1 1 
1 1 1 1 

1904 

Janvier . so o:-i 99 73 99 796 99 73~ 
Février • 88 69~ 99 6û3 99 6û' 99 7·1 
Mars. Si 90 99 566 99 618 9!) .635 
Avril. . 87 946 99 7P 99 77 !J9 703 

Mai . 88 29! 99 7/5 99 79~ 99 74, 
Juin • 88 148 99 7;;6 ·99 77• 99 '733 
Juillet Si 20• 99 771 99 78 99 784 

Aoùt. 86 78' 99 696 99732 09 78 
Septembre 86 -12•; 99 101 09 n 99 7!3 
Octobre , SG 5~~ !)!} 66 99 772 99 74s 
Novembre 87 40 !)!) 6!)1 9!) 788 99 72! 
Décembre 88 ~w 99718 !J9 74-7 99 731 

1905 

Ja11\'ÎCr • 88 5~ !)!} 75 99 77 99 75 
Février . 87 78 99 75 99 77 99 78 
Mal'S. 87 90 D9 72~ 99 78 99 7t:; 
Avril. 87 51 99 75ä 99 79 99 76 
Mai . 87 H 99 73 \J9W 99 n 
Juin. 86 5!)T. !)!) 74 99 73 99 70 
Juillet • 86 33 99 77 !)9 ï6° 99 75 
Aoùt , 86 395 99 73 99 76 99 76' 
Septembre 86 24 99 74 99 76 99 77 
Octobre . 85 93 99 72 9!) 76 99 H 
Nornmbr~ 86 48 !)!J ûl)G !}!) 7<P 99 70 
Décembre 8(; 33 9\J 63~ 99 58 99 M 

1906 

Jan\'ier • 85 70 99 71 [)!) 68 99 69S 
Févrior . 8!-i Hi !)!} 7'1 on n 9!J 7!-i. 
Mars. 81i 05 99 ü8 !)!) 7f \)\j 73 
Avril, S;j 50 !)!) ns 99 73ä !J!) 66'• 
Mai • . 85 W 99 68 99 72 99 65 
Juin. . 8~ 75 99 66 99 68 99 676 
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3 °/o 

-Jre série, 2• sèrie. 3E >ét•:1•. 

Juillet 

Août. 

Septembre 

Octobre • 

:'i ovembre 

üécembre 

Janvier 

Février 

!\Jars. • 

Avril. 

Mai • 

Juin. 

Juillet 

Août. 

Septembre 

Octobre. 

Novembre 

Décembre 

Janvier 

Février 

~lar~. 

Al'l'il. 

Mai 

Juin , 

Juillet 

Aoùt. 

Septembre 

Octobre. 

Nol'emhrc 

Décembre 

Janvier . 

Février . 

M:11·s. 

Avril. 

1907 

1908 

1909 

86 » 

85 :~2 

85 48 
8[; :;os 
8.-\ 65 

~-1 2ïS 

84 13~ 

83 !l25 

84 165 

8,i- 12 

S:i O!, 

82 ;i;j 

8'l O!P 
82 276 

81 :-l6 

80 7!l 

80 31 

80 61- 

82 21 

SI Sfi• 

80 JB:I 

78 JO!; 

81 01~ 

7!J 93 

80 36 

80 095 

79 30 

80 13 

79 88 

7!l !);j 

79 30 
78 99~ 

80 Hl 

!J9 68 

9<J 68 

99 645 

!)!) (;2 

99 65 

99 615 

!)!) (jf,r; 

!)!} 62 

99 i.3 

98 83$ 

97 875 

!)7 2:,5 
!)7 70 

97 33~ 
!){j 2!)r. 

!)6 (j(l5 

!)(; 03 

!J:i 64 

g:; SG 
!)!) 67 

!),Ij. 871 

93 47b 
(),1, 02~ 

fH 60 

!H !J2 

94 98 

94 !J15 

94 94 

fJ4 87 

!}4, 8:.i2 

94 66 

9-i 77 
m; 06 

99 655 

99 71 

99 715 

!)9 69 

99 69 

!}!) ;j!)& 

99 65 

99f>O 

99 H 
!)8 86 

98 02 
!)ï 3():; 

H7 705 

97 ;iQ 

96 495 

!)(j 33r. 

