
117 - 1944 - 1945 117 

Chambre 
des Représentants 

Kamer 
der Volksvertegenwoordigers 

16 MAI Hl45 .. 

PIW,rnT HE LOI 
relati] aux avoirs monétaires hlnqués on 

temporairement inûispouihles. 

EXPOSÉ: DES MOTIFS 

MEsD~MES, Msssrsuns, 

Conformémcn t à l' nrticle 17 de l'arrêté-loi d 11 
• 6 octobre 1944-, relatif aux billets de la Banque Natio­ 
nale de Belgique cl aux dépôts 'd'argent en monnaie 
nationale, les avoirs portés en comptes spéciaux, nés 
du dépôt des billets, el les compies de dépôt d,~ 
sommes d'argent dans les élahlisscmcuts financiers, 
0111. <~lé rendus (crnporui rcmcnt iud isponihlcs i, con­ 
currcncc de 40 % de leur montant el bloqués à con­ 
currcncc de 60 %- L'article 17 précité stipule que 
H l'nffecta+ion des avoirs bloqués sera réglée ultéricu­ 
rcment pat; Ja loi ». 

La déclaration du Gouvernement. qui précède les 
arrèlés Iinanciurs du 6 octobre 1944, résume comme 
suit ·1c processus de l'assninisscmunt rnnnétairc : 

u Une parlio des moyens de puicment eu circula­ 
tion sera rléf'initivcment immobilisée. Une autre il' 
sera provisoirement. ln libération progressive s'en 
cffecluanl. au fur el. i'i mesure du réapprovisionne­ 
ment du puys : cc semi les deux rn1wgcs es~wnlicls d11 
contrôle nécessaire de ln circulntion. 

n Comment procéder 11 l'immohilisation déf'inifivc 
d'une pa rl.ic des moyens cle paicmcn I.? 

,, D'abord en hloquant celle parri«. Ultérieurement 
en ]a résorbant par l'impôt 011 pur l'emprunt d 110- 
tarnmenl par un impôt sur les hénéf ices réalisés el ks 
les Iorl.nues nmslîl11(,cs pendant la guerre. n 

* * * 
La prolougallon des hostilités a provoqué des 

demandes considérables de billets belges pour les 

16 MEI 1945. 

0~1'WERP VAN WET 
hetrefrende de geblokkeerde of tijdelijk 

onheschikbare monetaire activu, 

MEMORIE VAN TOELJCHTIN.G 

MEvnouwEN, M1JNE HirnnEN, 

Overeenkomstig nrf.ikcl 17 Cler besluitwet van 
6 Octobcr 1944, betreffende de hiljetten van de Natio. 
nalc Bank van België alsmede de gekldeposlto's i11 
landsrruml, werden de in verband met de hiljeltenaf­ 
giflc op bijzondere rekening gebrachte activa en de: 
gcl1ldcposilorckc11 i11gc11 in de Iinancieele in richt in-· 
g"l'll lijdelijk ouhcschikbnur gemaakt leu bcloope van 
40 1. h. van 111111 bedrag en geblokkeerd ten beloope 
v.111 60 1. h. In voormeld artike! 17 wordt bepaald dat 
« de bestemming van <le geblokkeerde vermogens 
later bij de wd ml worden geregeld "· 

De Regccring-:5vcrklari11g, die aan de Iinancicele 
besluiten van 6 Oclobcr 1944 voornîgnat, resumeert. 
aldus hel m1111 rsauccringsproces : 

" Een deel van de in omloop zijnde betaalmiddelen 
xnl definitief worden vastgelegd. Een ander zal het 
mor een lijd worden, met dien verstande dal de vrij­ 
making cr van zal geschieden naarmaic het land op- 
11k11w van voorraden zal zijn voorzien : dit zi,in dé. 
twee hoof'dzakcl ijkc raderwerken van de noodzakc- 
1 ijkc contrôle op den geldomloop. 

n Hoc Ic werk gaan om een der betaalmiddelen 
definitief vasl Ic leggen P 

,, Voorccrsl, door dit deel te hlokkccren. Later door 
hef op Ic slorpen door helastirur of lccning en inzon­ 
dorheid door een bclaslinz op de gedurende den oor­ 
log· behaalde winslon en gemankte fortuinen. ,, 

* ** 
pc verlenging von de vijandelijkheden gaf uanlei­ 

ding tol aanvragen om aanzienlijke bedragen in 
H 
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besoins des troupes alliées. En vertu des accords cou­ 
clus, la Belgique sera créditée en livres sterling den 1 

dollars d'une partie de la con trevalcur de ces a van ces; 
le Trésor disposera ainsi de devises précieuses pour. 
nos achats ù .l'étranger. 11 est ù. présumer que la · 
revente dans le pays des matières et marchandises 
provoquera une rentrée de billets de la Banque Natio­ 
nalc. Quoi qu'il. en soit, la circulation monétaire 
dt~inisse 50 milliards de Iruncs. Cc chiffre, largement ., , 

suffisant pour' les besoins actuels, exclut en cc 
moment une libération même partielle, par mesure 
générale, de la quotité de 40 % temporairement. indis­ 
ponible. 

La circulation est sulüsanlc, mais peut-être encoru," 
dans une certaine mesure, mal répartie. C'esl pour­ 
quoi le Gouvernement assouplit le ,principe en libé­ 
rant les avoirs, individuellement ou par catégories, 
chaque fois que la néccsaité s'en fait sentir . 

Quant à la quotité de 60 % bloquée, la question de~ 
la résórptiori de ces avoirs móuélai res csl. rc~sléc) en 
suspens. . 
li est cependant urgent de lever lincertlturlc. 

Car, malgré Jes affi rrnations rép('.Lécs du Couver­ 
nement, une partie de la population rrni11I que les 
à:yoirs bloqués ne soient rlélïnùivcmer1I cl inlrgrnlc­ 
jil.enl perclus pour Lous les I il.ul a i rcs de compies. 
D'autres espèrent que ces avoirs seront 1111 jour 
libérés à nouveau, sous forme de billets. 

. Tl y <J. erreur de part cl d'autre : les avoirs bloqués 
ne seront attribués ?, l'El.:11 .q11c dans la mesure où 
ils sciont '11Lili.sés· pour Ic pa icmont rl'impôl.s extra­ 
ordinaires, mais, par contre, dans son ensemble, la 
parti~_ non affectée it 'des fins fiscales ne pourra eon­ 
tribuer au gonflement. malsain de la ciroulation fid11- 
ciai n; 011 scripturale. La monnaie n élé sanvéo par 
les mesures pri~cs le: 6 octobre rn44. Tl 11<'. 1w111 ~11·1· 
question cln la J))f'.IIJ'C: .-, nou vonu en dnngr.r. 

.. Les-mesures qui s0111 l'ohjd du préscn! projet. ,le 
loi, sont destinées h l'ortificr encore davantage ln 
position de, Ja ·r1<'vise nationa le. 

* * * 
Il est proposé de con vcrt ir ohliµ:aloircrncn Len l il rcs 

d'emprunt la quot ilé hloqtH~r de 60 %, 
Ces avoirs figun·nt. soit mi comptes spéciaux créés 

ensuite du rl<':ptil dos b illr-ls, soit en comptes de 
dépôts ouverts dans les <'-lnhli!iS<'.1-nc11l.s financiers cl 
;1 l'Office. des Chè:qrn:s postaux, anf éricnrr-mcn! ü 
l'entrée en vigueur rlcs arrêtés financiers. 

Dans le premier r·n~, il suhsis!«, dnns Ic chef rlrs 
anciens porteurs de hilic!s déclarés, ù Ja clu1l'gc <fo la 
Banque Nationnl« de Belgique, une créance corres- 

bankbiljetten bestemd voor de geallieerde troepen, 
Krachtens de uïgcslotcn overeenkomsten zal J3clgjë 
in ponden sterling eu in dollars gecrediteerd worden 
voor een deel dei· tegenwaarde van deze voorschotten; 
de Schatkist zal aldus over kostbare deviezen beschik­ 
ken om onze auukoopcn in hel buitenland le dekken. 
Er I all Le voorzien dat de wederverkoop in het la11tl 
van de grondsloffen e11 de goederen het binneuko­ 
men van blljetleu der Nalio11alc Bank zal medcbren­ 
gc11. Wal er ook vau zij, gaal de munlcirculutie 
50 m il liaïxl Irauk Le boven. Dil cijfer, dal ruim vol­ 
sl aat om de tegen woordige behoeften le dekken, Loou l 
aan dat het: thuus niet deukbaur i:; hel Lijdelijk oube­ 
schikbaar quolum.40 L l1., al was hel maai· gcdccl­ 
telijk , bij algemccncu 111aalregel vrij Ic maken. 
De muntcirculati« is toereikend, doelt hel is wel 

mogelijk dal zij i11 zekere mate slecht verdeeld i;__ 
En daarom· wil de ltcgeering hel principe leniger 
maken door de nctiva vrij Le laten, i11divithr"ccl ._,r 
reeksgcwijze, telkens als de r1r1111l;,;ak~lijklicid zich 
ruordoeL 

Mel bclrckkillg lot het. gchlokkccnle- quotum 
60 1.- h. is de quuexl ic van de opslorping vuu dcz,: 
ruoncla ire activa ·i11 beraad gebleven. 

llcL is nochtans dringend noodig gcd:ta11 I(: maken 
metde ouzek crheid in dit opzicht. 
\Vanl een deel van de lwvolkiug, in weerwil mu 

de hcrhnalde l,cvcsl.igingc11 van de llcgPeri11g, HPP"'I 
dn! de gchlokkc),:nlc acl ivu dcfinitinf n1slgclegd zijn 
c;1 voor al de rekeninghouders i1llcgraal verloren 
zijn. Andoren, ho11c11 dal deze activa cens zullen Hij­ 
gelaten worden ouder den vorm van biljcllcn. 
'L Is allemaal misrckcud : <Ic geblokkeerde a<-li,·a 

zullen aan den Staal sb:hl,; locgckcnd worden i11 
zulke mute als- zij voor hel hctulcn' Ya11· b11ilen~c•,\·n11<: 
l,rdasli11ge11 zullen aangc:\\"cml worden; dor-li hel 1iicl. 
lot fiskalc doclciudcn aa11gcwc11d gedccll·c mag d[ln­ 
rcnlegcn, in z ijn geheel, u iet bijdragen in de schade- 
1 ijkc uilrlijing· v,111 de pa piervirr-ulalie of de giro­ 
rirculntie. De n11111t \\'<)rd gercrl door de op 6 Octoher 
H)44 gt~1,nmen manlrC'gclcn. Er kan grcn sprake Yan 
zijn ze op11ic1rw i11 gcvanr Ic hrcngcn. 
ne maatregelen clic lwl voorwrrp zijn Vf\11 onder­ 

havig ontwerp van wet zijn bcslcmd om de positie 
vnn 's Lands devies nou slcvii:rcr tr maken ,_ ·_ \ ., . 

* * * 

Er wordt voorgcstolrl hel grhlokkePrd quotum 
60 1 .. h. vcrplich! Ic com<•rtccn·n in lceningscücctcn. 

Deze activa kornr-n voor hetzij op nnar aanleiding 
van de hiljcllcnafgiflr lol. slanrl gcbrnrhte speciale 
rckcningm1, hPlzi.i op vóór het inwPrkirrglreden van 
de linnucicclc lwslt1ilc11 in de firiancicdc inrichtin­ 
gen en in rlcn Postcheckdicnst geopende rlepositor«. 
koningen. · 
l11 lH·I <•c~rslc~ gt'val lwi,tnal C'I', in hoofrlo van clc 

vroegere hn11dc•r~ van anngcgcvpn hiljcUcn, Pen· 
ovurccnslcmmcnde schuldvordering ten bczware van 
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pendante. Dans Ic second cas, Jes établissements 
financiers soul, vis-à-vis de leurs déposants, engagés 
dans le;. Hc113 11'1111 con trat privé, mais ne peuvent 
s'en acquitter q1w suivant les modalités qui seronl 
rlélcrrninées par la loi. 

L'affectation, :\ la libération de l'emprunt, des 
60 Y,, bloqués aura pour effet de "dégager la Banque 
Nationale 1:n ce qui concerne les billets, et les établï°R­ 
semen I,; financiers en cc qui concerne lc:s comptes, 
par I<~ moyen d'111H~ uovation par suhsl il.ulinn rk 
d(!hilelll". L'Etat se constilucra débiteur envers les 
auciens porteurs de billets cl, les titulaires de comptes, 
1111 leur nllrilrnant de,; l il rcs de la Del Ic puhliquo pour 
11n même mon lan t. Il deviendra en même temps 
créancier de la Banque Nationale el des établisse­ 
ments Ii nancicrs qui l11i devront le montant· des 
comptes billets cl des dépoli affectés .'1 Ia libération 
de l'emprunt. 

\fois l'opóraliou fi(' !)Cil! <a'l"l"(~lcr là. ll {)SI. indispen­ 
sable q uc Ic Trésor dispose d li prorlu il de I'emprun 1. 
!,'assai n isscmcn I rnnnól ni re, q11 i SC lrarlu i 1. jusqu'à 
présent. par 11n simple liloquap:c de billets cl rk 
comptns, ne rlevic11dra pnrf'a it q11'a11 rnorncnl. où 
seront éliminés d11 hilau de la Banqué Nationale- (k 
Belgique les postes qui révèlent la pol itiquc moné­ 
lairc malsaine imposée sur une large óchol lo par 
l'ennemi : avances ii I'Elal d créance sur la Banque 
d'Ernission. \fais celle question ne pourra êlr,'. r(isnh,c 
en t.oulc cnn naissancc de cause q11'après Ic d(\Jôt rlu 
rapport. de ln Commission d'Enquêlc, chargée, par 
Ics arrêtés-lois du 11 cléccrnhrn 1944 d 23 mars 1945 
d'examiner la situation cl. les opéral ions de la Hanq1w 
d'Emission. 

Ert all.cnrlanl, Ic'. prorlui! de l'emprunt l'igurcrn au 
passif clc ln Banque Nationale i1 l ilr« d'avoir du 
'l'résor, comme conf inur-ron! ù fig111·('l' provisnirc­ 
ment /1 l'ucl if du bilan, sans n\luction, les avances i1 
l'Eln! cl la créanoc ,k ln Banque Nnl iounlc ;:.)11· ln 
Banque• cl'Eini:-sion. l !JH'. cnmpcnsation s'opércrn 
lorsque la question de-ln Banque d'Ernission aura élf 
óluciMc. 

Cornrncul proci~rlr.ra-l-nn r 
En r:e qui concerne la pnrlic: des 60 %, (Jill rlérlvc 

des ancinns hillt.l s , la solul.ion csl simp lo : la Ba11q1H' 
\"<1tionalc c-.rérJilc'.ra le Tr<1sor du mnn uml de la 
créance qu'il il acquise par substi lul ion de döhilc11r. 
ainsi qu'il a a,: exposé ci-dessus. 

Ouanl ;'1 la crc1;rncc do l'Elul s11I' les c~tablissenwnls 
fin;ncicrs, du chef des corl1ptr~s de dt'pi\ls :iffcctb, i1 
la l ihérallon d<' l'cmprun l , ceux-ci s'en ucqu illoronl 
avant lout par ln rcrn isu de ccrlificals rie 'l'résorcric 
qui, dans leurs actifs, con stll uou] csscul.iclk-mon! ln 
contrcpurl ic rlc~ dépôts. Le résulla! sera 11nP cxlinc­ 
lion de ln rlcl.lc pal' confusion, mais cette extinction 
sera cllc-rnù11w c-011 lrchn lancé,'. [Hl!' ln crc1a lion au pro- 

de Nationale Bank van België. In het tweede geval 
zijn de finuncieele inrichtingen tegenover hun depo­ 
nenten slecht" gebonden door een privaatrechtelijk 
contract: doch zij kunnen hieraan slechts voldoen 
volgens door de wet vast te stellen modaliteiten. 

De aanwending van de geblokkeerde 60 t. h. tot 
betaling van de lccning ïal erto·c leiden de Nationale 
Bank met betrekking tot .dc biljetten en de Iinnn­ 
cicelc inrichtingen met bctrekk ing lot de rekeningen 
Ic bevrijden door· middel van een schuldvernieuwing 
door inclcpla?lsstçlling van een nieuwen schulde­ 
naar. De. Staat stelt zich dus als debiteur aan legen­ 
over de vroegere hiljctlcuhoudcrs c11 rckcningshou­ 
dors, door hun voor ocnxcllrlc bedrag effecten van 
clc Stuntssch nlrl loc Ic kennen. Hij wordt levens 
sohuldelschcr van de Nationale Bank en de Iinan­ 
cicclc iruichl.ingcn, die hem het bedrag der lol beta­ 
ling der lccning nan gcwr-ndc hiljottcnrekcnlngen en 
deposito's vcrsohnld igtl zijn. · 

Doch daarrnce is de operatie niet afgedaan. Hel is 
volstrekt noodig dat de S-chalkisl over hel provenu 
van· de lccn iruz kun ne hcschikkcn. De muntsanec­ 
ring, die lot d;,~vcr op een C(!11vo11dig<• hlokkccring 
van hiljel lnn (111 rekcning('11 neerkomt, zal slechts 
dan haar volle u itwcrking hehbcn , wanneer de 
balans van de Nationale Bank van België zal ontlast 
z)j 11 van rlo posten d ic de op grootc schaal door den 
vijanrl opgelegde ongezonde · muntpolitick aan het. 
licht brengen : voorschotten 11/m den Siant en schuld­ 
vordering op de Ernissicbnnk , Doch .deze questie 
kan slechts met kennis van zaken worden opgelost 
na de indiening van het. rapport der Ondcrzockscom­ 
missie, die hij de beshrilwetlcn van 11 December. 
l.944 en 23 Maart. 1945 ermede hclast werd den toe­ 
stand en de verrichtingen van· de Emiséicbank na Ir: 
gaan. 

In al'wnch li ng zal hel. provc·rn1 der lccning np het 
passief van de ,~ntionnk Ban1, vermeld slaan nis actief 
van clc SC.hal.kist, zonals de voorschotten aan den 
Staat en de schuldvordering van rie Natiom~lc Bank 
op de Emissiebank voort zullen voorkomen op het 
act icf van de balans, zonder vcrrn indnr-inp , Compen­ 
satie zal geschicdc11 zoodra d1· quucstic van de Emis­ 
siebank opgehelderd is. 

] loc zal cr te werk gcgfwn worden ? 
McL helrok k ing lol hel gedeelte der 60 1. h. in ycr­ 

bn11d rncl de oude hiljcltcn is de oplossing ecl).­ 
vourlig : rie· Nal ionnlc Bank zal,rlc Schutk isf crcditee­ 
ren voor hel bedrag van de schuldvordering welke 
zij door in d() planlsslcll ing van een nieuwen: schul­ 
dcuaar lieert verkregen, zooals hierboven uileéngezet. 

·vval helrdl de sclrnlrlvordcring van den Slaat op 
de f'inaucicrlo inriclllingcn, uil hoofde van lèr bcta­ 
ling van de lccuing aangr\wenrlc depositorekeningen, 
deze i nrioht ingm, zullnn z,: vóór alles voldoen door 
het u ilrcikcu van Schalkistoerl.ilioalcn die, in haar 
uctiva, essentieel de tcgcnwnarde van de deposito's 
zijn. Daaruit volgt een lr-nlctgnnn van de schulddóôr 
sehuldvermcnging, rloch dit. l.eniclgnnn wordt zelf 
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fit des déposants de titres à long terme de l'emprunt 
proposé. 

Le présent projet propose, au surplus, de prendre 
des mesures en cc qui concerne les comptes billets 
temporairement indisponibles, qui sont tenus dans 
les établissements dépositaires pour le compie de 1a 
Banque Nationale conformément à l'article 15 de 
l'arrêté-loi du 6 octobre 1944. 

· Il est proposé de suhstil11cr les établissements Iinan­ 
eicn; dépositaires dans la créance des déposants de 
cesbillets sur la Banque Nationale en inscrivant, sauf 
opposition des titulaires, la contrepartie de ces billets 
au crédit de compies ouverts ou r1 ouvrir aux dits 
déposants. L'Etat, se substituant à son tour à la Ban­ 
que Nationale, versera aux établissements financiers, 
au moyen de certificats de trésorerie, le montant des· 
comptes billets temporairement indisponibles. Le 
Trésor, en fin de compte, deviendra ainsi créancier 
de la Banque Nationale et celle-ci le créditera comme 
pour les 60 % bloqués des comptes billets. 

En résumé, Ic mécanisme assez complexe des opé­ 
rations peut se décomposer comme suit : 

1 • 60 % bloqués en comptes spécuiu» billets. 

a.) L'Etat attribue des titres d'emprunt aux titu­ 
laires des comptes spéciaux billets bloqués it concur­ 
ronce de 60 % ; 

b) Les titulaires de ces comptes deviennent créan­ 
ciers de l'Etat au lieu d'être créanciers de la Banque 
Nationale de Belgique; 

c) L'Etat, se substituant aux titulaires des compies 
spéciaux, devient, tl due ooncurrencc, -créancier de 
la Banque Nationale de Belgique; 

d) La Banque Nationale de Belgique crédite le 
Trésor du montant. 

2" 60 % bloqués en comptes clc dépôt et 40 % tem­ 
porairement indisponibles en compte» spéci,w.r. 
billets. · 

ft) L'Etat attribue poll!' les 60 % bloqués des litres 
d'emprunt aux titulaires de comptes de dépôt; 

gecompenseerd door de creatie, ten bate van de depo­ 
nenlen, van Iangloopcnde effecten van de voorge- 
stelde Ieening , · 

Onderhavig ontwerp ·steH bovendien voor maatre­ 
gelen le nemen met betrekking tot de tijdelijk onbe­ 
schikbare biljettenrekeningen, dié overeenkomstig 
artikel 15 der besluitwet van 6 October 1944 in rlc . 
inrichtingen die .de deposito's in ontvangst nemen 
worden gehouden voor rekening van cle Nationale 
Bank. 
Er wordt voorgesteld de -Iinancieele inrichtingen 

bcwaarnccmsters te substitueeren in de schuldvor­ 
dering van de biljettendeponenten op de .Nationale 
Bank, door de tegenwaarde van deze biljetten ·in te 
schrijven op het krediet van de voor bewuste depo­ 
nenten geopende of le openen rekeningen. De Staat, 
die zich op zijn beurt in de plaats stelt van' de Natio­ 
nale Bank, draagt aan de financieelc inrichtingen, 
door middel van Schatkistcertificaten, het bedrag 
van de Lijdelijk onbcschikbarc biljettenrekeningen 
af. Aldus wordt de Schatkist, per slot van rekening, 
sohuldeischcrcs van de Nationale Bank; deze credi­ 
teert de schùldcischercs zooals voor de geblokkeerde 
60 t. h. van de biljettenrekeningen. 