!Jfi Oü 
!};i 5(j 

9!j 93 

9:i 65 
!H ns,; 
93 :i1 

94 OG" 
!l4 1;0 

!)4 96 

95 1-1-s 

95 » 

94 !H 
94 \).'j 

!H D2:, 

!J-t 74 

!),j 87 

!J;'j 18" 

99 6::l 

99 7l 

99 71 

!)9 (j3~ 

!)!) 63 

99 :)s 

9!) 66$ 

99 645 

99 285 

fJS 77 

97 !)85 

!l7 3-1- 

9? i7 

97 :w 
!)(i 40 

!}(; 76 

96 07 

m; 6:i 

% 87 
!);, 63 

!);i 12•­ 

!);j (i3 

9-1- {;ji 

!)4 61 

!)4 !)2:, 

0514 
!)5 01;; 

94 92 

!H !)4s 

!M 8-P 

!),t 81) 

!H 84 
!)48,1. 

!)~i 08 
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ANXEXR II. 

Réponses du Gouvernement aux questions de la Section centrale. 

1re question. 

A quel procédé a-t-on eu recours pour l'émission des différents emprunts 
de 1 HO ï et 1908 et à quel Laux furent-ils placés? 

Réponse. 

Les emprunts émis par l;ltlal en ,J 907 et en ,J 908 ont, suivant Ia pra­ 
tique adoptée depuis de nombreuses années, élé négociés de gré à gré, 
soit par ventes effectuées en Bourse par l'entremise d'un agent de change, 
soit par cessions faites directement pa1· le Trésor à la Caisse d'Épargne, à 
des établissements financiers, etc. 

Le cours moyen des réalisations de titres ainsi effectuées en 1907 et 
1908 a été respectivement de 97.935 et <le 94.98:5. 

2• question. 

Quel bénéfice tut réalisé par les conversions de 1885, 1886, 1895? 

Réponse. 

La réduction des charges annuelles résultant des conversions de ,t 885, 
1886 el 189ä, s'établit comme il suit : 

a) Loi du 2G août 1885. Conversion, en 3 1/~ 0/o, des titres du Grand­ 
Luxembourg. Réduction de l'annuité qui était affecté au service de 
ces titres . . . . . . . . .. . . fr. 807,438 28 

b) Loi du 19 novembre 1886. Conversion du 4 °/0 
en 3 ½ 0/o : 

Réel uction des intérêts 
Réduction de la dotation d'amortis­ 

sement. 

c) Loi du 15 février 18~H,. Conversion du 3 '/:2 °/0 
en 3 °/o : 

Réduction des intérêts. 

. fr. n,237,97O 41 

3,142,782 2v 

. . fr. 

8,380, 7 n2 6G 

6,ä07 ,228 20 

ENSEI\JBLt . fr. 1 ö,69i5,419 23 
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3e question. 

Ne pourrait-on obtenir un tableau de 1901 à 1908 du fonds d'amor­ 
tissement (Intérêts du capital amorti el dotation fixe) des rachats opérés et 
de leur taux P 

Réponse. 

Le tableau ci-dessous présente le montant des fonds mis à la disposition 
de la caisse d'amortissement pendant chacune des années 1901 à ,1 908, les 
capitaux amortis au moyen de ces fonds et le cours moyen des titres rachetés. 

Fonds rl' amortissement. 

Dotations annuelles et Intérêts des capitaux Capttaux rachetés. 
amortis. 

....•• ------------ 
ANNJtm1. Mis 

annuellement A. charge du Budget de la Dette Cours 
à la MonlHit. 

disposition publique. moyen . 
de la caisse, 

. 1 1 
1901 . 

\ De l'Pxercice 1900 394,783 10 ( 
97 17 6,324,252 40 1 1 6,386,000 ,. 

-- 1901 5,IJ29,469 30 

6,802,524 /-iO i - 1901 · 442,061 80 ! 1902 ·6,74.t,OOO >> 99 60 
- 1902 6,360,162 70 

7,':!00,178 20 ) 
- 1902 476,727 20 l 1903 . 7,HJ,000 >> 99 73ö - 1903 6,7~3,451 » 

10,293,640 43 { 
-- 1903 !H0,0?3 t:îO \ 

190-1, . fû,214,800 )) ~)9 69 
- 1904 9,783,~66 93 

H ,2t:î5,532 23 ~ 
- 1904 807,151 05 ~ 1905 . H,211,100 >> 9\J 6ll 
- 1905 f0,448,381 ,IS 

H,881,~WO 3.t { 
- 1905 840,661 05 ~ 1906 . · 11,831,700 )) \)\) {j2 
- 1906 H,040,599 29. 

12,531,938 85 ) 
- 1906 907,833 41 } 

1907 . 12,877,900 n 97 73 - '1907 11,624,105 4-i, 

- 1907 9t:î6,•50 06 l 1908 . 13143 223 651 . i.3,693,700 )) 94 72 t t 

- rno8 12,186,773 tm 
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(ANNEX~ AU N° 174 DU 15 JUIN 1909.) 

Chambre des Représentants. 

BUDGET DE LA DETTE PUBLIQUE POUR L'EXERCICE 1909 

NOTE DE LA MINORITÉ 

Le cours de la rente. 

Pour réussir f1 interpréter d'une manière scientifique les variauons des 
cours des fonds publics belges, il faut ù la fois Interroger Ic) temps et 
l'espace, embrasser lltlC longue suite d'années, cl mettre ces variations e11 

rapport avec celles des rentes étrangères les plus importautes ; c'est pat· là 
seulement qu'il sera possible de dé~agcr les causes générulcs qui ont 
affecté tout le marché financier, des causes particulières à certains Jt1a1s, 
de distinguer les tendances constantes des perturbations purement tempo­ 
raires. 

Aussi le fléchissement profond que subit la rente belge à Ia ûu de 
1 ~)00, perd sa gravité, quand on Ic rapproche de la période de stabilité 
remarquable qu'elle présente jusqu'en 1 D07. Cette période de stabilité à 
son tour ne peut être séparée, ni des fluctuations qui ont suivi, ni de la 
période correspondante de l'histoire de la rente des principaux l~lats. 

C'est ce qui nous a déterminé ~1 reproduire graphiquement l'évolution 
comparative des consolidés anglais, de la rente française, de la rente belge. 
S'étendant. sur une longue suite d'années, ce tableau révèle, avec une 
éloquence extraordinaire, à la fois la tendance fondamentale de l'histoire ;.l 
Ia baisse des taux de l'intérêt des capitaux, et les arrêts, les perturbations, 
les reculs, que subit ce mouvcmeut fondamental sous les influences com­ 
plexes, économiques, financières, politiques, sociales qui affectent plus ou 
moins puissamment l'offre et la demande des capitaux, la sécurité et la 
productivité de leur emploi. 

H 
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La tendunce historique générale ù la hausse des cours des fonds d'État, 
observable pendant pins d'un siècle i1 l'égard des consolidés anglais, pendant 
quatre-vingt-quatre ans it l'égard de la rente française, et pendant septante 
nus à l'{~gard de la rente belge, cette tendance révèle l'abaissement général 
du taux de l'intérèl des capitaux sous ia triple influence de lem· accumula­ 
tion progressive, de I'accroissement de la stabilité politique, des garanties 
sociales et de la sécurité des placements, el des variations dans la produc­ 
Livit1~ tl1~s emplois spéciaux des capitaux. Les conversions successives mar­ 
quent les conquêtes accomplies, sous ces influences historiques fondamentales, 
par Ic Crédit public. Jlais indépendamment des fléchissements temporaires 
accompagnant les conversions, il y a des reculs, des dépressions saisissantes 
des cours d1!S rentes dus soit ù des ébranlements politiques, à des guerres, 
ù des perturbations, ù des crises économiques, financières, monétaires plus 
ou moins générales et durables, soit à l'extension du champ d'emploi ou à la 
découverte cr emplois plus productifs des capitaux. 