Kortom, het tamelijk ingewikkeld mechanisme 
van de operatiën kan als volgt wortlcr; ontleed : 

1 ° 60 t. h. aeblol,keercl in speciale bilJettenrelre­ 
nin.gen. 

(t) De Staal ken! leenlngcîiecten loc arm de hou­ 
ders van speciale hiljellenrekeningcn geblokkeerd 
ten beloope van 60 t. h.; · 

ô) De houders van deze rekeningen worden schuld­ 
cischers van den Staal. in plaats van schuldcischers 
van de Nationale Bank van België te zijn; 

c) De Staal wordt, door zich in de plaats te stellen 
van de houders van speciale rekeningen, voor het­ 
zelfde bedrag schuldeischer van de Nationalo Bank 
van België; 

d) De Nationale Bank van België crediteert de 
Schatkist voor het bedrag. 

h) Les titulaires de comptes deviennent créanciers 
de l'Etat au Heu d'être créanciers de I'élabl isscmeut 
dépositaire; 

c) L'Etat devient :'1 duc concurrence créancier clcs 
élahlissemenls dépositaires; 

. d) Ceux-ci s'ucquittenl de leur delle, dans la 

2° 60 i.h: oeblo!rlœe,.d in depositOf'e!ceninuen en 
40 i.h, tiJdeli.,ik onbeschikbaar in speciale oiiieiten­ 
l'efréningen. · 

a) De Slaat kent voor de geblokkeerde 60 t.h. 
lecningcff celen loc aan de houders van deposito­ 
rekeningen; 

b) De rekeninghouders worden schuldeischers 
van den Slaat in plua ls van schuldeischers van de 
Inrichting-bewaarneemster te zijn; 

c) De Staal wordt lol het verschuldigd bedrag 
schuldcischer Yan de lnrichtiugen-bcwaarneemsters: 

cl) Deze kwijten haar schuld in de mate van het 
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mesure du possible, par la remise à l'Etut de certi­ 
ficats de trésorerie; 

e) Puur les 40 % temporairement indisponibles en 
comptes spfa:iaux hillets, les établissements finan­ 
ciers dépositaires se subsf ilucut il la Banque Natio­ 
nnlc el deviennent débiteurs envers les déposants; 

· _n L'Etat, se suhstiluant ;1 la Banque Nationale, 
remet aux établis:c;enwnli- Iiunncicrs, · à concurrence 
des 40 % visés ci-dessus, des certificats de trésorerie 
et acq uicrt, ù duc e1111e·rnTc11c1•, une créance sur la 
Banque \alii,nale; · 

!/) La Banque National!' crédite h~ Trésor du mon­ 
tant. 

L1'. projet 1k loi donne a11 )linisln· dfä Finances 
k pouvoir de tïx1•r les éeh1;a1tct•s et le taux d'escompte 
dPs certifiral;; ile trósorerie ;1 remettre en contrepnrtio 
du transfert des 401,. comptes spécimix hillets. 

Il a 1:lé jugé opportun (11• raire un pas de plus cri 
hnhil ilun! i'.igalt~nwnl k Ministre de:-; Finnnccs i"1 modi­ 
fier Ic 11~1-nw et Ic rendement des ccrlificab de Tréso­ 
rerie prorng1':-; pour 1111 an par larrêlé-loi du 6 oclo­ 
hrc H)44, qui dcmcumrout dan:-; IP p111·tefe11ill1'. de:-; 
hanquos apri·~ la rr-rnise au Tr1',;or des liln·s rcpréscn­ 
lau l la c1111treparlic dl's 60 ',½, l>loqu<'."'.s en comptes rl1• 
dépôt. 

•, 

Le (louverucmcut !'slirne e11 dfd que l'ussain isse­ 
ment n1111H'lairc, h'. 1PdrPss •• mcnl du bilan de la 
Banque i\alionalc cl l.'ami·napTlllt'III <Ic la delle flol­ 
lanle doivent aller de pair. 

* 
* * 

L'r-mprunl do11I 11• <:011\"l'l"IWOlt.'tll prnpos1• l'1'mis­ 
,;Îo11, est cornpa rahle aux uut rcs re11les de lElul : 
Jaux d'inl{·n\l de 3 ½ '.:!, l'i .rnwrl i~s1'.nlt·11I au 1n11ye11 
d"1111P dotut ion r-umulativc de 1 ;{,. 
T1111ll'fois, I<.' retard dans la d(,1ermi1iation des ohl i­ 

galions fis(·ak, de~ porteurs el les lo11rde,; charges 
q u i pi'•,;1:111 en n: mumcnl sur le Trésor, commaudeut 
de~ prnnrl rn des disposition« rc;;lriC'liv(~s: i'1 cel cffPI, 
ks I ilrc" srronl hloquós: l'inl{·rêl 11c c·o111Tn qu'à 
11arlir du l" janvier 1946; Ic taux ,,11 "era fixé :1 l <Y,,, 
2 ';(, cl 31,. rc"peclin·me11f pour lt•s a11r11~,~s 1046, 1947 
l'i ]948, cl atteindra Ic faux plein ck 3 ½?{,il parl.ir 
rlu I'" janv irr 1~4!); l'amortisscrnr-nt prendra cours 
IP 1" ja nv icr 1951. 

* * * 
L'cmpr1111I prrllpos(: ne remplace pa,; les impôts 

cxf rnorrllna ircs 011, tout au moins, nt les rcmplar-e 
q 11c: prov isoi romen 1. li j usl i fic a 11. c·o111 rai re· les pro- 

mogelijke door Schatkistccrtlficaton over te maken 
aan den Staal; 

e) Voor de 40 t.h. tijdelijk onbeschikbaar op spe­ 
ciale biljettenrekeningen stellen tic Iinancleele 
inrlchtlngen-bowaarnoemsters zich in de plaats van 
de Nationale Bank en worden aldus schuldenaressen 
tegenover de dcponènten ; 

f) De Slaat, die zich in de plaats· stelt van de Natio­ 
nale Hank, bezorgt aan de Jinanclecle inrichtingen, 
lol hel beloop van de hierboven bedoelde 40 t.h., 
Schutkistccrtiflcaten: hij verkrijgt aldus, voor het­ 
zelfde bl'drag, een schuldvordecing op de Nationale 
Bank; 

!/) De Nationale Bank crediteert de Schatkist voor 
hel bedrag. 

lit'! ontwerp van wel. verleent den Minister van 
Finauciën de macht om de vervaldagen en den 
discontovoet van de als tegenwaarde der overdracht 
van de 40 t.h. speciale biljettenrekeningen af le leve­ 
ren Schatkistcui-tif'icatcn vast Le stellen. 
Er werd gelegen geacht een slap verder Ic gaan 

door den l\linislet· van Fi nanciëu levens bevoegdheid 
le vcrlccncn om wijziging le breng-en· aan den ter­ 
mijn c11 de opbrengst van de bij besluit-wet van 
fi Oei.ober J944 voor een jaar verlengde Schatkist­ 
cerl ilicatun, die in de rpor!efcuîllc der banken zullen 
blijven nu hel overmaken, aan de Schatkist, van de 
cffrctcn: geldend als legen waarde van de op deposito­ 
rekeningen gcbl~kkeenlc 60 1. h. 

D1i Hcgccri11g is inderdaad van oordeel dal do 
munlsanccring , hel herstel van de balans der Natio­ 
nal« Bank c11 de inrichting- van <Ic vlottende schuld 
tegelijk moelen geschieden. 

* 
* * 

De IPl'ning, welke cle rl<~gccring voorstelt Ic emil.­ 
h•1•rcn, .i:- le 'vergelijken r-Ïu~ de andere Slanlsrcnlcn : 
rnnl,·,·rn:l. 3 ½ 1. h. en af!rn;sing door middel van een 
rumulut icvu dolatie van 1 1. h. 

Edoch, de vertraging in het bepalen· van de fiscale 
vorplichf ing der houders c11 de zware lasten die thans 
op de Schatk ist drukken noodzaken dal. cr beper­ 
kende rnaatrcgnlcn worden genomen : Ic dien einde 
zullou de of'Ieclcn geblokkccrcl worden; de ren le zal 
slcchl:;; loopcn van 1 Januari 1946 af; de rentevoet 
zal rn:-:lgcslcld worden op l 1. h., 2 t. h, en 3 t. h. 
respectievelijk voor de jaren 1946, 1947 en 1948 en 
zul hel volle rentebedrag van 3 ½ L h. bereiken met 
ingang van 1 .Ta1111.ll'Î 1949; de aflossing zal een aan­ 
vang nemen op 1 Januari 195L 

* * * 

De voorgestelde lcening vervangt de buitengewone 
hclusl ingcn n iel.; beter gezegd, zij vervangt ze slechts 
lijdelijk. Zij billijk! daarentegen de belasting- 
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jets fiscaux que le Gouvernement soumet lt vos déli- ontwerpen welke de Begcerlng U ter • bespreking 
bérations. Dans la mesure où le produit de l'emprunt I voorlegt. ln de mate· dat hel proveuu van de lcening 
sera consacré à l'apurement de la situation de la· zal aangewend worden ter aanzuivcl'i11g van <Je 
Banque Nationale, l'opération se traduira pal' une positie der Nalioualc Bank, komt devcrrtchting neer 
majoration des charges de la dette publique. Or, les op een vermeerdering vau de lasten der Staatsschuld. 
charges de la deltç publique pourraient croître dans Welnu, de lasten van i.lc Staatsschuld zouden in ecu 
une mesure insupportable lorsque le pays entrera · ondraaglijke male kunnen toenemen, wanneer het 
dans la voie de Ja restauration d dans celle de la laud den weg van hetherstel cn dien vau het conso- 
consólidation .de la dette flottante. lidcercn der vlottende schuld zal opgaan. · 

Avant que la progressivité des taux d'intérêt Voordat d~ progressiviteit van de voorziene rente- 
prévus fasse peser une charge trop lourde sur Ic burl- voelen een le zwarcn last op rle bcgrooling doel we­ 
gel, il importe, donc de résorber, dans la plus grande gen, komt hel cr dus op aan de voorgestelde lecning, 
mesure, par· l'impôt, l'emprunt projeté, qui dépassent die hel cijfer van 60 milliard frank zal lè boven gaan, 
Ic chiffre de 60 rnilfiards de f runes. i11 de gro,,lstc male le resorbccreu door de belasting. 

A. cet cffel, le Gouvernement i, inséré dans le pré- Tc dien einde heeft de I~egccring in onderhavig 
sent projet une disposition permettant aux rede va- ont werp een bepaling. ingevoegd wuarhij de belas­ 
bles, et les obligeant au besoin, de s'acquitter de leurs lingschuldigcn ertoe worden gcmaehtigd, desnoods 
obligations en· remettant en paiement les titres du ertoe gcllwongc11, hun verplichtingen na Ic· komen 
nouvel emprunt. Un système de compensation sera door de effecten van de nieuwe lecning hij wijze van 
établi en cc sens que les versements excédentaires de hctaling over Ic maken. Een compensatiestelsel xal 
ceux dont Ia dette fiscale est supérieure aux 60 % blo- ingevoerd worden in dien zin (lat de exccdcntairc 
qués .seront affectés. il la reprise des titres des con- stortingcu van degenen, wier fiscale: schuld de geblok­ 
tribuables placés dans la situation inverse. Cc n'est _keerde 60 L h. ovcrscluijdt, zullen aangewend wor­ 
d'ailleurs que dans ces conditions que le cnractèrc den lot de overname van <le effecten der bclastiug­ 
obligatoire de l'emprunt peut se justifier. pllchtigcn die i11 den tcgcnovorgestclden toestand 

verkceren. Onder die omstandigheden alleen kan hel 
verplicht karakter van de leening verantwoord wor­ 
den. 

"' * * 
Le Gouvernement ne sc dissimule pas que le rel rail · 

des avoirs bloqués -hors du circuit. monétaire provo­ 
que, dans des cas individuels, des difficultés passa­ 
gères. 

H n'hésite pas cependant tl vous en proposer la con­ 
sécration définitive, estimant que l'intérêt générnl 
commande à la fois de dissiper l'inccrlitudc qui con­ 
liuuc h planer sur le sort final des fonds bloqués cl 
d'achever l'assainissement de la monnaie. 

La situation léguée par l'occupant était lelie que 
des mesures extrêmement énergiques peuvent seules 
éviter à toute la population Jes souffrances d'une 
débâcle monétaire. 

Le Mini.sfr'c des Finances, 

* * * 

De Bcgccrmg' ontveinst zich niet dat de onttrekking 
van de geblokkeerde activa aan de muntcirculatic in 
individucelc gcvallc11 lijdelijke moeilijkheden mei 
zich brengt. 

.Zij unrzelt echter nicl U voor te stellen dezen maat­ 
regel definitief Ic hckrachligcn daar zij acht dat het 
algemeen belang vergt dal gedaan gcmaakl .wordc 
mei de onzekerheid, die omirent de eindbestemming 
van de gcblokkccrclc gelden heorscht, en dal. levens 
<le taaiste hand worde gelegd aan de sanecring van 
de muni. 

De toestand waarin debezetter onze financiën heeft 
gelaten was van dien aard dat. alleen uiterst kcacht­ 
dadige maatregelen de bevolking de met een mone­ 
taire instorting gepaard gaande weeën konden sp_a­ 
ren, 

De Minister van Financiën, 
G. EYSKENS. 
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PUOJl~T OE f,OI 

CHAHLES, PntNUl, UE BtlLGLQUE, 

RÉGENT ou RoYAUi\m, 

A tous, présents et à venir, SALUT. 

Sur la proposition du Mfoistrc des Finances, 

Nous AVONS AHI\ÊTI~ ET Annf:TONS 

Le Ministre rlcs Fina11ecs cxl chargé de présenter 
eu Notre nom, aux Chambres législatives, Ic projet 
de loi dont la teneur suit : 

Article premier. 

Le Gouvernement est autorisé t1 lever un emprunt 
dénommé (( Emprunt de l'assainisHcrncnl m011é­ 
taire n en vue de résorber les avoirs bloqués en vertu 
de I'arrêté-Ioi du 6'octobrc 1944:, relatif aux billets 
de la Banque Nationale de Belgique cl aux dépôts 
d'argent, en monnaie nalionu!c, et des arrêtés moné­ 
taires subséquents. 

Art. 2. 

La libération de cet emprunt s'cff'cctucru, dans Jes 
délais à fixer par Ic Mjnishc des Finances. au pair de 
la valeur nominale, selon les modalités ci-après 

c,.) Pal' la cession au Trésor de la créance sur la 
Banque Nationale de Belgique résultant du blocage· 
de la quotité de 60 % des comptes spéciaux ouverts 
en exécution de I'url icle 15 de l'arrête-loi {111 6 orto­ 
bre 1944 précité cl des dispositions subséquontes ; 

' I>) En cc qui concerne la quotité de 60-o/,, hloquéc 
des avoirs rendus inrlispouihlcs en vertu des arli­ 
clcs 16 cl. 18 de ln rrôté-loi prét)lé cl. des dispositions 
;.11bs1~qucril.cs, par la remise des ccrl ifical!- de I rl'~o­ 
J'Cl'Îr.'. i1 courl terme cl. éventuellement, en cas d'i11s11f­ 
fo;anrc, clc ccrl if'icats ù moyen ferme. Ces ccrl ifira!s 
seront repris pour leur valeur nominale. Le décompte 
des intérêts à ristourner a11 Trésor on éventuellement 
ù rég lei· aux Nahlisscmcnls déposun!s sera nrrêli''. n 
lcxpi raf ion du d1;laî Iixé pour la libéraliou de 
lcmprunt. 

Lorsque les aclifs en certificats de lr1•soreric soul 
Insuff'isanl«, la tihóration s'opérera par la rP111is1· 
.d'autrcs nel.ifs i'1 déterminer d'accord avec le \liois­ 
trc des Finunccs. 

ONTWER.J> VAN WJ,:T 

KAREL, PRINS. VAN BELGIB, 

Ri3GENT VAN HET KoN1N1rnÙK, 

Aan allen, teqemooordiqen en loekomeruien, HEIL.• 

Qp de voordracht van den i\-linislcr van Fiuanciën, 

·wu HEBfiEN BESLOTEN EN WIJ BESl,UITEN 

De Minister van Financiën is gelast in Dnzen naam 
bij de Wetgevende Kamers het. ontwerp van wet in 
Ic dienen, waarvan de lekst volgt 

Eerste artikel. 

De Hcgceri11g is ertoe gcnrnchtigd een lccning , 
" Muntsnneeringslcching » genaamd, le l'ichten ten 
einde de krachtens de besluitwet van 6 Octoher 1944, 
betreffende de biljcllcn van de Nationale Bank van 
België en de deposito's in Iandsrnuut , alsmede de 
navolgende besluiten geblokkeerde aclivu le resor­ 
bccren. 

Art. 2. 

Storting op deze lccning geschiedt, binnen de door 
den Minister van Financiën te bepalen termijnen, a 
pari van de nominale waarde, naar onderstaande 
modaliteiten , , 

a) Door cessie, uan de Schatkist, vau de schuld­ 
vorderingen op rle N'ationalc Hank van België voort­ 
vloeiende uil de blok kcering van hel quotum 60 L h. 
van de speciale rekeningen geopend Ier voldoening 
aan arfikel 15 van de voormelde besluit-wet van 
6 October 1944 en de navolgende bepalingen: 

b) Mel betrekking tol het geblokkeerd quotum 
60 1. h. van de krachtens arl ikclcn 16 en 18 van voor­ 
molde bcsl uil wel en clc1 navolgcndo bcpaliugcn onbc­ 
schikbnar gemaakte activa, door argiflc van schat­ 
kistcertif'icatcn op korten termijn en eventueel, bij 
ontoereikendheid, cerl if'icalcn op halflang-en ter­ 
mijn. Deze certificaten worden voor hun nominale 
waarde overgenomen. De bnrekcning der aan de 
Schatkist Ic restorneercn of eventueel aun de depo­ 
ncerendc inrichtingen uit Ic keeren intresten wordt 
g-edaan na hel verstrijken van den voor de storting' 
op de lccning gestelden termijn. 
Wanneer de ncl iva in Schntkistcertifioaton ontoc­ 

reikend ziju , geschied! de Iournccring door afgifte 
van andere, in overleg met den :Minister van Finan­ 
ciën le bepalen activa. 
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Art. 3. 
, En con Ire pad ic des vcrscmen ts de l ibérn tiou vises 

11 l'article 2, il sera remis it chaque étnblisscmc1il 
financier un ou plusieurs certificats globriux de 
l'emprunt. Le montant corrcspondrn au loin] des 
avoirs bloqués transférés au Trésor. 

Les établissements financiers détiendront ces litres 
pour Ic compte des tilu.laircs d'nvoirs bloqués. 

Les intérêts surles certificats glolxnix seront. réglés 
à chaque échéance aux établissements dépositaires 
qui les répartircnt aux avants droit, sans f'ruis, ,1,1 pro 
rata de leur participation ù I'ernprunt. 

Art. 4. 
Les obligations de l'emprunt, ains] que les litres 

globaux qui en tiennent lieu, porteront inl.ért:I. il par­ 
i ir du L" janv iel' 1946 no Laux de 1 % pour la prcmi1ire 
année, 2 % ponr la 2° année, 3 % pour la 3° unné« cl. 
3 ½ % à partir de la 4• année jusqu'à la fin de l'cm­ 
prun t. 

Ces intérêts soul pùyublcs annuellement à terme 
échu Ic T" janvier de chaque année, ù compter du 
l" janvier 1947; ils sont exempts d'impôts cl. taxes 
réels quelconques présents ou [ul.urs. au profil de 
I'Elat, des provinces cl des communes. 

Art. 5. 
Les obligations de I'ernpruru doivcn l être affcc­ 

rées, par priviJ«\gc el no pair de leur' valeur nominale, 
,.111. paiement tics impôts spéciaux 01.1 extraordinaires 
que déterminera la loi. • 

Selon les modalités qu'il li xcru , le :Ministre des 
Finances nf'Icclern cc· qui st'ra versé unlrcmont qu'au 
moyen d'obligutions de I'cmprunt , i'r valoir sur les 
impôts précités, au rachat <1<·5 titres des personnes 
physiques ou morales dont. les avoirs bloqués dépas­ 
sent. le montant dcsdit.s impôts d11s par elles. 

Les rachats SC rcronl a u pair de ln valeur nomi- 
11alc r:I Jes sommes aius i v1•rsfr~ par le Trb;or seront 
porl{cs en compie libro. 

Ar}. G. 

l lur: dol.alirrn a111111dll' rie 1111 fra1w pour cent. francs 
de capital norn innl sera consa(TÓc ù l'nmnrt isscmunl 
de l'emprunt: elk sera calcul<l.e sur le capital nomi­ 
nal émis, M:cl11clion l'aile rlu capilal nominal admis 
en pnicrncnt des impùl s cx l.ruurd inu ires ou rachclé 
conforrnérucut fi I'articlc 5. 

La dotation prendra cour~ Ic l"' janvier 1951 el 
sera mise par lrimcstr«, :'t parlir do 1•r avril de la 

Art. 3. 
:\b tegenwaarde van de bij artikel 2 bedoelde stor- · 

lingó11, zal of zullen cr aan elke Ilnnnciqçle inrichting 
een of verschillende globale certificateti van de lee­ 
ning worden af gegeven. Het bedrag zal ovcrccnsl(~m­ 
men met het totaal der aan de Schatkist overgedragen 
geblokkeerde activa. 

De' f'inannieele inrichtingen zullen deze effecten 
onder zich houden voor rekening- van de gcrcóhfig­ 
den op geblokkeerde activa. 

De intresten op de globale certificaten zullen op 
clken vervaldag uitgekeerd worden aan de inrichtin­ 
gcn-hewaarncems1crs, die ze zonder kosten onder de 
rechthebbenden zullen omdéclen naar rato van hnn 
deelneming in de leening. 

Ait. 4. 
De obligation van de lccning, alsmede de vervan­ 

gende globale bewijzen, rendeeren, met ingang van 
1 Januari 1946, 1 1. h. over hel. eerste jaar, 2 1. h. 
over hel. 2° jaar, 3 L h. over het 3° jaar en 3 ·½ t. li. 
mei ingang van het 4° jan r tol het einde van de lee- · 
ning.· 

Deze intresten zijn jaarlijks na verstreken lcnni,i1i 
betaalbaar op 1 Janunti van elk jaar, te rekenen van 
1 Januari 1947; zij ziju vrijgesteld· van alle tegen­ 
woordige of toekomende znkr-Iijko hêlasting-cr.1 c.11 
luxes ten bale van den Stan,L, de provinciën c11 de 
gcmccnlcn. 

Art. 5. 
De ohligaliön van de lecning moeten .bij voorrecht 

en a pari van de nominale waarde worden aangewend 
Lot betaling vun de speciale of bÙi!.r·ngcwonc belas­ 
tingcn wclk c de wet zal bepalen. 