Il nous est aisé de montrer, en empruntant Jes données à une étude 
importante de M. Ilauknr (1) et en les complétant, cette tendance générale du 
taux de l1ii1tfrèt, et les retours qu'elle présente, dans deux tableaux juxta­ 
posés qui nous paraissent d'une grande éloquence : 

TAUX D'INTÉRÈT E~'FECTIF 

correspondant à un taux nominal de 3 °/o. 

Années. 
Tendance 

~ l'abaissement. :\unées. 
Retours 

vers l'élévation, 

·!!HO 

1858 

-ISGO 
-JSfH 
·1862 
·JS63 

-186:i 
-1866 
1867 
·1868 
1860 
l8ï0 
lSi1 
187':! 

.1, '.!:37 °/o 
1850 

4.053 

'1859 
3.!H7 
3.775 

3.631 
3.(i22 

-1864 
;{ 595 
3.529 
8.528 
3.486 
a.3-:i3 
8.:.IMi 
a.178 
3.08!1 

1873 
1874 

4.699 °/o 

4.090 

3.666 

3.878 
,l.062 

(1) IIA1'KAII, Us variations du taux de l'inlén!t. (Bulletin de la Société des actuaires 
belges, 1ti juin 11)0tL) 
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TAUX l)'INTl:;ni~T I•:t'FECTIF 

correspondant â 1m taux nominal de ;{ 0/0• - -- -·-··---- 
Tendance Hetour:1 

Années. à l'abalsserneut. Années. vers 1'1;!évatio11. 
- - - 

. . 1875 4.074 0/0 
1876 4.048°/o 
1877 3 939 
1878 3.!}20 
1879 3. 73':l 
-1880 3 566 
188-1 3.511 

-1882 . :·L;i'i!) 
·18b'3 3.fi::l!) 

1884 a.m':! 
1885 3.370 
1886 3.17(i 

·1887 3.t:-H 
·1888 3.230 
1889 3.f!J7 
-1390 3.07!) 
t8!H 3.04-J 
1892 3.033 
18!):{ 2.!)62 
·iS!H 2. !H2 

·189:i 2.!)60 
18!)6 2.HH 

·[897 ':!.Dm 
mus ':!.!)74 
·1889 3.041 
·HJOO 3. {;j;! 

1901 ::1.086 
1902 ;3.011 
-1903 3.007 
,!!)04 H.003 
1805 3 oœ 
Hl06 :;.003 

l!l07 3.071 
1908 3.-161 
1909 Utmier-uril) 3. -164 

Ces tableaux comparés marquent bien, je pense, la tendance fondamentale 
et les ricorsi qui la troublent. 011 voit jusqu'ici que l'amplitude iles varia­ 
tions diminue, el que les anciens taux no s0111 plus atteints. Les re/ours 
correspondent en gênerai à des crises qui se réfléchissent daus Ic taux de 
l'escompte. 

Les dernières années de cette évolution nous préoccupent sans dout •• ù u11 
degré plus élevé (!LIC les autres ; mais comment les séparer des autres P Elles 
ne sont qu'un moment dans cc développement du crédit public. M. Leroy­ 
Beaulieu a marqué l'a1111é<• 1 nos comme le point de dl'!Hll'l de chaujremr-nts 
importants dans les cours des fonds publics: CL notre tahlcnu graphiqu(• eu 
témoigne ù l'égard des fonds publics anglais et fruuçais. Le savuut français 
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a été jusqu'à dire, en ,t 906, qu'un oërùoble bouleversement s'est produit 
après cette année 1 DOS, les fonds qui jouissaient de la plus haute renommée 
étaient ceux qui avaient subi les fléchissements les plus marqués. En effet, 
les consolidés anglais, à la suite de la fatale guerre du Transvaal et des 
emprunts formidables qu'elle nécessita, avaient suhi une déprédation 
énorme; de l 898 t, 1 ~)06, la rente française :3 °/0 perpétuel avait baissé de 
fr. 5.37. Les autres fonds étrangers avaient subi, mais avec des fluctuations 
d'amplitudes eu générnl moindres, ces ébranlements tie leurs cours. 