Volgcn« door hem Le bepnlon 111orlalitcil.<•11 zal d,\ 
Minister van Financi_iin dal.g·cnc wal anders ge-lort 
wordt dan door middel van kcning-ohligalii\11, in 
rnindcrin'g vau vorcnherloelr!« bclaslingc.11, aanwen­ 
den lot Î;lkoop van rie If'cclou rkr ual.uurlijkn of 
rechtspersonen wier geblokkeerde ncl.i v« liet. bedrag 
clcr rloor ben verschuldigde bclustingcn le hoven 
gann. 

De inkoop geschied! a pari van rie 1101ni11al«· waarde 
•:11 de aldus door de Schalk is! g«:slnrk sommen wor- 
den op vrije rekening gcbrnrlil. . 

Art. 6. 

Een jnarlijkschc dotatie van een frank per hon­ 
den! frank nominaal kap itanl wordt uungnwcnrl lol 
,11'lossi11g van de lecning; zij wordt. hcrckcnd op hel 
gcfünitlccrd norninaùl kapitaal, onder aftrek van lier 
Ier hel.aling van huitcngcwnno bclastingon nangcno­ 
men of overeen kornslig artikel 5 ingekocht. nom in aal 
kapitanl. 

De: dolai.ic gaal in np 1 Junuru-i i951 ,m worrl! pP1' 
kwartaal, met ingnng van 1 April van hetzelfde jaar, 
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mèrue auuée, .·, la disposition du Fo11ds {l' Amortisse­ 
meut de la Dt·lle publique po111' être uf'Iectée au rachat 
des obligations. 

Les jnlérfüs des capitaux amortis accroîtront suc­ 
- et!,:sheuwnl la ·11otaliou d'amortissemeut. 

L'uetiou d,d\unortissenwnt sera suspendue lorsque· 
le cours 1ks obligations cl1;p,1ss<'ra le pair; les som­ 
uws dP111t•111·(:c;; sans emploi pourront, ,'t I'expiralion 
rlu :-l'lllt'.•lrt~, êtn· affectée;;, d'accord avec Ic Ministre 
cfos Fi11,111ec-;;, ù l'amorlisscnw111 ou au rembourse- 
11w11l 11'.111ln•;; oruprunts ,;mi:- par l'Etat. 

Arl. 7. 
A' pnrl ir i1·111w dak qui s•~n• fi.\ù~ par Il' i\folislr<· 

des Fi11a11ces, h-s cc·rtirirals g loha u x seront échangés 
coutre des ol,1ig;llio11s d,;lïnitî,·c;;, munu-s de coupons 
tl'i II lérêls an n uels. 

Ju:-;qu'.', rlispositiun ullfri1·urc'. ît prendre par arri\l(; 
roval délibéré en Conseil iles \linislrrs, les ·tilrcs dl· 
l'emprunt ne peuvent faire l'objet d'un acte de vente, 
échange, report, nantissement, donation ou partage 
nuire que 1P pariage d'une succession, cl, plus géné­ 
ra]P111e11I, duu .acl,• 11<' d ispnsi l ion , 

Toute opérution failc• e11 coulrnvcnl.ion de ln .Prc!­ 
scntn interdiction Psl 1111llc. 

Arl. 9. 
Jusqu'à disposition 1111,;ricurc: k produit do l'cm­ 

prunt fig11rPrn ù 1111 compte spfrinl i1 ouvrir au Tré­ 
sor pnr la Ba11q1II' \alionalc: d« Tklgiquc. 

Ar}. 10. 

Dans les tl,;lilis ù fixer par Ic Mi11islrl' des Fin:ü1C<'S, 
Jes soldes de ln quotité de 401,, temporairement indis­ 
ponihk- des avoirs portés c11 · comptes spéciaux 
conformérnenl ;\ l'arrôló-Ioi du 6 octobre Hl44 précité, 
article 15, cl aux arrêtés subséquents, sont. transférés 
d'office, par les l!lahlis;;c,menls dóposilnirc«, ~1 des 
comptes tr-mporairt-mont indisponibles ouverts ou il, 
ou vrir chez cux , conformément aux arliclcs 16 cl 17 
ck cel arrêté-loi. 

Les titulaires de ('c,: compies peuvent s'opposer nu 
transfert ri~,; par l 'al i néa précédent. Ils nol i Iieron 1 
leur opposition i1 l'étublissemcnt dôpositaire par lel.1.rc 
recommandée ù la poste, dam un délai ù fixer par le 
Minish« des Finances, et Ic solde de leur avoir en 
compte spécial IPmpornircmc11t. indisponible sera 
transféré ?1 ln Banque Nalionulu de Belgique, ù l'Office 
ries Clti'.q111•s postaux ou ;'1 1m autre élahllssernent 
financier visé par l'article 16 de l'arrêté-loi du 

Ier beschikking van hel Fonds tol delging:dcr Staats­ 
schuld gesteld orri Lol inkoop van obligaliën te wor­ 
den aangewend. 
pc interesten der afgeloste kapitalen worden ach­ 

tereen volgens aan de aflossi'rlgclotat}c toegevoegd .. 
De werking van de aflossing wordt geschorst wan­ 

neer de koers der obligntiën boven pari gaal; de 
ongebruikt gebleven sommen mogen, na het, ver­ 
s! rijken van hel kwartaal, in overleg met den Minis­ 
Ier van Financiën worden aangewend tot aflossing 
of Lot terugbetaling van anrlcrc, door den Slaat uit­ 
gegeven lccningcn. 

Art. 7. 
· !Hel ingnng van een door den Minister van Finan­ 

riën vast te stellen datum zullen de. globale 'certifi­ 
enten worden. geruild voor definitieve obligatiên , 
voorzien van jnarlijk8che rentecoupons. 

Art. 8. 

Tot hij in' den Minislcrrnacl overlegd:· koninklijk 
besluit le nemen nadere beschikking mogen de effoe~ 

. Len van de leening niet het voorwerp ZlJn van een 
daad van verkoop, ruil, prolongatie, pandgeving, 
schenking of verdeel i ng d ic n ict een successiover­ 
dc·d ing is, c11, over 't :ltg1•rnc1.~ll, van een ilnnd: vnn 
l)('scl1ikki.ng. · 

Elke in. over! rcding van he wus 1. verbod gedane 
vcrrich ling is nietig. 

Art. 9. 
Tol nadnrc heschikki,ng komt hel provenu van de 

lccning voor op een door de Nationale Bank van 
Bclgiü hij (Ir, Schatkist le· openen speciale rekening. 

Art. 10. 

Bi11nc11 de duur den Miuislcr van Financiën vast 
le stellen termijnen worden de saldi van de tijdelijk 
onbeschikbarc 40 t.h. der overeenkomstig de voor­ 
melde bcsluilwct van 6 Octobcr 1944, artikel 15, en 
de· daaropvolgende besluiten in speciale rekeningen· 
gcbrnchto activa, door de inrichtingen-bewaarncem­ 
stcrs van ambtswege overgedragen op Lijdelijke 
nnbcsch ik.harc rekeningen geopend of Le openen hij 
clic inrichtingen, overeenkomstig de artikelen 16 en 
17 van deze hcsluitwet. - 
, De houders van die rekeningen kunnen verzet 
doen legen de hi] de vorige alinea bedoelde over- · 
dracht. Zij hclcekenen hun verzet bij Ler post oange­ 
tcckend schrijven aan de inrichtlng-bewaarnecmster, 
binnen een door den Minister van Financiën te bepa­ 
len termijn, en hel. saldo van hun tegoed op tijdelijk. 
onbcschikbare rekening zal worden overgedragen .op 
de Nationale Bank van België, op den Postcheck­ 
dienst of op een. ander bij artikel 16 van voormelde 
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6 octobre 1944 précité, à désigner par eux dans Ja 
lettre notifiant leur opposition. 

Art. ll. 
Le Ministre Jes Finances remettra ;, chaque éta­ 

blissement financier, en contrepartie des transferts 
visés par le premier alinéa de l'article 10, et t1 duc 
concurrence, des certiflcals de trésorerie dont il 
fixera l'échéance el Je taux d'escompte. 

Art. 12. 
Le Ministre des Finances est autorisé, aux condi­ 

tiens qu'il fixera, ù proroger au delà du terme d'un 
an, prévu par l'article 23 de l'arrêté-lol du 6 octobre 
1944, les ccrlifi'cats de trésorerie visés par-cel le dis­ 
position. 

Art. 13. 
Le Ministre des Finances est autorisé ;1 réglér les 

points 11011 prévus par la présente loi el ;1 arrêter les 
modalités d'exécution. 

1 hcsluitwet van 6 Octobcr 1944 bedoeld financieel 
'organisme, aan te dulden door hen in het schrijven 
ter beteekening van hun verzet. 

Art. 14. 
La présente loi entre en vigueur le jour c~c ~a 

publication alt Noniteur belge. 

Donné t, Bruxelles, Ic 15 mai 1945. 

Art. 11. 
De Minister van Financiën remitteert aan elke . 

Iinancieele inrichting, als· tegenwaarde van de biJ 
hét eerste Jid van artikel 10 bedoelde. overdrachten, 
en lot hetzelfde bedrag, schatkistcertificaten -waar­ 
van hij den vervaldag en den discontovoet bepaalt. 

Art. 12. 
De Ministet van Financiën is er loe gemachtigd, 

onder door hem vast te .stellen voorwaarden, de bij 
deze bepaling bedoelde schatkistcertificaten le ver­ 
lengen boven den bij artikel 23 der besluitwet van 
6 October 1944 voorzienen termijn. 

Arl. 13. 
De Minister van Financiën is ertoe vcrood~ofd clc 

bij deze wet niet voorziene punten te regelen en de 
uitvoeringsmodaliteiten vas~ te stellen. 

Art. 14. 
Deze wet treedt in werking den dag waarop zij in 

het Belgisch Staatsblad is bekendgemaakt. 

Gegeven te Brussel, den 15" Mei 1945. 

CHARLES 

PAn 1.E lli'.:GE:'iT : · 
Le Ministre des Finances, 

i 
1 
1 

VANWEGE l)EN REGENT : 

De Ministe,- van Financiën, 

G. EYSKENS. 
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EXPOSÉ GÉNÉRAL 

DE LA SITUATION FINANCIÊRE 

Deux fois, en l'espace de ving t-cinq ans, la Bel­ 
gique a connu la guerre et l'occupation allemande. 

Pour Ia seconde fois, elle se trouve en face des 
graves problèmes monétaires et financiers qu'engen­ 
drent les guerres. 

L'expérience de la période 1914-1918 est encore 
vivante dans la mémoire des Belges. Le pays tout 
entier est résolu à ne pas retomber dans les erreurs 
du passé. II veut à tout prix éviter l'inflation, l'insta­ 
bilité des changes- et la hausse désordonnée des prix. 
Il exige, en particulier, que les charges de la guerre 
soient équitablement réparties et que la classe des 
salariés, des employés et des épargnants ne soit pas 
frustrée du fruit de son travail par une dépréciation 
exagérée de la monnaie. 

Depuis la libération, le Gouvernement précédent 
et le Gouvernement actuel n'ont eu d'autre souci que 
de suivre. une politique financière et monétaire 
susceptible de réaliser ce vœu de la Nation. 

· Le poids financier de la présente guerre et les 
destructions matérielles qu'elle a cntraiuéos soul 
impressionnants. Le sacrifice demandé au pays sera 
particulièrement lourd. 

' Il importe, dès lors, que tous connaissent l'am- 
pleur <ln danger qui nom menace, l'importance des 
sacri îiccs demandés et les résultais que l'on peul 
espérer obtenir par une saine politique financière. 

C'est le privilège des grandes démocraties d'accep­ 
ter Jes situations difficiles sans en voiler la gravité cl 
de s'assurer, ainsi, le libre consentement de tous aux 
sacrifices exigés par I'œu vro de salut public. 

Le présent rapport doit permettre de consln lcr que 
les mesures financières préconisées par le Gouverne­ 
ment sont un remède indlspcnsable, mais juste d 
équitable, à notre situalion présente el que, accep­ 
tées par tous avec courage cl discipline, elles sont de 
nature 11 créer les conditions requises pour la rcslau­ 
ration d'un équilibre économique sain, tant h l'inté­ 
rieur du pays que duns ses relations avec l'étranger. 

Si cet équilibre est rapidement réalisé, grâce à des 
mesures financières appropriées, on peut espérer 

ALGEMÈENE UITEENZETTING 
BETREFFENDE DEN FINANCIEELEN 

TOESTAND 

Twee maal, binnen een tijdruimte van vijf en 
twin Lig jaar, heeft België den oorlog en de Duitsche 
bezetting gekend. 

Voor de tweede maal bevindt het zich vóór deern­ 
stigc _monel.aire en Iinanciecle problemen die de 
nasleep van oorlogen zijn. 

De ervaring van het tijdsbestek 1914-1918 is nog 
levendig in het geheugen. Het gansche land is er toe 
besloten geen vergissingen meer te begaan zooals in 
het verleden. Het wil de inflatie, de onvastheid van 
de wisselkoersen en_ de ongebreidelde stijging van de 
prijzen kost. wat kost vermijden. Het eischt, in het 
bijzonder, dat de lasten van den oorlog billijk ver­ 
deeld worden en dat de klasse der loontrekkenden, 
bedienden en spaarders niet door een overdreven 
waardevermindering der munt beroofd worde van de 
vrucht van haren arbeid. 

Sedert de bevrijding heeft de vorige Regeering en 
heeft deze Regeering getracht dezen wensch der Natie 
to verwezenlijken door een aangepaste monetaire en 
Iinancieele politiek. 

De linanciecle last van dezen oorlog en de mate­ 
rieele schade die hij· berokkend heeft zijn indruk­ 
wekkend. Het van het land gevergd off er zal bijzon­ 
der zwaar zijn. 

Hel is dus van belang dat allen weten hoe groot 
het ons bedreigend gevaar is, hoc omvangrijk de 
gevraagde offers zijn en welke uitslagen men mag 
hopen te verkrijgen door een gezonde Iinancieele 
politiek. 

Het is hel voorrecht van de groote democratieën de 
moeilijke toestanden le aanvaarden zonder den 'ernst 
er van te bemantelen en zich, zoodoende, de vrije 
inslenuning van allen rnel de voor het algemeen wel­ 
zijn gevergde offers te verzekeren. 

Uil. onderhavig verslag moet blijken dat de door 
de Iicgecriug in overweging gegeven financieele 
maatregelen onontbeerlijk zijn om onzen huldigen 
locstand le verbeteren, maar ook juist en billijk zijn, 
en dat zij, door allen met moed en Lucht aanvaard, 
van aard zijn de tot herstel van een gezond econo­ 
misch evenwich L vereischte voorwaarden, zoowel in 
bel binnenland als in de betrekkingen met het bui­ 
tenland, in het leven te roepen. 

Zoo dit evenwicht, dank zij gepaste Ilnancieele 
maatregelen, snel verwezenlijkt wordt, dan mag wor- 
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ramener le standard <le vie de la population à un 
niveau voisin el Iinalcmcnt supérieur à celui d'avant 
la guerre. Dans la négative, le pays connaîtra à nou­ 
veau les désillusions de l'après-guerre 1914-1918. 

CHAPITRE I. 
IN'l'ltODUC'l'ION. 

§ 1. LA BELGIQUE EH TEMPS DE PAIX. 

Pour comprendre cl mesurer I'importance des 
modifications cntratnées par ln guerre dans la situa­ 
tion économique et financière de la Belgique, il faut 
~c référer ;t quelques chiffres de base. 

L'année 1938 peul êlrc considérée comme relative­ 
meut normale. Elle se situe entre une période de 
prospérité (1935-1936) et une année de crise (1939). 
Elle servira généralement d'élément de comparaison. 
Rappelons brièvement quelques données caracté­ 

risliques de l'année 1038. 
Le chiffre moyen de l'encaisse-or de la Banque 

Nationale <le Belgique s'établissait à 15.945 millions 
de francs et celui de son portefeuille de devises étran­ 
gères cl d'avoir-or à 4. 717 millions, tandis que la 
circulation des billets de la Banque Nationale de Bel­ 
gique atteignait 21.812 millions et l'ensemble de ses 
engagements à vue 24.157 millions. 

Le change moyen de 1038 cotait à Bruxelles 
144,65 Irancs pour la livre sterling, 85,25 francs pnt11· 
100 francs français et 29,60 francs pü\ll" un dollar des 
Etats-Unis. 

Les avoirs auprès de l'Office des Chèques postaux 
atteignaient 3.654 millions en décembre 1938 et k.­ 
dépôts à vue et i1 trente jours au maximum auprès 
dei> banques privées 14.592 rnillioi-1s.' 

Les dépenses publiques totales, en accroissement 
constant depuis 1933, avaient atteint 15.525 millions 
dont 12 milliards pour les dépenses ordinaires, tan­ 
dis que les recettes s'étnblissaicnt à 11.115 millions. 

La dette publique, par ailleurs, se situait · au 
31 décembre 1938 :1 60 milliards, dont 40.382 mil­ 
lio11i pour la :dct11~ intérieure, y compris les avoirs 
des particuliers en compte de chèques postaux, cl 
19.6!)3 millions pour ln dette extérieure, y compris. 
13.133 millions de dettes moratoriécs en vers les gou­ 
vcrncmcnls étrangers. Elle était presque untièrcmcnt 
consolidée, puisqu'elle ne comportait que 5.524 mil­ 
lions d'engagements ;1 moyen el à court terme. 

La charge de la delle publique, soit 2.570 millions, 
rcprósen iuit 16,5 p.c. des dépenses totales, 4,3 p.c. de 
la delle globale et 4 p.c. du revenu national. 

den verwacht dat de levensstandaard van de bevol­ 
king- weer Óp ongeveer het peil van voor den oorlog· 
en ten slotte zelfs hooger zal kunnen gebracht wor­ 
den. Zooniet, zal het land dezelfde teleurstellingen· 
beleven als na· den oorlog 1914-1918'. · 

HOOFDSTUK 1. 

INLEIDING. 

§ 1, BELQlt· IN VREDESTIJD, 

Om den omvang van de door den oorlog- in den' 
cconornischen en financicclcn toestand van België 
teweeggebrachte wijzing-en te beseffen en af ·ic 
meten, moet eerst naar en kelc basiscijf ers worden 
verwezen. 

Het jaar 1938 kan als betrekkelijk normaal wor­ 
den beschouwd. Het situeert zich tusschen een wel­ 
standsperiode (1935-1936) en een crisisjaar (1939). 
Over 't algemeen zal het als vergelijkingspunt dienen. 

Herinneren wij in 't kort aan enkele karakteristieke 
gegevens betreffende het jaar 1938.è 

Het gemiddeld cijfer van den goudvoorraad der 
Nationale Bank van België bedroeg fr. 15.945 mil­ 
lioen en dit van haar deviezenportefeuille en andere 
goud-activa fr. 4.717 millioen, terwijl de biljetten­ 
circulatie der Nationale Bonk van België fr. 21.812 
millioen en haar gezamenlijke verbintenissen op 
zicht fr. 24.157 millioen bereikten. · 

De gemiddelde valulakoers noteerde te Brussel 
l'r. · 144,65 voor het Pond Sterling, fr. 85,25 voor 
100 Fransche francs en fr. 29,60 voor.een Dollar der. 
Vereenigde Staten. 

Het tegoed bij den Postcheckclienst bereikte 
fr. 3.654 millioen in December 1938 · en clé depo­ 
sito's op zicht en op ten hoogste dertig dagen bij de 
pnrticnliere banken fr. 14.592 millioen, 

De totale staatsuitgaven, gestadig stijgend sinds 
1933, hadden fr. 15.525 milliocn bereikt, waarvan 
12 milliard voor de gewone uitgaven, terwijl de ont­ 
vangsten fr. 11.115 milliocn bedroegen .. 
De staatsschuld, anderzijds, beliep op 31 Decem­ 

ber 1938 fr. 60 milliard, waarvan fr. 40.382 mi1lioen 
voor de binnenlandsche schuld, met inbegrip van 
hel tegoed der particulieren bij den Postcheck­ 
dienst, en fr. 19.693 millioen voor de buitenland­ 
sche schuld, met inbegrip van fr. 1.3.133 millioen 
~emoratoriccrdc schulden tegenover buitenlandsche 
t'egeeringen. Zij was bijna geheel geconsolideerd, 
daar zi] slechts voor fr. 5.524 milliocn verbintc­ 
nissen op halflangen en op korten termijn bevatte. 

De last van de staatsschuld, fr. 2.579 millioen, 
verteg~nwoordigtle 16,5 pCt. van de totale· staats-· 
uitgaven, 4,3 pCt. van de globale schuld en 4 pCt. 
van het nationaal inkomen. 
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La dette pubfü1uc était de 4 milliards inférieure au 
revenu' national. 

Selon certaines estimations privées, la fortune 
11alion.dc de lu Belgique s'élevait ;. 445 milllards en 
1939 cl Ic revenu national .'1 64 milliards en 1938. 

Enfin, 1'011 aura une idée de l'activité économique 
du .pays en se rappelant que l'Union Economique 
bclgo-Iuxcmhourgcoise importait, en 1938, 31,6 mil­ 
lions <Ic tonnes pour une valeur globale de 28,2 mil­ 
liards de francs, cl exportait 22 millions de tonnes 
pour une valeur globale de 21.7 milllnrds de francs. 
Les exportations belges représentaient 3,6 p.c. des 
exportations mondiales. Noire pays occupai! la 
sixième place dans le commerce mondial pour les 
importations cl la septième place pour les exporta- 
tions. ' 

Les chiffres concernant nos importations soulignent 
dans quelle mesure nous étions dépendants de l'étran­ 
g-er po111' 110s approvisionnements en matières prc­ 
mières et. en produits alimentaires. 

A part Ic charbon, dont la production auoignnit 
29,6 millions de tonnes en 1938, la plupart des 
matières premières venaient de l'étranger. 

Quant ù notre halunco alimentaire, elle était large­ 
ment déficitaire. En 1938, nous avions un excédent 
d'Irnportations alimentaires sur nos exportations ali­ 
mentaires de i>ri·s de 3,5 milliards de francs cl, d'aprè-:­ 
certains calculs, qu'il faut toutefois accepter avec 
réserve, la valeur nuti-if ivc des produits nationaux 
représcnt;1i! seulement 51 p.c. <Ic ).i consommation 
alimentaire nationale. 

On comprend que ln guerre, qui coupa le puys de 
ses principales sources d'approvisionnements. Ic plon­ 
gea dans une situation alimentaire particulièrement 
grave. 

§ 2. IËCONOMIE DE PAIX, tCONOMIE DE GUERRE, 
IËCONOMIE O'OCCUPATIDH. 

Lit guerre a eu une incidence profonde <ur 1'c°'.1·1rno-· 
mie de low, les pay:,;, même cl~ ceux qui n<' 1'11rc11I pas 
impliqués directement. dam Ic conflit. 

A cel égard on peut d istingucr trois c·;il<\rorics dl' 
pays : 

1° les pays en guerre, qui ont orga11i:-ó svslérnnt i­ 
qucrncnl une économie de (Jltcrre; 
2° Jes pays tels q,w la Su<'·de, la Suisse, les nations 

ibéro-américnincs, qui, s:111s pouvoir maintenir la 
liberté cl les fucil itós d'1mc'. économie de paix, 011I 
cependant pu se conl<·nlcr de mesures de rr-sf ricl.ion 
rclntivcmcnt modérócs ; 

3" les pays occupés, qui ont subi cc <pte nous 
appellerons une économie d'orcup<1.tion. 

Ces rlcrriicrs pnys ont particulièrement souffert de 
la guerre, probablement plus que Jes belligérants qui, 
rnalgr( 1011I, gnrdaicnl une certaine liberté de déci­ 
sion cl d'action et qui pouvaient donc organiser leur 

De staatsschuld was fr. 4 milliard lager clan het 
nationaal inkomen. 

Volgens sommige private ramingen, bedroeg het 
nationaal vermogen van België f I'. 445 milliard in· 
1939 en het nationaal inkomen · fr. 64 milliard 
in 1938. 
Ten slotte zal men zich een denkbeeld kunnen vor­ 

men van 's Lands economische bedrijvigheid door 
er aan te herinneren dat, in 1938, de Belgisch-Luxem­ 
burgschc Economische Unie 31,6· millioen ton voor 
ecu globale waarde van fr. 23,2 milliard invoerde 
en 22 millioen Ion voor een globale waarde van 

, fr. 21,7 milliard uitvoerde. De Belgische export 
vcrtr•gcnwoorrligrle 3,6 pCt; van den wereldexport. 
Ons land kwam in den wereldhandel op de zesde 
plaats voor den invoer en op de zevende voor den uit­ 
voer. 

De cijfers betreffende onzen import wijzen aan in 
welke male wij van hel buitenland afhankelijk waren 
voor onze hcvool'l'ading in grondstoffen en voedings­ 
waren. 

Builen de kolen, waarvan de voortbrcngst 29;6 mil­ 
lioen ton bereikte in 1938, werden de meeste grond­ 
stoff en ingevoerd. 
Onze vocdinzshaluns was ruimschoots deficitair. 

(n 1938 hadcl~t'l wij een overschot aari voedings­ 
import ten overstaan van voed i ngscxport van circa 
fr. 3,5 milliard en. volgens zekere berekeningen, 
welke evenwel met voorbehoud dienen te worden 
aanvaard, vertegenwoordigde rlc voedingswaarde van 
de nationale productie slechts 51 pût. van 's Lands 
voedingsverbruik. 

Men begrijpt dat de oorlog, die het Land van zijn 
voornaamste bevoorradingsbronnen afsneed, het voor 
een bijzonder crnstigen voedingstoestand plaatste. 

§ 2. VREDESECONOMII;:, OORLOGSECONOMIE, 
BEZETTIHCSECONOMIE. 

De oorlog heeft een diepen weerslag gehad op de 
economie van alle landen, zelfs van die welke niet 
ror-hlstreeks in het. conflict werden betrokken. 

Dienanngaaudc onderscheidt men drie categorieën· 
van landen : 

1" de landen in oorlog, die stelselmatig een oor- 
loqseconomie hebben ingericht; · 
2° de landen zooals Zweden, Zwitserland, de Ibc­ 

risch-Amcrikarmschc naties, die, zonder de vrijheid 
en <Ic faciliteiten van een vredeseconomie te kunnen 
behouden, zich loch hebben kunnen vergenoegen 
mei hel rekkelijk gcmaligde hepcrk.ingsmantregelcn; 

3° de bezette landen die, wat wij een bezettin(JS· 
economie noemen, ondergaan hebben. 

Laatstbedoelde landen hebben bijzonder geleden 
onder den oorlog, waarschijnlijk zelfs meer dan de 
oorlogvocrenden die, trots alles, een zekere vrijheid 
van beslissing en van handeling behie_ldcn en clic dus 
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économie de guerre en fonction des intérêts supé­ 
rieurs de la Nation. 

Afin de caractériser l' économie d'occupation, il es! 
utile de préciser en quoi elle diffère d'une' économie 
de paix et d'une économie de guerre. - 

Economie de paix. 
L'organisation économique des nations angio­ 

saxonnes et de la plupart des pays de l'Europe Occi­ 
dentale était caractérisée, en temps clc paix, par Je 
fait que l'oriental ion de la production était déterminée 
par les préférences du consomrnatcm·. Ces préférences 
s'exprimaient dans le système des prix par le libre 
jeu de l'offre et de la demande. 

Les biens consommés, la proportion du revenu 
épargnée, la nature des investissements choisis étaient 
déterminés d'une manière autonome par chaque indi­ 
vidu dans les limites du pouvoir d'achat dont il dispo­ 
sait. 

Les prix payés pour les biens ou les invcst isscmcn ls 
acquis, les prix demandés pour la cession à autrui des 
épargnes disponibles étaient les résultan Ic:- de ces 
décisions individuel1es. 
En un mot, l'équilibre économique était atteint par 

le fonctionnement du marché libre, éventuellement 
assoupli par le recours au crédit. 

Un tel système est entièrement orienté vers la mise 
à la disposition du consommateur privé d'une quan­ 
tité optimum de biens et de services. On s'efforce éga­ 
lemen t, depuis ces dernières années, de maintenir une 
stabilité suffisante des prix et des revenus (principa­ 
lemen t des salaires). 

L'expansion économique, dans cc cas, ne doit pas 
être le résultat d'une expansion monétaire ou d'rme 
hausse des prix, mais bien du progrès technique et de 
l'élévation de la productivité. Dans la mesure où ces 
conditions sont réalisées, une expansion monétaire 
modérée et un relèvement des revenus privés corréla­ 
tivement à l'augmentation des biens et services dispo­ 
nibles est justifiée et se produit d'ailleurs prcscp1c 
automatiquement. 

Economie de querre. 

En cas de guerre, il ne peul pl us être qucst ion de 
mettre l'économie nu service des Hhres préférences des 
consommateurs. Un bul de salut public prime toutes 
les autres considérations : la réalisation rl'un effort 
maximum en vue de Ia victoire finale. 

Cel objectif prend un double aspect. Toul d'abord 
un aspect proprement économique : la production de 
Lou l cc qui est utile i'1 la guerre doit être poussée a, 1 
maximum; un aspect financier ensuite : il faut créer 
des conditions monétaires et Financières telles que 
l'Etat puisse s'approprier d'une manière continue la 
plus grande part de la production nol ion ale, éventuel­ 
lcrncnt au détriment de ln consommation privée, 

hun oorlogseconomie in functie van de hoogere 
belangen der natie mochten inrichten. 

Om de bezettingseconomie te kenschetsen, is hel 
van nut nader te bepalen in wat zij verschilt van een 
vredeseconomie en van een oorlogseconomie. 

Vredeseconomie. 
De economische inrichting van de Angel-Saksische 

naties en van het meereudecl der landen van West­ 
E1 H'opa was in vredes lijd hierdoor gekenmerkt, dal 
de oriëutal ic van de productie bepaald werd door de 
vrije keuze -van den uerbruiker. Die keuze kwam in 
het prijzenstelsel tot uiting door het vrije spel van 
, raag en aanbod. 

De vcrhruiktc goederen, de belangrijkheid van het 
;;cspaardc inkomen, de aard der gekozen hcleggin­ 
g<·n werden door ieder vrij bepaald binnen de gren­ 
Z('II van de koopkracht waarover elkeen beschikte. 

De voor de goederen or voor de invesleeringen he­ 
taalde pnijzen , de voor de overdracht aan anderen vnn 
de beschikbare besparingen gevraagde prijzen, waren 
de resultanten nm rlic individueelc beslissingen. 

Kortom, het economisch evenwicht werd bereikt, 
door de werking van de vrije markt, eventueel gehol­ 
pen door beroep op het krediet. 

Een dergelijk stelsel is cr geheel op gericht een zoo 
groot mogelijke hoeveelheid gocderrn cm diensten ter 
l.oschikking van den particulieren verbruiker te stel­ 
!('11. De laatste jaren i~ men zich tevens gaan beijveren 
"en genoegzame stabiliteit der prijzen en inkomsten 
(vooral der loenen) te handhaven. 

De economische expansie moet in dit geval nid 
hel gevolg zijn van een monetaire expansie of van 
een prijsstijging, maar wel Yan den technischcn 
rnoniitgnng en van de vcrhoog ing der productiviteit. 
ln de mate waarin die voorwaarden verwezenlijk! 
zijn, zijn een gematigde monetaire expansie en een 
opvoerinp der private inkomsten, gelijktijdig me! de 
vermeerdering der beschikbare goederen en cl ien­ 
sten, te verrechtvaardigen. Dit geschiedt trouwens 
omzeggens automatisch. 

Oorloqseconomie, 
In geval van oorlog kan cr geen sprake meer van 

zijn om de economie fen dienste Ic stellen van de 
vrije keuze der verbruikers. Eén doel -van algemeen 
welzijn stelt a lie anrlerc overwegingen in de scha­ 
rl 11w, nl. : de verwezenlijking van een maximum­ 
krachtinspanning met het oog op de eindzege. 
Dit objectief heeft tweeërlei uitzicht. Eerst en 

vooral een eigenlijk economisch uitzicht : de voort­ 
breng-si van al"'\va1 nuttig is voor den oorlog dient 
lot op den hoogsten graad doorgedreven te worden; 
dan een financieel uitzicht. : het tot stand brengen van 
xoodnnigc monclnirc en Iinnnciecle voorwanrdcn dat 
rie Slaat zich doorloopcnd het grootste deel der natio­ 
nale productie kan tocëigenen, eventueel ten nndcele 
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pour la mettre à la disposition de l'effort de guerre. 

Aux Etats-Unis, les dépenses publiques sont passées 
de 9,1 milliards de dollars en 1939 à 98 milliards en . 
1944 et. les recettes de 5,4 milliards à 40,8 milliards. 
En Grande-Bretagne, les dépenses atteignent 5,9 mil­ 
liards 'de livres en 1944 contre 1,3 milliard en 1939 

. et les recettes 3 milliards contre 1 milliard. 

L'effort de guerre a porté l'indice global de la pro­ 
rluction industrielle des Etats-Unis à 247 en novembre 
1943 conllre 103 en 1936 (base 100=1935-1939). La 
Grande-Bretagne seule a produit de septembre 1939 11 
jnin 1944 25.116 tanks cl 102.609 avions de toutes 
catégories. 

Le problème financier fut particulièrement délicat· 
dans les pays en guerre. En effet, l'expansion de l'acti .. 
vité économique, la mise au travail des chômeurs, des 
femmes, des inactifs, l'allongement de la durée du 
Ira vail et la hausse des salaires augmentèrent le 
revenu national précisément à un moment où il fal­ 
lait -réduire la consommation privée .pour laisser le 
maximum de biens disponibles pom· l'effort de 
guerre. 

Si, grâce à leurs immenses ressources et au fait 
qu'ils ne sont entrés en guerre qu'en décembre 1941, 
les Etats-Unis semblent avoir pu maintenir clans une 
certaine mesure leur niveau de vie, il n'en f'ut pas de 
môme en Grande-Bretagne. 

Dans ce pays, le revenu total des personnes privées 
est, passé de 4.779 millions de livres en 1938 à 
7.708 millions de Iivres en 1943, tandis que les quan­ 
tités de biens et do services consommés par ces mêmes 
personnes ont baissé de 21 p.c. Cc fait est Ic résulta'! 
de la hausse 'des prix, du rationnement, ainsi que de 
l'augmcnlation rie l'effort fiscal (15,2 p.c. d11 revenu 
contre 9,H p.c. en 1938) dt de l'épargne privée 
(19,3 p.e. 1cl11 revenu contre 3,5 p.c. en 1938). 

Ces quelques chiffres indiquent de quelle faç-.011 
l'orgnnisation financière de l'économie de guerre con­ 
l rib uc [1 meure une proportion maximum de la pro­ 
duction nationale n la disposition de l'Etat. 

D'une part, la production nationale est augmentée. 
D'autre .part, ]a consommation privée est limitée pa 1· 
Ic rationnement, Ja lnxal.ion , l'emprunt Iihrc ou 
forcé. Ln marge croissante entre la production et la 
consommation dl. disponible pom l'effort. de guerre. 

L'Etat acquiert cette marge au moyen des ressources 
supplémentaires que lui procurent l'emprunt et l'im­ 
pôt. Dnns la mesure où ces ressources sont insuff'i­ 
saules, il a recours n l'expansion rnonétairc, c'est­ 
à-dire à l'inflal.ion. 

van het privé-verbrùik, om die productie ten dienste 
le stellen van de oorlogsinspanning. . 
ln de Vereenigde Staten zijn de staatsuitgaven van 

$ 9,1 milliard in 1939 tot$ 98 milliard in 1944 geste­ 
gen en de ontvangsten van $ 5,4 milliard tot 
$ 40,8 milliard. In Groot-Brittannië bereiken de uit­ 
gaven ,{: 5,9 milliard in 1944 tegen t 1,3 milliard i,n 
1939 en de ontvangsten ;E 3 milliard legen ;f 1 mil­ 
liard. 

Door de oorlogsinspnnning werd het globaal 
indexcijfer der nijverheidsproductie van de Veree­ 
nigde Staten opgevoerd tot 247 in November 1943 
tegen 103 in 1936 (basis 100= 1935-1939). Van Sep­ 
tember 1939 lot Juni 1944 heeft Groot-Brittannië 
alléén 25.116 tanks en 102.609 vliegtuigen van alle 
categorieën voortgebracht. 

Het financieel probleem was bijzonder delicaat in 
de oorlogvoerende landen. De expansie van de econo­ 
mische bed rij vighcid, het te werk stellen van werk­ 
loozen, vrouwen, werkeloozen, het verlengen van 
den arbeidsduur en de stijging- der loonen vermeer­ 
derden immers het nationaal inkomen juist. op het 
oogenblik dat. het prlvé-vcrbruik moest worden ver­ 
minderd om het maximum aan goederen beschikbaar 
Ic laten voor de oorlogsinspanning. 

Zoode Vereenigde Stalen. «lank zij hun ontzaglijke 
hulpbronnen en het feit dat ~.c eerst in December 1941 
in ooi-log zijn getreden, hun levensniveau in een 
zekere male schijnen le hehhen kunnen handhaven, 
is zulks evenwel niet het geval geweest voor Grool­ 
Brrttnnn iê. 
In bedoeld land is het totaal in komen van de pn ri i­ 

culioren gestegen van il 4.779 millioen in 1938 lol 
~ 7.708 millioen in 1943, terwijl de hoeveelheden 
door de particulieren verbruikte goederen en dien­ 
sten verminderd zijn met 21 pCL Dit is het resultaat 
van cle stijging der prijzen, van de ranlsoenccring 
en van de vcrhoog-ing der fiscale inspanning 
(15,2 pCL van het inkomen tegen 9,9 pCt. in 1938) 
en van het privé-sparen (19,3 pCt. van het inkomen 
legen 3,5 pCl. in 1938), 
Deze enkele cijfers tooncn aan op welke wijze de 

Iinancieele inrichting van de oorlogseconomie er toe 
bijdraagt een zoo groot mogelijk deel der nationale 
productie ter beschikking te stellen van den Staat. 

Eenerzijds is de nationale productie vermeerderd. 
t\ ndcrzijds wordt hel privé-verbruik beperkt door 
rantsoeneering, belastingen en vrije or gedwongen 
leeninzcn. De stijg·endc marge tnsschen de productie 
en hei verbruik is beschikbaar voor de oorlogs­ 
inspanning. 

De Staat verkrijgt die marge door het aanwenden 
van de bijkomende middelen welke hem door lecnln­ 
gen en belastingen worden verschaft. ln de mate dal 
die middelen ontoereikend zijn, neemt. hij zijn toe­ 
vlucht 'tot de monetaire expansie, dat wil zeggen tot 
de inflatie. 

Het gevaar van de inflatie is, dat zij een eindeloozc 
stijging van prijzen en loonen en levens een over­ 
eenstemmende waardevermindering van de koop­ 
kracht der munteenheid veroorzaakt. 

Le danger de I'in fla lion est qu'elle provoque une 
hausse sans fin ,des prix cl. des salaires et une dépré- · 
cialion correspondante du pouvoir d'achat de l'unité 
monétaire. 
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Sans doute, malgré le succès de leur politique Jinan- 1 
cière, ni les Etals-Unis, ni la Grande-Bretagne n'ont 
pu empêcher une certaine hausse des prixet du coût 
de la vie et une hausse corrélative des salaires. 

Aux Etats-Unis, l'indice des prix de gros est passé de 
103 en 1940 tl 136 en septembre 1944 et celui du 
coût de la vie de 101 à 125. 

En Grande-Bretagne, sur la base de la moyenne des 
années 1936-1938 ( = 100), l'indice des prix de gros se 
situait à 164 cl celui du coût de la vie à 133 (et 157 si 
l'on tient compte de toutes Je:;· dépenses du ménage) 
cri. septembre 1944 et l'indice des salaires à 149 en 
juin 1944. 

Dans celte mesure, ces pavs on I enregistré une 
dépréciation de leur unité monétaire. Mais ces hausse. 
sont restées dans des limites très modérées. Elles sem­ 
blent d'ailleurs inévitables dans 1111c. économie de 
guerre. 

En effet, les circonstances de guerre, telles que les 
risques maritimes, l'oricn tation de tou tes les forces 
productives vers un but unique, la penurie de. 
matières premières et de main-d'œuvrc, créent une 
tension clans le système des prix et. orientent inévita­ 
blement ceux-ci à la hausse. D'ailleurs, dans une cer­ 
taine mesure, cette hausse agit cornme un stimulant 
à la production. Il en est de môme des salaires qui 
s'adaptent nécessairement au coùt de la vie. Leur 
hausse contribue à accroître l'effort des forces de 
travail. 

Mais la Grande-Bretagne et les Etats-Unis ont com­ 
pris que l'inflalion était le plus grave danger et même, 
du point Je vue technique, la plus désastreuse solu­ 
tion du problème financier. 

S'ils ont fait dans une certaine mesure appel à l'ex­ 
pansion monétaire, ils ont cependant pu maîtriser 
celle-ci d réduire son incidence sur les prix et les 
salaires" par une vaste politique de taxation, d'cm­ 
prurits cf <l'épargné forcée, de Iaçon à résorber dans 
toute la mesure du possible Ic pouvoir d'achat. nou­ 
veau. 

Enfin, ces pays ont réalisé depuis 1940 des prngl'ès 
techniques énormes qui leur permettront, après la 
guerre, d'atteindre des niveaux de production beau­ 
coup supérieurs à ceux d11 temps de paix. L'expansion 
monétaire trouvera ainsi 1m contrepoids dans le 
scctcu r cles biens. 

Eco'nomic d'occupntion. 

Ln situation dans laquelle se sont trouvés les pays 
occupés d'Europe diffère profondément de celle d'une 
économie de guerre. 

En effet, alors qu'ils ont connu tous les désavan­ 
tages et tous les dangers d'une économie de gucrr.c, 
fels que la pénurie de biens, la chute des importa­ 
itiom, l'expansion rlu pouvoir d'achat, la hausse clos 
prix cl. rlcs safaires, nes pHys ne jouirent pas de la 
môme liberté d'nctIon que les pay" en guerre. Leur 

Niettegenstaande het succes van hun financieelc 
politiek, hebben noch de Vereenigde Staten, noch 
Groot-Brittannië een zekere stijging der prijzen en 
der levensduurte en een overeenstemmende stijging 
der loon en kunnen beletten. 

In de Vereenigde Staten is het Indexcijfer del' 
groothandelsprijzen gestegen van 103 in 1940 tot 136 
in September 1944 en dit van de levensduurte van 
101 tot 125. 
In Groot-Brittannië, op basis van het gemiddelde 

der jaren 1936-1938 (= 100), bereikte het indexcijfer 
der groothandelsprijzen 164 en dit van de levens­ 
d uur le 133 (en 157 indien rekening wordt gehouden 
met alle gezinsuitgaven) in September 1944 en het 
indexcijfer der loenen 149 in Juni 1944. 
In die mate heeft de munteenheid van bedoelde 

landen een waardevermindering ondergaan. Doch, 
de stijgingen der intlexc ijf'crs zijn heel gematigd 
gebleven. Zij blijken overigens onvermijdelijk in 
een oorlogseconomie. 

De oorlogsomstandigheden, zooals de zeevaart­ 
risico's, de oi-iêntecring van alle productieve krach­ 
ten naar een ecnig doel, de schaarschto aan gl'ond­ 
sloffen en aan werkkrachten verwekken immers een 
spaùning in ·hel prijzenstelsel en oriënteercn de 
prijzen onvermijdelijk naar stijging. Ovcriucns is 
die stijging in zekere mate een prikkel voor de pro­ 
ductie. Hetzelfde geldt voor de loenen die zich nood­ 
zakelijkerwijze aan de levensduurte aanpnssen. Hun 
stijging draagt. er loc hij de inspanning· der werk­ 
k rachtcn te vermeerderen. 
Doch Groot-Brihannië en de Vereenigde Staten 

hebben begrepen dal de inflatie het grootste gevaar 
en zelfs, uit technisch oogpunt, de rampzaligste oplos­ 
\ing van het Iinanciccl probleem was. ' 

Hc~bhen ze ccnigszins beroep gedaan op de mone­ 
taire expansie, dan toch hebben ze haar kunnen in 
toom houden en haar weerslag op de prijzen en loo­ 
nen verminderen door een ruimepolitiek van belas­ 
! in gen, lecningcn en gedwongen sparen, om aldus 
zooveel mogol ijk de nieuwe koopkracht op Ic 
slorpen. . 
Ten slotte hebben die landen sinds 1940 enorme 

technische vorderingen gemaakt die het him moge­ 
lijk zullen maken, na den oorlog, een veel hooger 
productiepeil te bereiken dan dit van vóór den oor­ 
log. De monetaire expansie · zal op deze wijze een 
tegcffwicht in den goederensector vinden. 

Bezettingseconomie. 

De toestand, waarin de bezette landen van Europa 
zich bevonden, verschilt grondig van dien eener 
oorlogseconomie. . 

Immers, terwijl zij al de nadeelen en al de gevaren 
van een oorlogseconomie, zooals de goederen­ 
schaarschte, het wegvallep van den invoer, de expan­ 
sic van de koopkracht, de stijging der prijzen en 
loonen, hebben gekend, genoten die landen nid 
deze If de vrijheid van handelen als de landen· in oor- 
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politique Iinancière et économique était en grande 
parti« dictée par l1•s exigences 1l'1111c puissance occu­ 
pante qui poursuivait des buis personnels, sans consi­ 
dération a11c1111c pour les répercussions d'une telle 
politique sur les Iinauces <~u pays occupé. 