. <- 

(( Au milieu tic ces fluctuations nombreuses, écrivait alors M. Leroy- 
Heaulieu, on nous demande parfois quelle est la valeur qui offre Ic plus de 
stabilité, en même temps qu'une ample facilité de négociation. Jusqu'ici, 
la valeur qui répond Ic plus à ces conditions, c'est la rente belge 3 °/o; ses 
variations depuis un certain nombre d'années sont rarement. de 1 °/0- D'une 
Bourse à l'autre, et ;'i peu de ·distance, les écarts d'un cours ne dépassent 
guère quelques centimes. En sera-t-il toujom·s ainsi? -U est difficile de le 
dire. Mais la neutralité, Ia richesse el la solidité politique du pays ont fait 
à cc titre, jusqu'à l'heure présente, une situa lion tonte spéciale (1 ). » 

Telle était l'illusion optimiste entretenue par une semblable appréciation, 
que nos hommes d'Etnt ne se faisaient. même pas il l'idée qu'un fléchisse­ 
ment notable et durahlo pût auciudre notre rcnte ; et l'un des honorables 
rapporteurs du 11udget des Voies et "oycns, en reproduisant Ic passage de 
M. Leroy-Beaulieu, ami! mèrne suspendu sa citation il ces mots qui ne 
pouvaient renfermer q11'u11e hypothèse absolument chimérique En 
sera-t-il toujour« ainsi .2 li est difficile de le dite. 

L'hypothèse chimérique devait passer dans la réalité. Cependant, ce qui 
carnctériso d'abord Ic cours de la rente hclHP, c'est que son {l,ffchissement 
est d'une manière _rp!uàale. après ,1 8D8 très notablcmeut on retard sur celui 
des autres fonds d'lttal; si sa stabilité est relative, elle est relativement 
supérieure aussi. 
li est certain que d<· ,1 D02 à 'i 90~), la rente belge a conservé une slabi­ 

lilé qui a singulièrement contrasté avec les fléchissements des valeurs les 
plus sûres : 

Cote de fin aoïu, 

1898 rno2 1906 
- - 

Brute hr.lgP, 3 °/0• -100.25 0!).80 99.W 

- altemauue, 3 0/0 97.40 92.60 86.70 

. r 1. 1 . ) 2 3/4 j11,'lur. 1903 ~ -J11 9:i.60 88.70 Conso 1( es ang ~•s GJ '/ d . ~ , epu1s 

Heute nutrichtcnue, ,1. 0/0• 104.-10 ·IÓ5 99.80 

- holluudais«, 3 °/o . 98.70 100 97 

(1) Voym. l'A'cmwmiste [rançui«, septembre 1906, p. M54, et octobre 1906, p 491, 



ll<>ntc norvégienne, 3 °/0 • 

suédoise, 3 '/~ 0/o·, 
suisse, 3 °/o, 
française, 3 °/., perpétuelle 

3 °/o, amerrissable ,- 

( 5 ) [N~ 17&] 

18Q8 1W2 1906 
- 

97.50 95.60 93 
103.4-0 104.50 t00.60 

.. 101.1.0 103 H)0.60 
103 35 101 9_7 .97 
101. 50 100.3(}' 97.50 

Les événements redoutables qui ont puissamment influencé la rente des 
puissances n'ont eu, comme la guerre russo-japonaise, qu'une faihle influence 
sur la rente belge. ~- 

Février. Consolidés. Brute française; Rente belge. 