Non seulement 1111 pays or.cup{: 11c profilait-il pas 
des circonstances polif iques cl psyr-hologiques spé­ 
ciules qui pcrmcuent d'assurer le succès d'une saine 
politiquo monéluirc d Iinuncièrc dans un. pays en 
guerre, non seulement ne pouvait-il pas lancer d'em­ 
prunts de la o Victoire » 011 amorcer une campagne 
d'épargne forcée, mais, de plus, il voyait l'occupant 
sou me lire ses ressources nat ionalos ;1 une exploitation 
systématique qui aggrarnit d'uulanl le poids des 
pertes Iinancières. 

Les Elab-Uni:,; 1:I la Grnurlc-Bretngnc ressentiront 
assurément, après la g11e-rrc, Ic poids lie leur ndmi­ 
rnble elforl. :Hais ils aurnnl en mains les atouts d'une 
politique financière dont ils opt déterminé librement 
cl ralim111111·llcmcnl les morlal i IÎ';. el. d'un appareil de· 
production considéruhlcment agrandi cl entièremcnl 
modernisé. 

La-Belgique, au coutrn ire, s'est trouvée en scptcm­ 
hrc 1944 avec une situai ion monétaire et financière 
dungnreuscmcn! compromise, -- pendant. quatre nus 
on avait tout a11 plus p11 s'cfforuer <le la rendre ln 
moins mauvaise possible, - et. su rl on l avec 1m nppn­ 
reil de production usé, c11 partie détruit, sans stocks 
cl sans possibi'lité rlc reprise économique immédiate, 
sinon après un apport trh, considérable rl'importa­ 
lions. 

La Belgique a subi fa guerre dans ses morts, ses 
blessés, ses prisonniers, dans la présence odieuse de 
l'occupant, les emprisonnements, les déportations: 
muis elle l'a s11hic (~galcrn1-.nl rlans son patrimoine éco­ 
nomique, duns les clcslructio11s d dans l'cxploif nl iou 
systématique dont elle fut viel imc. En cela résirlo :-011 
vér itahle appauvrissement, dont la situation finan­ 
cière est pour ainsi dire la manifestation 011 le bilan 
provisoire. 

,\ C<'.I égard, toutefois, 1111c distinction sïn1po~c. 

Prendre une altiludc passire i1 l'égard de la rl<-,:--ns­ 
Ireuse situation [innncièrc de septembre 1044 ne cou­ 
si sl.o pas il consncrcr simplement l'appanvi-isscrrtent (le 
g-11crrc. Cel appuuvrisserncnl c:sl réalisé. Il est consa­ 
cré ; il ne peul plus être sup primé. si cc n'est Cil J'l'.l'.ll­ 

pérnnt clans tonic la mesure d11 possible sur I' Allcnia­ 
gne cl ses alliés une partie de cc qu'ils ont pris a11 
pays. 

Ne p:,~ agir en rnat ièro monétaire d l'inancièrc 
serail, a11 con lm ire, ajouter i1 ln lourde charge ck 
notre appauvrisscmon! économique 1111c pede 11011- 
volle par une dépréciation excessive de la monnaie cl 
une hausse exagérée clc!i prix. 611 enlèverait ainsi 11 
tous ceux qui jouissent de rémunérations et de reve- 

log. Hun Iinuncieclc en economische politiek was 
voor een groot deel bepaald door de cischen van een 
bezettende macht die persoonlijke doeleinden na­ 
streefde zonder ook maar cenigszins te letten op den 
weerslag van zulk een politiek op de financiën van 
hel hczellc land. 

Niel a'llecn had. een bezet land geen baat bi,j ,de bij­ 
zonrlcre politieke en psychologische omstandigheden 
welke toelaten het succes van een g·czonde monetaire 
en Iinanclcclc politiek in een ooriogvoe:rend land te 
verzekeren, niet. alleen mocht hel geen << Victorie )> 
lccningcn uit.geven of tot gedwongen sparen aanzet­ 
ten, doch daarenboven zag het den bezetter -zijn 
nationale rijkdommen. stelselmatig uitbuiten, wat 
hd. g·c1v-ich L der linancicelc verliezen nog verergerde. 

De Vereenigde Stalen en Groot-Brillannië zullen 
gewis na den oorlog het ·gewi.cht van: hun bewou­ 
rlorenswnnrrfigo inspanning gevoelen. EPn Iinancieele 
politiek, waarvan ze de modaliteiten vrijelijk en ratio­ 
ned hebben bepaald, en een heel wat vergroot c11 
gan~ch g-emodcmisecr'CI productieapparaat zijn echter 
Iak.torcn die ze zullen kunnen laten gelden." 

België daarentegen bevond zich in September 1944 
in een nelcligcn f'inancicelcn en monetairen toestand 
·-· gedurende vier jaar had men zich ten hoogslo 
kunnen beijveren dezen toestand het minst slecht te 
maken-· en hel beschikte slechts over een versleten, 
!en rlcclc vernidigd productieapparaat. zonder voor­ 
rarlcn en zonder mogelijkheden van onmiddellijke 
economische heropleving, tenzij na een aartsicnlijkcn 
import van allerlei producten. 

Bezet België heeft. den oorlog gedurende twee en 
vij flig marmelen ondergaan in zijn dooden , zijn 
g-rwondcn, zijn gevangenen, in de tcgcnwoorrlighcid 
van den hatclijken bezetter, in de aanhoudingcn , de 
deportaties: doch hel heeft hem ook onclergaaB in 
xijn economisch patrimonium, in de vernicligingen 
en in de stelselmatige 11i1l.bniting- waarvan hel het 
~lach lof'fr-r was. Daarin bestaat zijn werkelijke verar­ 
ming , waarvan de f'inanoieele toestand om zoo te 
wgg0n rlc weerspiegeling of de voorloopige balans is. 
lJ1 dil opzicht moet. echter een onderscheid worden 

!!Cmankt. 
Een passieve houding aannemen ten opzichte van 

rien rampzaligen finnncieelen toestand van Septem­ 
ber 1944: bestaat er niet in de oorlogsvcrarming zon­ 
der meer lé aan vaarden. Die verarming is een feit. 
Zij slar1l onom~footeli,ik vast en kan niet meer wegge­ 
wcrk l worden, tenzij door op Duitschland en zijn 
geallieerden zooveo! hel. maar cenigszins mogelijk is. 
hetgeen zij aan het. land hebben ontnomen le ver­ 
halen. 

Niet. optreden op monetair en financieel gebied zou 
danreu legen hij den zworen last van onze economi­ 
sche verarming nog een nieuw verlies voegen door 
een overdreven waardevermindering der munt. en 
een bovenmatige $lijging 'der prijzen. Aan degenen 
die vaste hszoldigingcn en inkomsten genieten, 
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nus fixes et, en particulier-, aux épargnants le· peu que 
la guerre leur a laissé. 

Le moment est venu de faire un bilan, tout h Iait 
provisoire sons doute, de l'occupation allemande. li 
faut c1ue ic pays voie clairement où il en est et quelle 
est l'importance des sacrifices qu'on lui demande. 
Mais il faut également qu'il sache <pie les sacrifices ne 
seront pas répartis aveuglément et au hasard par la 
solution de facilité de l'inflation, mais, a11 contraire, 
équitablement et en fonction des possibilités de cha­ 
cun par un assainissement monétaire et un ensemble 
de mesures fiscales appropriées. 

II est souhaitable, dès lors, de suivre l'évolution de 
la situation Iinuncière du pays depuis mai 1940. 

~ 3. LES PROBLEMES A EXAMINER. 

Le principal objet de cel exposé est de donner 1111 
bilan, d'ailleurs tout lt fait provisoire et .'1 certains 
égards très sommaire, de la situation rinandi:rc d11 
pays. On HC dispose évidemment pas de tous les élé­ 
ments nécessaires pour donner ;1 cc bilan la précision 
voulue. Mais il importe avant loul de voir cln ir, même 
si certaines estimai ions ou certains chiffres sont sujets 
ù caution et devront êtrn rcvisés plus lard. Il ;;'agit 
d'un travail provisoire, destiné à éclairer le pay;. sur 
les nécessités de l'heure. On s'efforcera principale­ 
ment de fournir an pouvoir législatif cl ;1 l'opinion 
publique un exposé objectif des éléments d'npprécia­ 
lion qui leur sont nécessaires en un moment 01'1 d'im­ 
portantes décisions monétaires et financières doivent 
être prises. 

A11 point de départ de cel exposé, il s'indiquc de 
dresser 1m inventaire des perles résultant de la g11cl'r<'. 
:\_ eet ég-arcl en particulier, l'exposé revêt un caraeti·r<' 
provisoire. Les chiffres proposés fixen! simplement 11n 
ordre de grandeur. Le chapitre premier l'SI consacré 
/1 cc problème. 

Urn, fois l<'s perles connues, il faut en étudier les 
répercussions sur la situation Iinanciùrc et monétaire. 
Le chapitre IT exnm inc cc problème pont· la période 
HH0-1944, Le chnpitre TH nnalvsc en détail la ::-il!Ht­ 
fion felle qu'elle se pré,tcJ1lnil :111 moment de la lilié­ 
ration , 

Tous les éléments du prohlèmc élan! ainsi réunis, 
il a 1:lé procédé, n11 chnpitrc IV, ù l'éludp cks mesures 
d'nssnin isscmenl monétaire ri financier. 

Pourquoi ces mesures s'imposent-clics ? Quels en 
furent ]Ps premiers rés11llals ? Quelles mesures doi­ 
vent encore êlrc prises pour mener l'œuvrc d'assni­ 
nisscmnnt /1 lionne fin ~ Telles sont Jes questions exn­ 
minées dans cc chapitre IV. 

en in 't bijzonder aan de spaarders, zou men zoo­ 
doende hel weinige dat de oorlog hun gelaten· heeft, 
ontnemen. 

Het oogenhlik is gekomen om een, ongetwijfeld 
heel voorloopige, balans van de Duitsche bezetting­ 
op te maken. Hel land moet duidelijk inzien hoc het 
cr voor slaat en welk de omvang is van de gevergde 
offers. Doch het moet ook welen <lat de of fers niet 
blindelings en op goed geluk af door de schijnoplos­ 
sing der inflatie zullen worden verdeeld, maar inte­ 
gendeel op billijke wijze en in functie van ieders 
mogelijkheden, dool' een monetaire saneering en 
door een geheel van aangepaste fiscale maatregelen. 

Dienvolgens is hel wenschelijk de evolutie van 
's Lands financieelcn toestand sinds Mei 1940 na te 
gaan. 

§ 3. DE TE ONDERZOEKEN PROBLEMEN. 

Het voornaamste doel van dit exposé is een overi­ 
.iens geheel voorloopige en in zekere opzichten 
zeer beknopte balans van den Iinancieelen toestand 
van hel land te g-c\'cn, 'Men beschikt natuurlijk niet. 
over al de noodige gegevens om aan deze balans de 
verlangde nauwkeurigheid te geven. Het is vooral 
van hrlang klaar te zien, zelfs als zekere schattingen 
or cij l'ers met voorzichtigheid moeten aan vaard wor­ 
den en later dienen le worden herzien. Het hetreft 
een werk met een voorloopig karakter, bestemd om 
het land anngnrmde de noodwendigheden van het 
oogcnhlik voor le lichten. Men zal hoofdzakelijk 
trachten aan de wetgevende macht. en de openbare 
opinie een objectieve uiteenzetting te geven van de 
apprccinf ic-elemcnten die zij noodig hebben op een 
oogcnblik waarop belangrijke monetaire en Iinan­ 
cieclc besl issingcn moeten genomen worden. 
nij rlr-n aanvang van dit exposé, is bel noodig 

een inventaris op Ic maken van de nit den oor­ 
log- voortspruitende verliezen. Vooral in dit opzicht 
heeft de uiteenzetfing een voorloopig karakter. De 
naar voren gchrnchlc cijfers geven slechts een eerste 
ovcrzichl. Het eerste hoofdstuk is aan dit probleem 
gewijd. 

Eens dat de verliezen hek end zijn, moet de weer­ 
~l;1g cr van op den Iinancicclen en monotalren toe­ 
stand bestudeerd worden. Hoofdstuk II onderzoekt 
dil vraagstuk voor de periode 1940-1944. Hoofd­ 
stuk UT ontleedt in hijzondcrhcdcn den toestand 
zooals hij zich op het oogcnhlik van de bevrijdlng 
voordeed. 

Nadat alle elementen van het. vraagstuk op deze 
wijze samengebracht zijn, gRnt men in .hoof'dstuk IV 
over tot de sludlc van de maatregelen strekkend tol 
mon ri aire en f'innnoieele sanccring , 
\\7nnrom dringen deze maatregelen zich op? Welke 

waren hun eerste resnltnten 11 Welke mnatrègnlen moe­ 
len nog genomen worden om hel werk éler sance­ 
l'Ïng tot een goed einde te hrcng~~n? Deze vragen 
zullen in bedoeld hoofdstuk TV onderzocht worden. 
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Le dernier chapitre, enfin, donne un aperçu de la 
situation monétaire et financière depuis la libération 
et des effets probables de I'ussainlsscment. 

CHAPITRE ll. 

LES PER'l'ES llf:SUI/l'A~'l' m: LA GUKIŒE .. 

Ten slotte geeft het laatste hoofdstuk een overzicht 
van den mouetaircn en Iinancieelcn toestand sedert 
de bevrijding en tevens van de waarschijnlijke gevol­ 
gen der sancering. 

Il n'est pas encore possible, i1 l'heure actuelle, 
d'estimer d'une manière précise les pertes résultant 
de la guerre. 

D'une part, les pertes les plus récentes, telles que 
celles résultant des opérations militaires cl' aoùt­ 
septembre 1944 et. de décembre 1944-jmwier 1945 et 
les dommages causés par les bombes volantes, ne sont 
pas encore connues. D'autre part, de nombreux ren­ 
seignements concernant · l'importance globale des 
pertes subies depuis mai 1940 Ion l défaut. Dans cer­ 
tains cas, il ne sera probablement pas possible de 
trouver un chiffre précis. notamment en cc qui con­ 
cerne l'épuisement des stocks industriels; dans 
d'autres cas, on ne disposera de renseignements 
exacts 'que lorsque des enq uêtes approfondies et des 
études minutieuses auront été faites : par exemple, 
pour les dommages de guerre aux immeubles. 
Faut-il, dès lors, remettre à plus tard l'examen de 

l'important problème des pertes résullnn l de la 
guerre P L'absence de renseignements précis enlève­ 
t-èlle toute valeur à un premier essai d'estimation ? 

;~ 
II semble, au contraire, qu'il soit de la plus haute 

importance, an sortir d\rn conflit de l'enveruure de 
celui que le pays a connu, de faire tont. au moins un 
tour d'horizon, d'énumérer brièvement les principales 
pertes subies par le pnys et d'en fixer approx imativc­ 
ment l'ordre de grandeur sur la base des renseigne­ 
ments, assurément incomplets, dont on dispose. 

Bien que provisoire et sujette à révision, celle pre­ 
mière vue d'ensemble permettra de mieux situer les 
problèmes monétaires et finanders actuels. L'analyse 
de la situation financière au 4 septembre 1944 donne­ 
rait un aperçu incomplet des sacrifices imposés par la 
guerre. Proposer 1111 assainissement de cette situation 
f'inancière sans mettre en parallèle, - toul n11 moins 
ii titre de première approximai ion, -- 1111 tnhlonu 
schématique des portes glolinles, serait priver le l(~g-is- 
1 atcur el le pays tout en tier d'un· importun I élémcn 1 
d'appréciation. 

Ce qui importe dans cc premier aperçu, c'est moins 
Ic chiffre absolu des pertes globales ou de l'une ou 
l'autre catégorie spéciale de dommages, 1111e l'ordre de 
grandeur de la perte d'ensemble. 

Ces réserves étant faites n11 sujet du caractère pro­ 
visoire et approximatif clcs estimations, il nous faut 
préciser quelque pen ln notion de (( pertes glohnlcs 
résultant de la gnel're n. 

HOOFDSTUK Il. 

DE VERLIEZEN VOOH1'SPRUI'l'END UlT DEN 
OOULOG. 

Hel is thans nog niet mogelijk de uit den oorlog 
voortvloeiende verllczcn nauwkeurig le ramen. 

Ecnerzijds zijn de jongste verliezen, zooals die 
welke aan de oorlogshandelingen nm Augustus­ 
September 1944 en December 1944-.Januari 1945 te 
wijten zijn en de door vliegende hommen aange­ 
richte verwoestingen, nog niet bekend. Anderzijds 
nntbreken nog talrijke inlichtingen betreffende den 
globalen omvang van de sedert ~foi 1940 geleden ver­ 
liezen. In sommige gevallen zal hel waarschijnlijk 
niet mogelijk zijn lot juiste gegevens Ic komen, 
vooral wat aangaat de vermindering van de nijver­ 
hcidsstocks: in andere geYallen zal men slechts na 
grondig onderzoek en nauwkeurige studie over juiste 
inlichlingcn beschikken : b.v. wat betreft de oorlogs­ 
. schade ann on roerende goederen. 

Moel hel onderzoek van het belangrijk vraagstuk 
van de aan den oorlog te wijten verliezen dienvolgens 
lol Infer worden uitgcstcld P Ontneemt hel gebrek aan 
nauwkeurige inlichtingen alle waarde aan een eerste 

· rarningspoging P 
Het schijnt integendeel van hel hoogste belang, na 

een zoo omvangrijk conflict als het land juist. door­ 
worsteld heeft, ·1c11 minste een voorloopigc balans op 
Ic maken. de voornaamste door het land geleden ver­ 
liezen in ·1 kort op Ic sommen en, op grondslag van 
de onvollcdijrc iniirhtingen waarover men beschikt, 
rlc bclangrljkhoid er van hij benadering vast le 
stellen. 

Alhoewel vonrloopijr on voor herziening vatbaar, 
zal dit eerste overzicht hel mogelijk maken de hui­ 
dige monetaire en financieele vraagstukken beter te 
silueercn. De ontleding van den Iinancieelen toe­ 
stand op 4 September 1944 zou een onvolledig beeld 
geven van de door den oorlog ge,,crgde offers. 
Gczonclmnking van dezen financieelen toestand voor­ 
stellen zonder - Len minste als eerste benaderende 
raming - terzelfder tijd een schematisch overzicht 
van de globale verliezen te geven, ware den wetge­ 
ver en hel gansche land een belangrijk appreciatie­ 
clement onthouden. 
Wal in dit eerste overzicht van belang is, is min­ 

der hel. absoluut cijfer van de globale verliezen of 
van de ecnc of andere speciale categorie van schade, 
dan de hcnnderende omvang von het totaal verlies. 

Na dit voorbehoud betreffende het voorloopig en 
benaderend karakter van de romingen, dient het 
begrip (( globale uit den oorlog voortvloeiende ver­ 
liezen n nauwkeuriger bepaald te worden . 
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§ 1. LA NOTION DE 1 § 1. HET BECRIP it GLOBALE UIT OEN OORLOG 
<1 PlRTES GLOBALES RESULTANT DE LA GUERRE». 1 VOORTVLOEIENDE Y.ERLIEZEN ». 

Après la guerre 1914-1918, ou s'est en général con­ 
tenté d'estimer les perles sur capital ou même, d'une· 
manière plus étroite encore, les. « domrnnges de 
guerre », c'est-à-dire les dommages aux immeubles 
privés. 

Il est évident que cette conception est beaucoup trop 
étroite. Ainsi que les spécialistes l'ont souligné, la 
perte sur capital comprend tout au moins les perles 
sur immeubles et sur stocks. 

Si l'on vent avoir une vue complète des censé­ 
q ucnces de la guerre, il fout toutefois donner ù la 
notion de 11 pertes globales n une acception plus 
large et. y inclure également des éléments leis que 
l'ensemble des forces cle travail réquisitionnées ou 
déportées et des produits prélevés par l'occupant sans 
compen sation. 

Il est incoutcstable qu'en temps de paix -lc chômügc 
ou. un incendie détruisant un dépôt de marchandises 
sont considérés comme une perte pour un pays. On ne 
voit pas, dès lors, pourquoi ln déportation des travail­ 
lems et un excédent non compensé des exportations 
sur les importa Lions ne cons titueraicn t pas une perte 
;111 même titre. 

Sans clou le pourrait-on objecter que de lellcs perles 
ne doivent pas être dédommagées pnr l'Etat. Mais cc 
-sont là des considérations d'un ordre d'idées dif'Iéron! 
de celui qui nous occupe pour le moment. 

Si les dommages aux capitaux réels sont parl.icu­ 
lièremcnt graves parce qu'ils mettent en danger l'ave­ 
nir du pays, s'il est clone d'un intérêt national de les 
réparer Ic plus rapidement possible, il est non moins 
certain q uc ces autres élérncn ts, 1 cl s que le I rava i I cl 
1,) production prélevés par I'occupan l sans compensa­ 
lion, constituent de ·vél'itables pertes. fi li\ a donc 
aucune raison {le k$ négliger ou de les pnsscl' sous 
silence. 

Les perles sur capital se traduisent par 1111 appau­ 
vrissement rée] du pays, par une diminution d11 patri­ 
moine nnlional ; les nutrcs perles se sont trnduitcs par 
\,n abaissement général du n iveau de vie, c'est-à-dire 
par 1111c diminution 'du reverni réel mis il ln disposi­ 
tion de la colleotiv ité 011, pour utiliser une expression 
f'arnilièrc, par le fait q11c, dans une certaine mesure, 
cc ln Belgique a tra vailló pour rien pendant quatre 
uns ,, . Eu semble, ces deux catégories de pertes repré­ 
scnlcul le sacrifice glolH11 imposé à la communaulé. 

No11s entendons clone pnr. perte» r;loba/c.~ résulum! 
de la guerre l'cnscmhlc des biens mobiliers et immo­ 
hilicrs, des services et des capitaux qui ont. été perd lis, 
détruits, détériorés ou endommagés par suite de la 
guerre ou de l'occupation allemande, 011 <lont lu dis- 

· Na den oorlog 1914-1918 heeft 'men cr zich over 
'L algemeen toe beperkt de kapitanlverliezen of zelfs, 
nog enger, de « oorlogsschnde », anders gezegd de 
schade aan de · private onroerende goederen, te 
begmotcn. 
• Hel ligL voor de hand dat dit begrip veel te eng is. 
Zoonls de specialisten hebben aangestipt, omval het 
kapitaalverlies minstens de verliezen op onroerende 
goederen en op voorraden. 
Wil men een algemeen overzicht van de gevolgen 

van den oorlog hebben, dan dient evenwel aan hel 
begrip r,lobale verliezen een ruimere beteekenis te 
worden gegeven en 'dienen cr eveneens in le worden 
opgcnomcll beslaudrlcolen zooals de opgeëischte of 
weggevoerde arbeidskrachten evenals de producten 
welke door den bezet ter zonder compensa lie werden 
weggenomen. 

Hel. is Hiel. '11: ontkennen dal, in vredestijd, werk­ 
loosheid rif een brand diP een gocdcrenopgfagpfoats 
vcrnicl.igl, als c<~11 verdies voor het land worden 
beschouwd. Dk11 volgens kan men niet inzien 
waarom het wegvoeren van de arbeiders en een niet 
door invoer gecompenseerde uitvoer niet evenzeer 
een ver! ics zouden betcckcncn. 

~kn zou diù1rtcg<~11 kunnen inbreng-en dat zulk een 
verlies door den Slaat niet hoef! vergoed Ic worden. 
Maar deze beschouwing houdt verband met een ander 
standpunt dan dil waarop wij ons thans stellen. 
Is de schade aan rcëcle kapitalen bijzonder ernstig 

omdat zij 's Lands toekomst in gc,,a;1r brengt en is het 
dus een nationual belang deze :t.00 spoedig mogelijk 
le herstellen, niet minder zeker is het dat de andere 
bcslanddcclcn, zoonls de zonder compensatie door den 
hczef lnr opgeëischtc arbeid en productie, uierkelijke 
»eriiezen hcleekencn. Er bestaat d 11s geen reden toc 
ze le verwaarloozcn of Ic verzwijgen. 

De kupitaalvertiezcn hebben een werkelijke vcrar­ 
ining- van het land, een vermindering van het natio­ 
naal pat1·imo11i11111 lcn gpyo]gc; de andere vcrltczcn 
hebben zich laten voelen door een algcmccnc verla­ 
ging van den Ievcnsstandaarrl, anders ,Q'CZe,!.!d, door 
c~n,1 vermindering van het werkelijk inkomen dal ter 
beschikking van de g~mccnsr.hap werd gesteld of. om 
een vertrouwde uitdrukking le gebruiken, door lid 
feit dut 1c België, in een zekere mate. g-cclurcnclc vier 
jaar vnor niets heeft gewerkt n. Tc vamen g-rnonwn, 
/ '· 
, crtcg en woordigen deze twee ca tegoricën verliexen 
het. globaal offer dat de gemeenschap werd opgelegd. 

Door alobale uit den oorlog voortvloeiende ver­ 
liezen verstaan wij dus de gezamenlijke roerende en 
onroerende goederen, diensten en kapitalen welke 
door den oorlog of de Duitsche bezetting verloren, 

1 vernietigd, geschonden of beschadigd werden, of 

l 
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position ou la jouissance a été enievée à la collectivité 
nutionulc par l'occupant ou à son profit. 

Ces pertes rcvêter~t 11n double aspect. Les unes sont 
physiques : elles doivent être estimées co monnaie. 
Les u u Ires son l financières : elles correspondent à des, 
pertes physiques dont 011 ne connaît pas l'importance 
exacte. 
Les pertes physiques comprennent, par exemple, le 

matériel de l'armée en 1940, les dommages de guerre 
aux meubles el aux immeubles, l'usure et le manque 
d'entretien du domaine public el privé el en particu­ 
lier de l'appareil de production, les réquisitions de 
de toute espèce. L'estimation <le ces pertes en valeur 
pose des problèmes particulièrement délioats. .Les 
chiffres proposés rcvêtcn! inévitablement un carne­ 
tère lrès approximatif'. 

Pour les pertes [uuincières, lel les q uo les Irais 
d'occupation.: le solde créd iteur en cleal'ing, lt:,, 
Heichskrcditknssenscheine, au contraire, la. perle 
nominale est connue avec précision, sans qu'il soil 
toujours possible de déterminer dans quelle mesure 
celle-ci correspond ù une perle réelle. 

Les frais d'occupation, par exemple, ont servi en 
pari ic tt couvrir Ic coût réel de l'eut retien des troupes 
allemandes. mais en partie égalcmcn t à des achats de 
marchandises au sujet desquels on ne dispose d'aucun 
renseignement. 

Sans doute, les sommes dépensées pur l'ennemi 
dans notre pays, sous forme de frais d'occupation, de 
paiements en clearing el de réquisitions d'immeubles, 
de marchandises et de forces du travail, sont passées 
dans les mains de Belges. Cc Init ne diminue toute­ 
fois pas la perle pour ln collectivité dans son ensem­ 
ble. Cett.e création d'un revenu sans augmentation 
correspondante des biens de consommation ou d'in­ 
vcstisscrncnt disponibles constitue précisément Ic 
phénomène de I'inf'Intion. Fn temps normal, celui qui 
acquiert un bien ou un service, créant ainsi un revenu 
dans le chef du vendeur, ne dispose du pouvoir 
d'achat nécessaire qu'après avoir fourni lui-même 
une prestation économique ou, dans le cas d'une 
saine expansion de crédit, que parce qu'il s'cngi,gc /1 
fournir une prestation économique au moyen de~ 
capitaux mis à sa disposition. Pendant les cinquante­ 
deux mois d'occupation, le revenu trouvant sa source 
clans Jes dépenses ou les exigences allemandes n'im­ 
pliquait aucune prestation de la part de l'occupan 1. 
Pour la communauté belge dans son ensemble, ces 
opérations se sont soldées par un prélèvement sur ln 
fortune nationale ou sur Ic revenu national au prof'it 
de l'occupant. Il est indifférent que les biens on les 
services aient été exporl.6s vers l'Allemagne on utilisés 
en Belgique. Les ouvriers déportés comme les 
ouvriers mis an travail en Belgique, les mm-ohnndises 
exportées comme les matières premières et les pro­ 
duits réquisilioHnés 011 consommés sur· place, même 
l'usage des immeubles et des terrains occupés par 
l'ennemi constituent au même titre une perle nette 

waarvan de beschikking of het genot door den bezet­ 
Ler of ten voordeele van den bezetter aan de nationale 
gemeenschap werd onttrokken. 

Deze verliezen hebben een dubbel aspect. De eene 
zijn: physische verliezen : zij moeten in geld worden 
geraamd. De andere zijn Jinancieele verliezen : zij 
stemmen overeen met physischc verliezen waarvan 
de belangrijkheid niet juist bekend is. 
· De physische uerliezen. omvallen, bij voorbeeld, het 
legermaterieel van 1940, de oorlogsschade aan de 
roerende en oil roerende goederen, de slijtage en het 
gebrek aan onderhoud van het openbaar. en privaat 
domein, in 't bijzonder van het productieapparaat, 
de opeischingen van allen aard. De raming van de 
waarde <lezer verliezen is zeer moeilijk. Onverrnijde­ 
lijk. zijn de naar voren gebrachte cijfers slechts bena­ 
derend. 

Daarentegen is voor de [uuuicieele verliezen, zooals 
de bezettingskosten, het clenringcreditsnldo, de 
lleichskredilkassenseheine, het nominaal verlies 
nauwkeurig- bekend, zonder dat het. altijd mogelijk 
is te bepalen in welke mate dit met een werkelijk 
verlies overeenstemt. 

De bezettingskosten b.v. hebben gedeeltelijk ge­ 
diend tot. het dekken van de werkelijke ondcrhouds­ 
kosten van de Duitsche troepen, doch tevens gedeel­ 
tclij k tot het unnkoopen van goederen omtrent welke 
men over geen enkele inlichting beschikt. 

Zeker zijn de sommen die door den vijand in ons 
land werden uitgegeven in den vorm van bezettings­ 
kosten, clearingbetalingen en opeisching van gebou­ 
wen, goederen of arbeidskrachten, in het bezit van 
Belgen gekomen. Dil feit vermindert evenwel niet 
het verlies voor de gemeenschap. Dit in het leven 
roepen van een inkomen zonder overeenstemmende 
verhooging van beschikbare verbruiks- of beleg­ 
gingsgoederen is juist het in Ilatieverschijnscl. In 
normalen tijd beschikt degene, die een goed of een 
dienst verkrijgt en aldus door deze verwerving een 
inkomen bij dei, verkooper in het leven roept, 
slechts over de noodige koopkracht na zelf een econo-. 
mische prestatie te hebben geleverd of, in geval van 
een gezonde kredietexpansie, na zich er toe verbon­ 
den te hebben door middel van de le zijner beschik­ 
king gestelde kapitalen een economische pees-talie te 
leveren. Gedurende de twee on vijftig maanden bezet­ 
ting sternrle het inkomen voortvloeiend uit Duitsche 
uil.gavèn of cischen met geen enkele prestatie vanwege 
den bezetter overeen. Voor de Belgische gemeenschap 
in haar geheel beteekendcn deze verrichtingen een 

· heffing op hel nationaal vermogen of het nationaal 
inkomen ten voordcele van den bezetter. Het îs van 
geen belang of de goederen of diensten naar Duitsch­ 
land werden uitgevoerd of in België werden gebruikt. 
De weggevoerde werklieden evenals de in België te 
werk gestelde arbeiders, de uitgevoerde goederen zoo­ 
wel als de ter plaatse opgeëischte of verbruikte grond­ 
stoffen en producten, zelfs het gebruik van de door 
den vijand bezette gebouwen en terreinen, bcteeke- 
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pour la collectivité nationale, puisque celle-ci n'en 
aura plus jamais ou n'en a plus eu la jouissance pen- 
dant un certain temps. · 

Il paraît doue raisonnable de considérer l'entièreté 
ties moyens de paiement mis à Ja disposition de l'occu­ 
pant, tels que les Hcichskreditknssenscheine, Jes Irais 
d'occupation el autres frais similaires, le solde crédi­ 
Ieur en clearing, comme une perte directe pour Ie 
pays, même si la mise en circulation de ces moyens de 
paiement ne s'est pas traduite par une exportation de 
biens et de services. 

En ajoutant le montant ainsi obtenu aux pertes 
physiques, telles _que les dommages de guerre, cer­ 
taines réquisitions, l'usure et la dépréciation de l'actif 
national, on obtiendra approximativement Je mon­ 
tant global des pertes résultant de la gucnc. 

Une certaine prudence s'impose cependant, lors­ 
qu'on essaie de donner une vue d'ensemble de ces 
pertes. 

Toul d'abord, on se heurte Inévilnhlcmcnt t, des 
doubles emplois. Comme il a étó signalé plus haut, 
Ic chiffre global ne contituc qu'une npproximation 
dont l'ordre de grandeur seul est ù retenir. Dans hl 
mesure du possible, les doubles emplois ont été évités, 
notamment en ce qui concerne les réquisitions cl 
l'épuisement des. stocks, qui sont en grande partie 
représentés par des perles financières. 

Mais un problème beaucoup plus délicat se pose 
lorsqu'il s'agit de faire ln somme des dif'Iérentcs 
pertes. 

Là dificullé résulte du fait que les perles finan­ 
cières, exprimées en francs, représentent des quanti­ 
tés variables de biens et de services d'après l'époque i1 
laquelle ces francs ont été dépensés. En effet, la hausse 
des prix et des salaires a entrainé une diminution de 
la perle physique correspondant à une même dépense 
nominale au cours des années de guerre. Comme, pnr 
ailleurs, l'estimation des pertes physiques est faite, 
dans la mesure du possible, sur la base des niveaux 
de prix et de salaires de 1939, il faut tenir compte 
d'un certain manque d'homogénéité dans les métho­ 
des d'évaluation. Le chiffre brut obtenu correspond 
en partie ù des valeurs de 1939 et en partie á des 
valeurs variables pom la période 1940-1945. Une 
méthode d'évaluation directe de l'ensemble des perles 
sur la base des valeurs de 1939 demanderait de très 
lorurues recherches el se heurterait d'ailleurs it eer­ 
lai~-cs difficultés insurmontables. Il faut par consé­ 
quent se contenter, ;1 litre de première approxima­ 
tion, du chiffre provisoire résultant des éléments 
analysés dans les pnragr:iphes suivants, quitte ü lui 
appliquer un coefficient de correction pour ramener 
Lous les éléments à la valeur de 1939 ou de Hl45. 

nen te zelf den titel een zuiver verlies voor <le natio­ 
nale gemeenschap, aangezien deze er nooit meer van 
zal genieten of er gedurende een zekeren Lijd geen 
genot meer van heeft gehad. 

Het blijkt dus redelijk de algeheelheid van de ter 
beschikking van den bezetter gestelde betaalmidde­ 
len, zooals de Heichskrcditkassenschelrte, de bezet­ 
tingskosten en andere soortgelijke kosten, het clea­ 
ringcreditsaldo, als een rechtstreeksch verlies voor 
het land t~ beschouwen, zelfs indien het in omloop 
brengen van deze betaalmiddelen niet tot uitvoer van 
goederen en diensten heeft geleid. 

Door het aldus bekomen bedrag te voegen bij de 
physische verliezen, zooals oorlogsschade, sommige 
opcischingen, de slijtage en waardevermindering van 
het. nationaal actief, bekomt men bij benadering het 
globaal bedrag· van de uit den oorlog voortvloeiende 
verliezen. 

Bij het geven van een algemeen overzicht van deze 
verliezen, dient men nochtans voorzichtig te werk 
to gaan. 

Vooreerst komt men onvermijdelijk voor dubbel­ 
tcllingcn Ic staan. Zooals hoogcr werd aangestipt, is 
hel globaal bedrag slechts een benaderende raming. 
Voor .zoover het kon werden dubbel-tellingen ver­ 
meden, vooral wat betreft de opeischingen en het 
slinken der stocks, welke grootendeels in de Iinan­ 
ciccle verliezen zijn begrepen. .. 

Een veel moeilijker probleem is evenwel het opma­ 
ken van het totaal der verschillende verliezen. 

De moeilijkheid ligt in het feit dat de in franken 
uitgedrukte Iinancieele verliezen veranderlijke hoe­ 
veelheden goederen en diensten vertegenwoordigen 
volgens het tijdstip waarop deze franken werden uit­ 
gegeven. Inderdaad, het stijgen van prijzen en 
loonen heeft tot gevolg gehad een vermindering. van 
het physisch verlies dal overeenstemt. met een zelfde 
nominale uitgave in den loop der oorlogsjaren. Daar 
de physische verliezen anderzijds zooveel mogelijk op 
het prijzen- en Ioonenniveau van 1939 werden ge­ 
raamd, dient men rekening te houden met een zeker 
gebrek aan eenheid in cle ramingsmethodes. Het 
bekomen brutocijfcr steunt gedeeltelijk op waarden- 
1939 en gedeeltelijk op veranderlijke waarden voor 
hel tijdvak 1940°1945. Een reohtstreeksche raming 
van de gezamenlijke verliezen op grondslag van de 
1939-waarde zou zeer lange nasporingen vergen en 
trouwens sommige onoverkomelijke moeilijkheden 
ontmoeten. Bijgevolg moet men zich voor een eerste 
raming tevreden stellen met het voorloopig cijfer, 
dat dit is der in de onderstaande paragrafen ontlede 
elementen, en cr zoo noodig een verbeleringscoëffi­ 
ciënt op toepassen om alle bestanddcelen tot de 1939- 
of 1945-waarde te herleiden. 
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§ 2. ANALYSE DES ÉLÉMENTS CONSTITUTIFS 
DES PERTES GLOBALES RÉSULTANT DE LA ·auERRE. 

bans cc paragrnphc, nous donnerons une analyse 
des différents éléments dont il Iaul tenir compie 
dans I'cstimnlion des perles glol>ales résultant de la 
guerre. 

Certains éléments, pour lesquels Ioule husc d'est i- 
c. mation fait défaut, seront mentionnés pour mémolrc, 
sans qu'il soit possible d'en préciser l'importance 
quantitative. D'autres, tels les pertes Iinuncièrcs, 
pourront être analysés d'une manière détaillée. D'au­ 
tres enfin, notamment les dommages de gucn'l'. 
feront l'objet (l'une cstimntion. En principe, les [Wl'­ 

les physiques sont estimées en valeur de 1939. Le­ 
chiffres des perles nominales ou financières (clea­ 
ring, frais d'occupation, Iicichskrcditkussenscheinc) 
.corrcspondent évidemment ,'.1 des sommes comptables 
précises cl non à des valeu rs estimées. 

I. - Pertes humaines. 

Si les perles humaines, décès el invulidilû, résul­ 
tant de la présente guerre soul moins importante­ 
qu'en 1914-1918 en cc qui concerne l'année, il c~I 
évident qu'elles seront beaucoup plus élevées pour !:: 
population ci vile. 
Il en résultera une lourde charge pour l'Elul ;\ qui 

incombe le paiement des pensions militaires el civiles. 
Comme de nombreux dossiers sont encore il l'exa­ 

men, il est prématuré d'avancer des chiffres en cc qui 
concerne les perles humaines cl les charges qu'elle­ 
imposeront à l'Etat. 

Nous rnentionnerons cc poste pour mémoire. 

ll. - Matériel, équipement et installa~ions militaires. 

Par suite des· opérations militaires de mai 1940. 
la presque totalité du matériel cl des équipement­ 
militaires a été détruite ou est tombée aux mains d.­ 
l'ennemi ù titre de butin de guerre. Différentes instnl­ 
lutions militaires, telles que des forts cl Ic mur de fer. 
ont été détruites ou rendues inutilisables. 
D'après certaines estimations officieuses rl'expcr!s 

militaires, l'équipement, Ic matériel et les munition­ 
de l'armée ainsi que les installations détruites el. !<­ 
mur de fer, rcpréscnleraient approximativement un:' 
somme de 24 milliards de Iruncs en valeur de 1939. 

Evidemment, la perle physique résultant de la 
guerre n'est pas équivalente ù cc chiffre. Mais il c~I 
[neon tcslnble qu'il y a lù une perle réelle très consi­ 
dérable. Le pays doit consacrer actuellement d<':­ 
sommes importantes au rééquipement de l'armée. 

En raison du carnctèrc spécial de ces dépenses mili­ 
taires el de la dif'Iiculló d'en estimer la valeur 
11 réelle n, nous nous conlcnlcrons de mentionner c1•. 

poste pom mémoire. 

§ 2. ONTLEDING VAN DE SAMENSTELLENDE ELEMENTEN 
WELKE DE UIT DEN OORLOQ 

VOORTVLOEIENDE QLOBALE VERLIEZEN UITMAKEN. 

In deze paragraaf zullen wij een ontleding geven 
van de verschillende elementen waarmede rekening 
dient te worden gehouden bij de raming van de uit 
den oorlog voor! vloeiende globale verliezen. 

Sommige elementen waarvoor elke ramingsgrond­ 
slag ontbreekt zullen pro memol'ie worden vermeld; 
het is niet mogelijk de kwantitatieve belangrijkheid 
cr van nader aan le geven. Andere, zooals de Jinan­ 
cieelc verliezen, kunnen uitvoerig worden ontleed. 
i'\og andere, tenslotte, vooral de oorlogsschade, zullen 
worden geraamd. In beginsel worden de physische . 
verliezen in 1939-waarde geraamd. De cijfers van de 
uominule of Iinancieele verliezen (clearing, bezet­ 
tingskostcn, Itelchskreditkasscnscheine) zijn geen 
ramingen, maar wel nauwkeurige boekhoudkundige 
sommen. 

I. - Veriiezen aan menschen. 

Zijn de verliezen aan menschen, doodcn en invali­ 
den, wat het leger betreft, voor dezen oorlog niet zoo 
groot als in 1914-191&, voor de burgerlijke bevol­ 
king ligt hel voor de hand dat zij veel hoogcr zullen 
zijn. 

Daaru i L zal, wal milita ire en burgerlijke pensioe­ 
nen aangaal, een zware last voor den Staat volgen. 

Daar nog talrijke dossiers in behandeling zijn, is 
hel voorbarig cijfers naar voren te brengen wat 
betreft clic verliezen en de lasten welke zij voor den 
Staal zullen beteekcnen. 

Wij halen dezen post pro-memorie aan. 

ll. - Materieel, uitrusting en installaties van militairen aard. 

Tengevolge van de militaire operaties in Mei 1940 
is bijna al het materieel en uitrusting van het leger 
vern icld of als oorlogsbu il in handen van den vijand 
g-cY:1 llcn. V crschillendc militaire installaties, zooals 
forten en de ijzeren muur, werden vernield of 
onbruikbaar gemaakt. 

Volgens zekere officieuse ramingen zouden de uit­ 
rusting, hel materieel en de ammunitie van het leger 
alsmede de vernielde installaties en de ijzeren muur 
bij benadering 24 milliard 1939-frank vertegenwoor­ 
digen. 

Het uit den oorlog voortvloeiend physisch váiies 
hcroik t natuurlijk bedoeld cijfer niet. Doch het is 
onbetwistbuar dril. wij daar voor een zeer aanzlculijk 
reëel verlies slaan. Het fond moet thans belangrijke 
sommen aan de heruitrusting van het leger besteden. 

Gezien hel bijzonder karakter van bedoelde mili­ 
taire uitgaven en daar het. moeilijk is de reëele waarde 
cr van le schallen, zullen wij dezen post slechts pro­ 
memorie vermelden. 
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III. - Reiohskreditkassensoheine et monnaies allemandes. 1 lil. - Reichskredltkassenscheine en. Dultsche betaalmiddelen. 

Au cours des opérations militaires de mai 1940 et 
des premiers mois de l'occupation, l'armée cl les 
administrations allemandes ont effcétué leurs paie­ 
ments au moyen d'une monnaie spéciale, les !Ùichs­ 
kredükossenscbeitie. 

Ces Heiohsk roditkassenscheine Jurent retirés de la 
circulation en août 1942 et échangés contre des bil­ 
lets belges. Au 2 septembre 1944, la Banque d'Emis­ 
sion ?t Bruxelles détenait, à ce titre, des Heichs­ 
kreditkassenscheine pon r une somme rep résentun t 
3.566.547.650 francs. 

Si l'on ajoute :\ cette somme Ic montant de 
12.501.640,86 francs du compie ide virement de la 
Banque d'Em ission auprès dê la Bcichskrcditknssc et 
les 643.958.574,50 francs de Hcichskrcditknsscn­ 
scheinc, Hcichsmarks et Itcntcmarks en caisse r1 la 
Banque d'Emission i't Bruxelles (l la même date, on 
obtient un chiffre global de 4.223.007.865,37 francs 
de pouvoir d'achat émis directement par l'occupant 
et non encore remboursé par lui au moment de la 
libération. Ce pouvoir d'achat a servi ;1 prélever sur le 
pays une sornme équivalente de biens cl de services. 

IV. - Frais d'occupation et autres dépenses similaires. 

Selon les dispositions de la Convention de La Haye, 
les frais d'occupation doivent. servir uniquement :1 
couvrir les charges réelles c)c l'occupation militaire. 

Il est évident que les sommes exig ees par l'occu­ 
pant dépassèrent de loin ces charges réelles et onl 
servi pour d'importants achats. Les chiffres d11 clea­ 
ring ei des réquisitions ne donnent donc qu'une 
image partielle des prélèvements opérés par l'occu­ 
pant. Aussi bien les Hcichskrcditkassenschcine que 
les frais d'occupation ont été utilisés délibérément par 
l'Allemagne comme instrumcn t systématique de spo­ 
liation économique. 
En 1940, les Allemands exigèrent 4,5 milliards de 

francs de frais d'occupation, puis un milliard par 
mois et un milliard et demi à partir d'octobre 1941. 
Au total, les frais d'occupation se sont élevés à 
67 milliards de francs .. 