Guerre russo-japonaiso 86 · 93.~ 99.70 

La stabilité relative de la rente helge a cédé sous J'influence manifeste 
d'une cause générale : la crise américaine, influence à laquelle se sont 
ajoutées des influences d'ordre national, et dont M. G. de Laveleye a parlé 
dans les termes suivants, le 19 avril 1908, nu moment de la plus grande 
dépression (1) : , . 

« Not1s. avons dit 'les créations successives d'inscriptions nouvelles d~ 
rentesbelges, .pour d~s montants qui ont porté il plus de a milliards le total 
c'Jes 1·è111es belges 3 °/0 en circulation. Le risque de saturation est d'autant 
plus gi·ai1d, que le taux d'intérêt offert, 3 °/o, est minime el d'un autre côté, 
le capitaliste hdgc n'est pas essentiellement un rentier : il ne dédaigne pas 
d'autres placements à l'intérieur et à l'extérieur, el cherche volontiers jus­ 
qu'à des aventures financières. >> 

Et il ajoutait comme troisième cause possible: la très grosse question de 
la reprise.du Congo et surtout les conditions de la reprise. 

On jugera de la corrélation des phénomènes de la baisse de la rente et 
des relèvements du taux de l'escompte par l'examen des tableaux très 
importants donnés dans le Moniteu1· des intëréts matériels pour l'année 
-1907 ( avec un excellent résumé de la crise américaine) (2) et pour 
l'année '1908 ('5). 

Un dernier trait à signaler ici, sans que j'entreprenne en ce moment de 
poursuivre la recherche des causes, c'est que depuis la terminaison de la 
crise américaine) le relèvement de la rente belge a été moins rapide que 
celui de certains fonds publics comme la rente française (1 ). 

(1) La baisse des rentes belges, Moniteur des intérêts matériels, 19 avril 1908. 
('2) Moniteur des intérets matériels, U janvier 1908. 
(3) Moniteur des -intérêts matériels, 20 janvier 1909. 
(4) Voyez sur la terminaison de la crise au point de vue financier les études de M. Leroy­ 

Beaulieu, Économiste franrais, 9 janvier et 16 janvier 1909. 
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Tableau comparatif. 

Renie française 3 °/o 
Consolidés. amortissable. Rente belge 3 °/o• - - - 

1904. 2 février. 

Guerre russo-japonaise, 86 93.5!'> 99.70 
·1906. 3 janvier . . 89 7/,6 98.65 99.7 
1907. 3 janvier . . 87 3/s 95.72 99.7 

3 avril . . . 86 51,6 94.7 98.7 
3 juillet • . 84 3/s 94.21:5 97.5 
2 octobre . 83 7/s 94 3 96.0 
25 novembre. . . 82 1/s 95.0 95.8 

·1008. 6 janvier . . 84 3/,6 95.5 95.9 
6 avril . . 87 5/,6 96.20 93 6 (Polo• de 1léprmiou) 

· lt plus hls, 

6 juillet 87 7/s 95.35 94.9 
5 octobre . 85 '/• 95.-10 94.9 

f009. 4 janvier . 84 '/,6 96.8 94.8 
5 avril • 84 '5/,6 98.0 !fü.07 

12 mai 85 "l 16 97.5 ss.s 

IJ semble donc que beaucoup plus lente à fléchir que Ja rente française, 
puisque son abaissement ne se produit que dans le courant de 1907, elle 
soit aussi plus lente qu'elle à se rapprocher des cours de 1902-1906. Notre 
analyse des faits n'est pas suffisante encore pour que nous allions au delà de 
ces constatations. 

ll. DENIS. 
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( ERRATA A L'ANNEXE DUN° 174) 

Chambre des Représentants. 

BUDGET DE LA DETTE PUBLIQUE POUR L'EXERCICE 1909 

NOTE DE LA MINORITÉ 

Page 3, ligne a, en remontant, tm. lien de : 1!)08, lire : 1898. 
Page 4-, ligne 2, même substitution. 
Page !~, ligne 30, au lieu de : ·lDOU, lire : rno,;. 

Il 