A cc montant, il y a lieu d'ajouter les frais de loge­ 
ment cl d'installation «les troupes, soit 5.766 millions. 
les indemnités aux ressortissants du Hcicli, soit 
161 millions, et un forfait de 180 millions payé à titre 
de butin de g11crre on contrepartie des avoirs des 
comptables de l'armée au 28 mai 194:0. 

On oh tien 1. ainsi un total de 73 .107 millions de 
f roncs de frais d'occtipation et de dépenses similaires 
jusqu'à fin août 1944- 

Gedurende de militaire handelingen van Mei 1940 
en in de eerste maanden der bezetting hebben het 
Duitsche loger en hel Duitsche bestuur hun hela­ 
Iingen gedaan door middel nm een speciaal betaal­ 
middel, di: tteichskreditkassensctieine, 

Bedoelde Hcichskreditkassenscheinc werden in Au­ 
gustus 1942 buiten omloop gesteld en omgewisseld 
legen Belgische biljetten. De Emissiebank te Brussel 
bezat op 2 September 1944, uil dien hoofde, Belohs­ 
k red ilknssenscheiue voor een som van fr. 3 milliard 
566:547 .650. 

Voegt men bij deze som het bedrag van fr. 12 mil­ 
Iiocn 501.640,86 van de girorekening der Emissie­ 
bank bij de Hcichskreditkassc eu van fr. 643 mila 
lioen 958.574,50 Itclchskreditkassenschcino, Beichs­ 
mark en Itcntcmark die <le Emissiebank op dcnzelden · 
datum in kas had, dan krijgt men een globaal bedrag · 
van lr. 4.223.007 .865,37 koopkracht rechtstreeks 
door den bezetter uitgegeven en door hem nog niet 
terugbetaald op hel oogenblik der bevrijding. Be­ 
doelde koopkracht werd dool' de Duitschers aange­ 
wend om zich in ons land een gelijkwaardige som 
goederen en diensten loc le eigenen. 

IV. - Bnettingskosten en andere gelijkaardige uitgaven. 

Volgens de bepalingen van de Conventie van 
Den Haag, mogen de bezettingskosten alleen dienen 
om de werkelijke lasten mu de militaire bezetting 
te dekken. 
Hel is duidelijk dat <le door den bezetter gcëischte 

SOf!lnlCO deze werkelijke lasten ver te boven gingen 
en aangewend werden voor aanzienlijke aankoopcn. 
De cijfers nopens clearing en opeischingen geven dus 
slechts een gedeeltelijk beeld. van hetgeen door den 
bezetter weggenomen werd. De Beichskreditkassen­ 
schcinc zoowcl als de bezettingskosten werden doel­ 
bewust door Duitschland gehruikL als systematisch 
middel voor economische plundering. 
In 1940 cischten de Duitschers fr. 4,5 milliard 

bezettingskosten, later één milliard frank per maand 
en anderhalf milliard frank vanaf Octobcr 1941. 
De bezettingskosten beliepen in totaal fr. 67 milliard. 

l\Ioelen aan dil. bedrag toegevoegd worden : de 
huisvestings- en installatiekosten van de troepen, 
fr. -5.'(66 millioen, de vergoedingen aan Duitsche 
ondcrhoorigcn , fr. 161 milliocn, en een forfaitair 
bedrag van fr. 180 mil1ioen betaald len tilcl van oor­ 
logsbuit als tegenwaarde der gelden die in het bezit 
der rekenplichtigen van hel leger waren per 28 Mei 
1940. 

Aldus 'bekomt men een totaal van fr. 78.107 mil­ 
lioeri aan bezet!ingslwsten en gr;lijksoortiae ni/ga.ven 
tot einde 1itigiistus 1944. 
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Tahleau I. -- Ji'mis âoccupoiion et dépenses 
similaires. 

(En millions de francs.) 

1 Tnlicl 

1 

1. - Bczeitinqskosten en gelijlw11rdiye uit­ 
gaven. 

(In rnlllioenen franken.) 

Cliil'l"res annuels.-~- Jaarlijl,~ehc ctjrers, Cl1iffres cumnlatifs. -- C!lllllllatie1·e djfe1-~ . 

(mai à décembre) ... 1 
1910 

... l 
4,')00 12'1 - - 4,500 12:3 , (Mei lol December) . ... \ 

1941 ... ... ...... [5,150 1,15', - - 19,6!",() 1,277 

1942 --- ... --- ...... ... 17,351 1,218 47 - 37,001 2J!.)5 
1 

-';7 
1043 ... ... ... ... ... ... 18,001 l.6G9 77 - 55,00'2 ,,.ua 1?,~ 

\ (jusqu'à fin août) ... 
( 1 1 1 1 1944, · 1U9R 1.602 oo 180 67,000 1 5,767 1 lf.0 1 180 / {lot einde Augustus) "' 

A litre de comparaison, signalons qu'à Ia fin du 
mois .de j ui Ilet 1944 les I' l'ais d' occupation, con vcrti­ 
en francs belges sur la base du cours de change en 
vigueur à ce moment, s'élevaient npproximnlivernenl 
à 80 milliards de francs aux Pays-Bas, à 386 milliard, 
en France et à 23 milliards a11 Danemark, contre 
65,5 milliards en Belgique pour les seuls frais d'occu­ 
pation et environ 70 milliards pour les frais d'occu­ 
pation et dépenses similaires. 

Stippen wc ter vergelijking aau, dal de op grond 
van de op dal oogenblik vigeercnde vnlutak ocrseu in 
Belgische franken omgezette bezettingskosten, op hel 
cincle van Juli 1944 bij benadering Ir. 80 mil­ 
liard in Nederland, [r. 386 milliard in Frankrijk 1i11 

fr. 23 milliard in Denemarken holiepcn , lcgr-n 
fr. 65,5 milliard in België voor de hezctlingsknsleu 
alleen en ongeveer fr. 70 milliard voor de lwzcllings­ 
kosten en gelijksoortige uitgaven. 

V. - Solde créditeur en clearing (l). 

Non contente de charger le pays des frais d'occu­ 
pation exorbitants, l'autorité allemande imposa un 
système de clearing qui lui permit de prélever pour 
plus de 62 milliards de francs de biens et de services 
sans fournir aucune compensation. 

Le clearing, dont le mécanisme était déjà connu cl 
utilisé dans certains pays avant la guerre, a en prin­ 
cipe pour bul. de compenser les déséquilibres tempo­ 
raires de la balance des paiements de deux ou de 
plusieurs pays, de façon à faciliter le jeu du com­ 
merce in lern ational. 

Dans Ic couran t de l'année 1940, les Allemands 
orgnnisèren t un clearing entre différents pays d'Eu­ 
rope. Les opérations étaient centralisées par la 
Deuisclie V errechruuiqskasee à Berlin. Cet organisme 
inscrivait au crédit de chaque pays membre du clea- 1 
ring le montan L des prestations que celui-ci fournis- 1 
sait aux mitres pays membres sous la forme d'expor- \ 
tati01.1s de marchandises, de services ou de capitaux. l 
Inversement, il inscrivait au débit de chaque pays le 1 

montant. ides p·rC$talions (importations de marchan- 

(t) Les chiffres relatifs au clearing commentés dans cc para­ 
graphe ne comprennent pas le montant de 307 millions de francs 
ù'opórations en suspens. 

V. ,....., Olearingoredit&aldo (l). 

Niel tevreden met het opleggen van overdreven 
bezettingskosten, drong de Duitse he overheid een 
clearingstelsel op dal haar toeliet zich voor 'meer dan 
fr. 62 milliard goederen en die11sle_11 loc te eigenen 
zonder cenige compensatie. 

De clearing, waarvan het mechanisme reeds vóór 
den oorlog in sommige landen bekend was en 
gebruikt werd, fiecft in principe tol doel de tijdelijke 
onevenwichtigheid der betalingsbalans van twee of 
meer landen te compensecrcn, ten einde den inter­ 
nationalcn handel te vergemakkelijken. 
In den loop van het jaar 1940 stelden de Duitschers 

een clearing in tusschen verschillende landen van 
Europa. De verrichtingen werden door de Deuische 
\ierrec,h.nungslaisse te Berlijn gcccn traliseerd , Dit 
organisme boekte op het credit van ieder land dal lid 
was van de clearing het bedrag der prestaties die dit 
land aan andere landen-leden in den vorm van uit­ 
voer van goederen, diensten of kapitalen leverde. 
Omgekeerd, boekte hel op het debet van ieder land 

(1) Ile 'n deze pnrngraa! gecornmenteerde cïjters betrertende de 
clearing omvatten niet het bedrag van fr. 397 mllliocn niet afge­ 
wikkelde verrichtingen, 
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dises, services ou capitaux) que celui-ci recevait de 
l'étranger. Le solde créditeur en ctearinq indique· 
l'importuncc des prestations Iourn ies par un pays sans 
contrepartie, tandis que le solde débiteur indique ce 
qu'un pays a prélevé i't l'étranger sans fournir lui­ 
même des prestations. 

Le Ionclionnement normal de ce mécanisme im­ 
plique que les soldes créditeurs et débiteurs ne 
dépassent pas des limites raisonnables. Jusqu'au 
début de 1941, notre solde créditeur en clearing ne 
dépassa pas de beaucoup un milliard de francs. Mais, 
progressivement cl d'une manière systématique, 
l'Allemagne fil du clearing un instrument servant li 
prélever dans tous les pays occupés le maximum de 
biens el de services disponibles, sans fournir une 
contreprestation équivalente. 

Le tableau II ci-dessous indique; pour quelques 
pays, le solde créditeur approximatif auprès de la 
Deutschc Verrechnungskasse. Il permet de mesurer 
l'importance des prélèvements effectués par l'Alle­ 
magne. 

Tableau II. - Soules créditeurs en clearinu auprès 
de la Deuisctie l' errectuuuujskasse, 

(Chlrrre~ apprn~irnatirs exprimés en rni1lions de ïrancs belges 
sur la base du RM. = F.B. 12,50.) 

Solde créditeur 
millions de fr.) Pays. Date. (en 

- 
France ... . .. Janvier HIH 
Pays-Bas ... Août 1944 
Belgique' ... Septembre 1944 
Bohême-Moravie ... Juin 1944 
Danemark Août 1944 
Croatie ... ... ... Août 1944 

GS,700 
l\4,075 
62,41:l 
'i6,G36 
16,3?:, 
12,863 

On constate que la Belgique et les Pays-Bas vien­ 
nent en tète de liste. Ils ont supporté une charge écra­ 
sante comparée à celle des .autrcs pays, en particulier 
de la France. · 

Dans notre par, le financement du clearing fut 
confié à la Banque cl'Emission, à Bruxelles. · 
En cc qui concerne le clearing, la mission de la 

Banque rl'Emission ù Bruxelles consistait à recevoir 
les paiements des Belges qui avaient ries· engagements 
;'1 liquider envers l'étranger cl ù payer ks lklgcs 
envers qui l'étranger avait des engagements. Ainsi, 
chaque fois qu'un exportateur belge livrait une mar­ 
chandise ù un importateur ,d'un pays membre du 
clearing, c'était la Banque d'Ernissinn qui lui liqui­ 
dait sa facture cl qui inscrivait en contrepartie dans 
sa oomplahil ilé une créance équivalente sur ,]a 
Deutsche Verrcchuungsknssc ü Berlin. En cas d'irn­ 
portal iun, l'opéru tion inverse avait lieu. 

Dans Ja mesure où les décaissements effectués par 
la Banque rl'Ernisaion en faveur de 'Belges clans le 
cadre des opérations de clearing (exportations) dépas­ 
saient les versements qui lui étaient faits par des 

het bedrag de; prestaties (invoer van goederen, dien­ 
sten of kapitalen) clic dil land vau een ander clea­ 
ringland ontving. Het cleorinqcreâitsoldo 'wijst de 
belangrijkheid aan der door een land zonder tegen­ 
waarde geleverde prestaties, · terwijl het debetsaldo 
aanwijst wat een land van de andere landen-leden 
afneemt zonder zelf prestaties Le leveren. 
De normale werking van dit mechanisme eischl. 

dat do credit- en debetsaldo's redelijke grenzen niet 
overschrijden. Tol het beg-in van 1941 ging ons clca • 
ringcrcditsaldo een milliard frank niet ver le boven. 
Doelt Duitschland heeft geleidelijk en systematisch 
van de clearing een instrument gemaakt dienend tot 
hel wegnemen in alle bezette landen van hei maxi­ 
mum beschikbare goederen en diensten zonder een 
gelijkwaardige tegenprestatie le leveren. 

Onderstaande tabel II vermeldt, voor ecnige lan­ 
den, het bij benadering berekend creditsaldo bij de 
Deulsche Verrechnungskassc. Zij laat loc den omvang 
van de door Duitschland verrichte wegncmingr-n te 
schatten. 

Tabel II. - Cleal'ingcreclitsaldi bi] de Deutsche 
Ve,·rechnr.mgskasse. 

(Bij benadering geraamde cijfers uitgedrukt in mill'oenen 
Belgische ïranken op basis van één RM. = B.fr. 12,501 

Credltsaldo. 
(ln rnillioenen 
franken). Lane!. 

Frankrijk 
Neclerlancl 
België . 
Bohemen-Moravië 
Denemarken 
Crontië ... ... ... 

Datum. 

Januari 1944 
Augustus H).g 
SL'ptentbCI' !UH 

.J1111i IQ44 
Augustus J044 
Augustus 1941, 

68,700 
64,075 
62,413 
46,636 
16,375 
12,863 

Men kan dus vaststellen dat België en Nederland 
vooraan komen. Zij hcbbcu een vcrplettcrcndcn last 
gedragen v,ergcleken met de andere landen, vooral 

· mei. Frankrijk. 

De Iinanciering van de clearing werd in ons land 
toevertrouwd aan de Emissiebank te Brussel. 
Wat betreft de clearing, bestond de opdracht der 

Emissiebank te Brussel in het in ontvangst ncm n 
van de betalingen der Belgen die tegenover het bui­ 
tenland verbintenissen te vereffenen hadden en in 
het betalen der Belgen tegenover wie het buitenland 
verbintenissen had. Dus, wanneer een Belgische 
exporteur goeder,'.11 leverde aan een importeur van 
een land dat lid was van de clearing, werd hem het. 
bedrag van zjjn factuur vereffend door de Emissie­ 
bank die in haar rekeningen een gelijkwaardige 
schuldvordering op de Dcutsche Verrechnungskasse 
le Bcr·lijn als tegenpost boekte. In geval van invoer, 
had de tegenovergestelde verrichting plaats- 

In de male waarin de uitbetalingen door de Emis­ 
siebank binnen het bestek der clearingverrichtingen 
Len bale van Belgen gedaan (ui tvocr) de stortingen te 
boven gingen die haar door Belgen gedaan waren Ler 
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Belges en paiement de prestations reçues de l'étran­ 
ger (importations), c'est-à-dire dans la mesure où 
notre solde général en clearing était créditeur, la 
collectivité bef ge se voyC1il obligée de financer e.le­ 
mëme les prélèvement» qne l'occupent effectuait sar 
le pays. 

En effet, notre solde créditeur en clearing, soit· 
62.665 millions de francs au moment de lu Iibération. 
c'est-à-dire l'excédent de cc· que nous avons fourni 
aux pays membres du clearing sur cc qu'Ils nous ont 
fourni, a été financé par Ja Banque d'Emission qui 
fil appel, à cel effet, aux avances de Ja Banque Natio­ 
nale de Belgique, c'est-à-dire à l'expansion monétaire. 

Par ailleurs, le Secrétaire général du Ministère des 
Finances donna à la Banque d'Emission /1 Bruxelles 
une garantie contre tout préjudice pouvant résulter 
soit de la dépréciation, soi! du non paiement des 
sommes correspondant aux opérations· prévues par 
l'article 13, 3° des slaltlls de la Banque, á savoir tt Jes 
Jevises détenues par elle (la Banque d'Emission à 
Bruxelles) el notamment les moyens de paiement 
allemands, y -cornpris les Rcichskreditkassenscheine 
ainsi qm· ses avoirs auprès de la Deutschr- Bcichs­ 
hauk , cl1· la Deulsoho Verrechnungsknsse nu dc's 
Htiichskn·clilkassc ». . 

:\u 2 sr-ptcmln-c 1944, l'ensemble des' créances de 
la Banque <l'Emissïon lt Bruxelles; couvertes par celle 
yarcinlie s'élovait .'1 66,9 milliards de francs et se 
d1:1:omposait comme ,:uit (1!n lrancs) (') : 

CréC1nce~ en devises étranqères : 
neutscnc Verrechnungskusse (ctea- 
riug au sens stru-t) . . . .Ir. 

l)CIIISdte Reichsbank (Sonderlwnto) 
11e11tsche llekhsha11I, (devises 1·,•qul­ 
sitinum··e;; ù réaliser) 

î,J ,752,11:1,621,.0!l 
!l 11 .~2V>68, 84 

J ,IX)(),:l!l!i.S5 

Total (dearing au sens large) .Ir. 
Billets cl mon11aie.s allemands : 

Ho'chskreditl;asse11scheine (compte 
déchange) 

En ruisse . . . . . 
:l,Yi6,547,G50.­ 

titJ,R!,0,075.- 

Tltlal .Ir. 

tïentcnmarks 
Reichskrcdilkasse, coucpte de virement.~ 

4,210,38?,785.- 

118.,199.50 
12,501,(H0,8? 

Total des opùratlons de la Banque d'Ernlsslon ù 
uruxcnes couvertes par la guranue donnée par le 
Sern:taire g,·,n(•ral du Ministère des Finances .fr. G6,88?,!H5,555:1r, 

(1) I.e problème de lu Banque d'Emtssion ù Bruxelles el tous 
les problèmes connexes sont actuellement soumis ù l'examen d'une 
Commission d'enquête instituée par les arrètés-lols du 1l décembre 
rn.H et du 23 mars 1915. Ce qui est dit dans Je présent rapport au 
sujet de la Banque ll'Ernlssslon et du clearing n'anticipe en rien 
sur •~~ couclustons que formulera la Commission d'enquête, ni 
sur la solution rlélin.tlvc qui sera donnée (t ces divers problèmes. 
xous nous umitons 1c1 au problème de l'assainissement monétaire. 
,\ r-et égard, !'Etal devra intervenir pour assainir Ia situation de 
la Banque Nationale. 

Par nüleurs, tout devra être m:s en œuvre pour faire rembourser 
pur I'Allcmagne ou pour récupérer sur l'Allemagne le montant 
tie la dette en clearing et des autres dettes similaires. 

betaling van uit den vreemde ontvangen prestaties 
(invoer), d.w.z. in de mate waarin ons a'çemee« 
saldo in clea;l'ing een creditsaldo was, za!)·de Belgische 
gemeenschap Zich verplicht de door den bezetter aan 
het land ontnomen goederen en diensten zelf te 
iinoncieren, 

Inderdaad, ons olcaringcreditsaldo, ten bedrage 
van fr. 62.665 millioen bij de bevrijding, d.w.z. hel 
overschot van hetgeen wij aan de landen die lid 
waren van de clearing geleverd hebben op hetgeen 
zij ons leverden, werd· gefinancierd door de Emissie. 
bank le Brussel, die te _dien einde beroep deed op 
voorschotten der Nationale Hank van België, dus op 
de monetaire expansie. 
Ten andere, heeft de Secretaris-Generaal van het 

Ministerie van Financiën. de Emissiebank een waar­ 
borg verleend betreffend alle verlies dat kan voort­ 
vloeien hetzij uil de waardevermindering, hetzij uil 
hel niet betalen der sommen die met de bij arti­ 
kel 13, 3° der statuten van de Bank voorziene ver­ 
richtingen overeenstemmen, te weten : << de deviezen 
welke de bank (Emissiebank te Brussel) onder zich 
houdt en met name de Duitsche betaalmiddelen, 
inclusief de Heichskreditkassenscheine, alsmede haai· 
tegoed hij de Deulsche Heichsbank, de Deutsche Ver. 
rechnungskasse of de Beichskrcditkasse >i. • 
De door bedoelden waarbol'g geclel-.te gezanienli,ilce 

schuldvor<.Z.erimgen van de Emissiebank te Brussel 
beliepen op 2 September 1944 fr. 66,9 milliard en 
waren ab volgt verdeeld (in [rnrtkvn ) (') 

Sr,ltutàvonleringen in vreemde deviezen:· 
Deutsche varreclmungskusse (cica- 
ring lu 011gen zin) , . . . .f1·. 

Deutschc Iteichsbnnk (Somlerl<onlo) 
Dc11tscl1e ltetchsbank {le realisee1•p11 
opgeëlschte deviezen) 

Gl,752,11,l,GZ-'t.O!l 
!) 1 l .82:l,668.84 

62,664,937,GS!l.îS I Totaal (elettl'ing in den breeclcn ûn) 
D11ilsch.e bUJeUen en nunustukken : 

Heichskt•editkosgenscheine (onnvis- 

1,000:396.8~ 

sellug) 
Kasvoorruurl 

1)2 ,G(iU:l? ,639. 78 

:i.:,GG,:,47,ü50.- 
643,8'i0,075.- 

Totaal .Ir. 

Berüemnurken: 
Il ctctistcre ri itfwssc, gfrorekeniit(I 

:,,21!1,387,785.- 

118,499.50 
12,501,6.40.87 

Totual van tie door eten Secreinris-Generaal van het 
Ministerie van Financiën gewnnrborgrle verrich- 
1ingt•11 rler Emissiebank te llrnssc! ..... fr. li(i,88'7,!ll.5,5,,;i.l:i 

(1) De quaestie cler Emissi.ebank te Brussel en de er mede verband 
houdende problemen zijn thans aanhangig gemaakt bij de Onder­ 
zoekscommissie ingesteld door de besluitwetten van 1l Dccem­ 
ber l!JV, en 23 Ma.art 191,5. Wal in het huldig verslag gezegd wordt 
aangaande cle Emissiebank en de clearingverrichtingen loopt. in 
geencn deels vooruit op da conelusiën die door de Qnclcrzoekscom­ 
mtssle zullen geformuleerd worden, noch op de u,:teindelijke 
oplosstng die aan deze verschillende vraagstukken zal worden 
gegeven. Wij beperken ons hier tot het probleem der monetaire 
saneering, Te dtcn opzichte zal de Staa( moeten tusschenkomen 
ten einde den toestand der Natlonale Bank te saneeren. 
Overigens zal alles in het werk moeten gesteld worden om 

Duitschland het bedrag der clearingschuld en gelijksoortige schut­ 
den te doen betalen o! het bedrag er van op Dultschland te ver­ 
halen. 
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Le problème du clearing esl intimement lié à celui 
de l'assainissement monétaire et en particulier de 
l'assainissement de la situation de la Banque Natio­ 
nale de Belgique. 

Du fait des avances qu'elle a consenties sous forme 
de billets à la Banque d'Emission à Bruxelles pour lui 
permettre de financer le clearing, la Banque Natio­ 
nale de Belgique détient actuellement dans son actif 
une créance de fr. 64:.589.460.272,38 sur fa Banque 
d'Emission à Bruxelles. On constate donc que le clea­ 
ring et les autres opérations de la Banque d'Emission 
;1 Bruxelles ont presque entièrement été financés par 
des avances directes de la Banque Nationale de Belgi­ 
que et que, d'autre part, la principale cause de l'ex­ 
pansion de la circulation des billets de la Banque 
Nationale de Belgique réside dans les avances de 
celle-ci il la Banque d'Emisslon i'1 Bruxelles pour Je 
financement du clearing. 

L'assainissement .de Ja situation de la Banque Natio. 
nale de Belgique implique nécessairement le r: m­ 
bourscment des avances consenties par clic à la B:iu­ 
que d'Emission il Bruxelles. li est évident que, dans 
la mesure où l'Allemagne ne remboursera pas la Iola­ 
li té de Ia dette en clearing et 011 d'autres récupérations 
s'avèreront impossibles, une intcrvenl.ion de l'Elal 
s'imposera. 

En résumé, sur la base des chiffres les plus récents, 
la situation se présente de la manière suivante. 

L'ensemble des opérations effectuées par la Banque 
d'Emisslon à Bruxelles cl polir lesquelles une garan­ 
tie à été donnée par le Secrétaire général du Ministère 
des Finances (opérations en clearing el sur monnaies 
allemandes) se chiffre ;1 66,9 milliards. Cc chiffre 
couvre la créance en clearing proprement dite, c'est­ 
à-dire le solde créditeur auprès de. la Deutschc 
Verrechnungsknsse, soit 62,7 milliards, IP compte 
d'échange des Heiohskreditkassenscheine retirés en 
aoùt 1942, soit 3,6 milliards, cl des monnaies alle­ 
mandes diverses. 
Pour financer ces 66,9 milliards d'opérations, la 

Banque d'Emission à Bruxelles fil appel à une avance 
de 64,6 milliards de la Banque Nationale de Belgique. 
La différence fut Iinancéc par les fonds gérés par la 
Banque d'Emission ,'t Bruxelles, notamment les 
compies courants auprès de la Banque d'Emission el 
les avoirs des tiers auprès de l'Office des Chèques 
postaux. 
li n'est pa!>- sans intérêt de jeter 11n rapide coup 

d'œil sur les opérations effectuées en clearing. 
Le tableau III ci-dessous donne une vue d'ensemble 

des mouvements ù11 clearing. L'analyse des chiffres 
révèle qu'en 1940 Ic caractère compensatoire du 
système fut n-spccté dam mw certaine mesure. L'C'n­ 
semble des prestations de la Belgique dépassait celles 
de l'étranger de 881 million!'. ck francs seulement. 

De clearingquacstie is innig verbonden met de 
monetaire saneering en in het bijzonder met de 
gezondmaking van den toestand der Nationale Bank 
van België. 

Door het verleenen van voorschotten in den vorm 
van biljetten aan de Emissiebank le Brussel om deze 
laatste loc te laten de clearing te financieren, bezit de 
Nationale Bank van België thans een schuldvordering 
van fr. 64.589.460.272,38 op de Emissiebank te Brus­ 
sel. Men stelt dus vast dat de clearing en de andere 
verrichtingen der Emissiebank te Brussel bijna 
geheel gefinancierd werden door directe voorschotten 
van de Nationale Bank van "België en dal, anderzijds, 
de voornaamste oorzaak der expansie van den biljet­ 
tenomloop der Nationale Bank van België schuilt in 
haar voorschotten aan de Emissiebank le. Brussel voor 
het financieren van de clearing. 

De saneering van den toestand der Nationale 
Bank van België vergt de terugbetaling van de door 
haar aan de Em.issicbauk te Brussel toegestane voor­ 
schotten. Het spreekt vanzelf clat in de mate waarin 
Duitschland de clearingschuld niet volledig terug­ 
betaalt en andere rccupcraûcs onmogelijk blijkcn , 
een tusschenkomst van den Staal zich zal opdringen. 

Kortom, op grond van de jongste cijfers, doel de 
toestand zich als volgt voor. · 
De door de Emissiebank te Brussel verrichte geza­ 

menlijke operaties waarvoor de Secretaris-Generaal 
van hel Ministerh- van Financiën waarborg verleende 
(clearingverrichtingen en verrichtingen op Duitschc 
betaalmiddelen) hcloopen fr. 66,9 milliard .. Bedoeld 
cijfer omvat de eigenlijke schuldvordering in clea­ 
ring, d.w.z. hel creditsaldo bij de Deutsche Verrech­ 
nungskassc, ten bedrage van fr. 62,7 milliard, h-I 
bedrag van de omwisseling der in Augustus 1942 
ingehouden Hcichskrcditkassensoheine, zegge fr. 3,6 
milliard, en diverse Duilsche betaalmiddelen. 

Om bedoelde ver ri ch li ngen ter waarde van fr. 66, 9 
milliard te financieren, deed de Emissiebank te Brus­ 
sel ten beloope van fr. 64,6 milliard beroep op de 
i'\al ionalc Bank van België. Het verschil werd gcfi­ 
nnncicrd ·door de fondsen beheerd door de Emissie­ 
bank le Brussel, namelijk de rekcning<:m-courant bij 
de Emissiebank en hel +cgocd van derden bij den 
Dienst der Postcheks. 
Het is niet zonder belang even een blik te werpen 

np <le in clearing verrichte operaties. 
Onderstaande labri III geeft een algemeen over­ 

zicht dezer verrichtingen. De ontleding van de cijfers 
brengt aan het Jicht dat het compensecrend karakter 
van hel stelsel, in 1940, in zekere male geëerbiedigd 
werd. De gezamenlijke prestaties van België gingen 
slechts die van het. buitenland met fr. 881 millioen 
le boven. 

Mais, i1 partir de 1941, l'accroissement dl's prc~ta-1 Doch vanaf 1941 ging de vermeerdering der van 
lions cxigfrs de la Belgique s'accompagna de enm-

1 

België gcëischtc prestaties gepaard met steeds min: 
pensations de moins en moins importantes. A fin der omvangrijke compensaties. Einde Augustus 1944 
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août 1944, notre solde créditeur s'élevait il 62,7 mil­ 
liards de francs, excédent de 98,3 milliards de Irancs 
de. biens, de capitaux et de services fournis par la 
Belgique sur 35,6 milliards de francs de capitaux, 
de biens et rle services reçus de l'étranger. 

Tableau III. :....._ Monvcments en clearing. 
Situation comptable (1). 

(En mtllions de rruncs.) 

Versements Versements Solde créditeur en laveur en faveur 
dcla de 

llc)gi11Lte l'étranger 
annuel 1 cumulatif (G1·é( it) (U(•liil) 

1 

1940 
(depuis aoùt) 2.908 2.021· 881 S81 

'Hl-11 -17.282 10.310 (;.9ît 7.65:3 

1942 26.-183 9.330 16.85:3 2-Lî06 

-1[)43 32 .493 8431 2-1.01>2 4S.768 

19'14 19.4Ôt 5.50-1 13.897 li2 .665 
(jusqu'au 

2 septembre) 

Tola! !l8.26î '.J5.602 62.665 - 

( 1) La sltuutlon comptable enregistre les ordres de patentent 
dès qu'ils sont donnés, tandis que la sltuuton statlstique tient 
uniquement. compte des ordres de paiement llqnidés. 

Le tableau IV ci-dessous donne par pays membre 
du clearing le total des versements en faveur de la 
Belgique (crédit), des versements fails par la Belgi­ 
que (débit) cl le solde créditeur ou débiteur. 

Le solde créditeur en r:lcaring constitue un des 
postes les plus importants des pertes résultant de la 
guerre. 

C'est par Ic clearing q11'11nc grosse partie des 
stocks, de Ja production d des lorccs rie travail n été 
prélevée: par l'occupant. 
Le fait que nous tenons uniquemon I compte du 

solde créditeur Hom permet d'affirmer qu'il s'agit 
bien d'llne perle neiie. En i-Iîct, lorsque les exporta­ 
tions de marchandises, de· services et de capitaux ont 
ét.é cornpeu sées par des prestations de l'étranger, nous 
ne les considérons pa~ comme une perk. Dans la 
mesure ·sc11lcmcnl où 11O11s avons exporté vers l'étran­ 
ger plus de marchandises que nous n'en avons reçues 
cl oit une pari ic du salaire de nos ouvriers ü l'étranger 
a c~I{: supportée par la collectivité belge, nous consi­ 
dérons qu'il y a perle. En cc qui concerne les forces 
de travail en particulier, cette estimation est très 
modérée, puisqu'elle revient ù prétendre qu'il 11'y n 
perle pour· la collectivité belge que pour aulanl que 
l'ouvrier n'a pas pu dépenser son salaire 11 l'étranger. 
Seul l'cxcédcn I non dépensé entre en ligne de compte. 

beliep ons credilsalrlo fr. 62,7 milliard, overschot van 
fr. 08,3 milliard goederen, kapitalen en diensten door 
België geleverd tegen Ir. 35,6 milliard ontvangen 
vau het buitenland. 

Tal,el Ill. - Clearingverrichtingen. 
/foelilw1ullamtlioe toestand (1). 

(In millioenen tranken.) 

! 
Stortingen SlOL"lÎllf!Cll Crerlitsaklo lfm halu ten hale 

van van hel 
Belgie huîlcnlawl 1 

(Gr,:(lil) /llchet) jaarli.il,sch I run~uiaticf 

1940 
(sedert Augustus) :?.908 2.021 881 881 

lYH 17 .2S2 10.:w, li.9it 7.S:.3 

·1942 26.183 9.330 lti.853 2•1,706 

Hl-13 :12.-193 S.-1:H N.062 48.768 

·19-1,1 !!) .. JOi 5.5ù-l 13.897 62 .665 
(tot 

2 Septemher) 

Totaal !lS.267 35.602 62.665 - 

(') De boekho udkundige toestand reglstreerf de orders tot beta­ 
ling zoodra ze gegeven worden, terwijl de statistische toestand 
enkel rekening houdt met de geliqutdeerde orders tot betaling. 

Onderstuande label lV geeft per land dal lid was 
vun de clearing hel lolarrl van de stortingen ten bale 
van België (credit) en van de stortingen door België 
gedaan (debet), alsmede hel creditsaldo of het debet­ 
saldo. 

Hel. cleariugcrcditsulrlo vorm! een van de meest 
hclangl'ijkc posten v,111 de uil den oorlog voort­ 
vloeiende verliezen. 

Door de clem-ing is hel dal een groot deel van de 
voorraden, van de productie en van de arbcidskrach- 
1,,11 door den bezetter werd ingepalmd. 

liet feit dat wij enkel met het creâiisauio rekening 
houden, laai. ons loc mei zekerheid le verklaren dal 
lwl wel om .cen zuiver verlies gaal. Inderdaad, wan­ 
neer lcgcnovcr den uitvoer van goederen, diensten 
c11 kapitalen prestaties vanwege het buitenland ston­ 
den, beschou wen wij bedoelden uitvoer niet als 1'1'.n 
verlies. Slechts in de male waarin wij naar het. bui­ 
tenland meer goederen hebben uitgevoerd dan wij 
cr van hebben ontvangen en in de male waarin een 
eicel van het loon van onze werklieden in den vreemde 
door rie Belgische gemeenschap werd gedragen, i:­ 
het dat. wij zeggen dat cr een verlies bestaat. Wat de 
arbeidskrachten in hel bijzonder betreft, is die 
raming zeer gematigd, daar zij er op neerkomt te 
beweren dat cr voor de Belgische gemeenschap slechts 
verlies bestaat in zoovcr de arbeider zijn loon niet 
in het buitenland heeft kunnen uitgeven. Alleen hel 
niet uitgegeven overschot komt in aanmerking. 
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Tableau IV. - Opérations en clearing m>ec les pays 
étrangers. 

Situation comptable au 2 septembre 1944- 
(En francs belges,) 

Tabel IV. - Clearingverrichtingen met het 
buitenland. 

Boekhoudkundiqe toestand op 2 September 1944. 
(ln Belgische franken.) 

"Montant. global des Qpérations 
de ln40 au 2 Septëmbre HW;. 

Globaal bedrag der verrichtingen 
van 1940 tot 2 September 1944. 

versements en 
faveur de la I Versements de la 

Belgique (crédit). Belgique (débit), 

Stortingen ten bate I Stortingen van 
van België België (debet). 
(credit), 

· Solde final de la Belgique. 

siotsuïoo van België. 

-1----------,---------- 

Créd'.teur. 

Credit. 

Débtteur. 

Debet. 

Allemagne (Y com- Duitschlnnd (lnctu- 
pris les comptes sief de rekenm- 
auprès de la Dent- gen bij de Dent- 
sche Reichsbank). 78, <.)15 ,084,861.16 ~l ,047,?14,146.99 57,867,370,714.17 - sche Relchsbank) 

France ... ... ... 10,768,461,215.49 6,564,989,358.61 ',,203,471,S56.f!S - Frankrijk. 
Pays-Bas ... ... 5,987,546,046.17 ;, ,59-2,435,629.82- l,395,110,416.35 - Nederland. 
Bohême-Moravie 158,571,586.35 220,387,718.30 - 61,816,131.95 Bohemen-Moravië. 
Bulgarie 125,382,974.80 161,,664,229.26 - 39,281,25U6 B11lgorije. 
Croatie ... 7,488,637.65 5,312,257.30 2,176,380.35 - Croat:ë. 
Danemark ... ... 218,418,425,65 208,600,900.10 9,817,52.5.55 - Denemarken. 
Finlande Q,%,8\Yi,570.61 461,111,048.40 - 225,213,477.79 Finland. 
Grèce ... ... ... 5,511,790.25 1,233,774.70 4,278,015.55 - Grtekenland 
Hongl'ie :m.987,979.so H5,77;Z/f25.49 - 63,784,445.99 Hongartje. 
Italie 45G,604,530.Ó3 577,611,439.62 - 121,006,909.59 llalië. 
Norvège 208,200,638.95 228,786,93\1.77 - 20,586,300.82 Noorwegen. 
(;ouvernem. <.énör,il :!0,%5,318.25 12,033,000.~G 8,322,237.99 - Gouvern. Generaal. 
Roumanie 1.:17,45-'t,413.60 25!1,57-1-,310.07 - 12-2, 110,896.47 Roumenië. 
Serbie ... . ',,ïl4,:l89.30 l, O!Y.l, 730 .r,o 3,6H,658.80 - Servië . 
Slovaquie ... ··• 10,980.387.50 13,/\72,685.- - 2,69'2.297 .50 Slnw,1kije. 

Suède ... 28G,?1B,210.25 317.177,S:e.11 - 30,459,621.89 Zweden. 
Suisse ... 3"7,487,150.15 ;,OS,335,726.28 - 1f.0,8"8,576.l3 Zwitserland. 
Yougoslavie 8,837,674.05 J ,556,63Z.32 7,281,0U.73 - Yougoslavië. 
Ukraine li ,303,755.-- ·- 11,303,755.- - Óekrajlene. 

-·- -~----~~--•••---------•-•-•-M•----• --- ··---~--- 
Total ... ... 98,267,007,554.71 35,60-2,069,8611, 93 G3,5H,746,602.37 

1 

81,7,808,912.59 1 Totaal. 

S.>l<le· crèditsur nel tle Ja Belgtqne 62,664,937,689.78 Netto-crcclitsaldo van België. 

Nous ferons donc Iig urur Ic solde orédilour en clea­ 
ring parmi les prrlP,S globales résullanl de: la guerre, 
comme représentant l'excédent global de biens et de 
services lourni par la Belg iqur; ;1 l'étranger sous la 
pression des circonstances rie guerre. 

Vl. - Réquisltio11& de l'occupant. 

La plupart. des réquixitions de l'occupant sont mu­ 
vertes par les chiffres précédents. 
En cff'el., une partie de ces réquisitions n été payée 

directement par l'occupant, soil par prélèvement sur 
les lrais d'occupation, soit par l'entremise <k la Ban­ 
que d'Emission (certaines réquisitions de véhicules 
automobiles). · 
Il n'est, par conséquon t, pa~ possible de donner un 

aperçu de l'importance cl de la nature de ces prélève­ 
mcnts. 

Wij zullen hel clcaringcreditsaldo dus onder de ui! 
dt>11 oorlog voort vloeiende globale verliezen verrncl­ 
den als vertegenwoordigend het glohaal excèdent van 
goederen en diensten die door België aan hel buiten­ 
ln rul verstrekt werden onder den druk van de 001·­ 

logsomstandigheden. 

VI. -·- Opeiaohi11gen van den bezetter. 

De meeste opeischingen van den bezetter zijn 
begrepen in vorenstaande cijfers. 

I ndcrdaarl, een deel van die opcischingcn werd 
rechtst reeks door den bezetter betaald, hetzij door 
middel van de bezettingskosten, hetzi] door tusschen­ 
komst van de Emissiebank (sommige opeischingen 
van auto's). · 

Bijgevolg is het niet mogelijk een overzicht te 
geven van de belangrijkheid en van den nard van die 
opeischingen. 
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D'autres réquisitions, telles que celles relatives aux 
immeubles et les frais d'installation des troupes, 
étaient payées par les communes qui les récupéraient 
sur l'Etat. Ainsi que nous l'avons indiqué au tableau I, 
l'ensemble de ces dépen'.5es s'éle,•iiil. à 5.767 millions 
de francs à fin août 1944. · 
Il faut cependant tenir compte de prestatiöns sup­ 

plémentaires exigées par l'occupant, en dehors du 
solde créditeur en clearing cl des frais d'occupation 
et autres charges similaires, notamment les presla 
lions imposées à la Société Nationale des Chemins de 
fer belges (transports gratuits, utilisation et réquisi­ 
tion de matériel, etc.), il la Régie des Télégraphes cl 
Téléphones el tl div ers organismes puhl ics et privés. 

Sans pouvoir fournir à cet égard des chiffres détail­ 
lés, on peul considérer que l'ensemble de ces réqui­ 
sitions supplémentaires représente 11i1 montant de 
4 l, 5 milliards de francs en valeur de 1939. 

VII. - Dornmages de guerre. 

Aucune évaluation ne prête plus à discussion que 
celle des dommages deguerre proprement dits, c'est.­ 
à-dire des dommages physiques aux biens meubles 
cl immeubles. 

Le problème est encore cornpl iqué pa1· le manque 
de renseignements chiffrés conceruan] les dommages 
récents (libération, bombes volan tés el opérations 
clans les Ardennes au courant des mois de déccm­ 
bre 1944 cl de janvier 1945). 

. Cc serail uuc illusion de croire qu'on puisse avan­ 
cer, dans les circonstances actuelles, un chiffre 
précis. JI faut se contenter d'approximations permet­ 
tant tout au plus de fixer un ordre de grandeur. 

Les seuls chiffres disponibles sont ceux relatifs aux 
déclarations introduites par les particuliers jusqu'au 
31 mars 1943 pour les dommages au domaine privé. 

A celte date, il avait élé introduit 295.312 deman­ 
des chiffrées pour un dommage global de 9,2 mil­ 
liartls de francs d 15.0$6 demandes non chiffrées, 
correspondant ;1 1111 dommage que l'on peut évaluer 
approximativement it 469 millions. 

Les demandes chiffrées se répartissaient comme 
suit : 

Biens immobiliers bâtis. 
Biens meubles . 
Equipements d'exploitation 
Agriculture. 
Batellerie. 

To lal. 

.Ir. 2.881.297.038 
2.620;758.141 
2. 96S.252. 794 
536.044.310 
233.908.681 

. fr. 9.235.260.964 

L'ensemble des demandes chiffrées d non chiffrées 
introduites jusqu'au 31 mars 1943 représente donc, 

Andere opeischingen, zooals deze betreffende ge­ 
bouwen en installatiekosten der troepen, werden 
betaald door de gemeenten. <lie deze op den Staat 
terugvorderden. Zdoails wij in fabel I hebben aangc­ 
wezen, beliepen die 1litgàven gezamenlijk fr. 5.167 
millioen op einde Augustus 1944. 
Er moet nochtans rekening gehouden worden met 

bijkomende prestaties, die dool den bezetter gevor­ 
derd werden bulten het clearingcreditsaldo, de bezet­ 
tingskosten en andere gelijkaardige lasten, namelijk 
met de prestaties opgelegd aan de Nationale Maat­ 
schappij van Belgische Spoorwegen (gratis vervoer, 
gebl'uik cri opeisching van het materieel, enz.) aan 
de Hegie van Telegraaf en Telefoon en aan verschei- 
dene openbare en particuliere organismen. . 

Zonder te dien aanzien juiste cijfers te kunnen ver­ 
strekken, kan men aannemen dat die bijkomende 
opeischingen gezamenlijk een bedrag van 4 à ·5 mil- 
1 ia rd 1939- frank vertegenwoordigen. 

VII. - Oorlogssohade. · 

Er is geen raming die rneer aanleiding geeft tot 
betwisting dim die van 'de eigenlijke oorlogsschade, 
cl. w.z. van de physische schade aan roerende en onroe­ 
rende goederen. 

Hel. vraagstuk wordt nog iugewikkelder door de 
afwezigheid van becijferde inlichtingen betreffende 
de jongste schade (bevrijding, vliegende bommen en 
krijg sverrichtingcn in de Ardennen in

1

den loop vau 
de maanden December 1944 en Januari 1945). 

Het is onmogelijk, in de tegenwoordige omstan­ 
digheden, een nauwkeurig cijfer aan te geven. Men 
moet genoegen nemen met bij benadering berekende 
cijfers, die er ten hoogste toe kunnen dienen een alge­ 
meen denkbeeld nopens de quaestic le geven." ,..._ 

Oc eenige beschikbare cijfers zijn die betreffende 
de. tol 31 Maart 1943 door particulieren ingediende 
aangiften nopens schade aan het privaat domein. 

Op dien datum waren 295.312 ·in cijfers uitgc­ 
drukte aanvragen ingediend voor een globale schade 
van fr. 9,2 milliard; daarbij kwamen 15.086 niet in 
cijfers uitgedrukte aanvragen, welke overeenstem­ 
men met een schade die bij benadering op fr. 469 
millioen kan geraamd worden. 

De in cijfers uitgedrukte aanvragen zijn verdeeld 
als volgt : 

Gebouwde onroerende goederen • fr. 
Roerende goederen 
Bedrijfsuitrusting. 
Landbouw . 
Binnenscheepvaart 

Totaal. . . fr. 

2.881.297 .038 
2.620. 758.141 
2. 963.252.794 
536. 044. 810 
233.908.681 

9.235.260. 964 

De gezamenlijke in cijfers uitgedrukte en niet in 
cijfers uitgedrukte aanvragen, ingediend tot 31 Maart 
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en chiffres ronds, un dommage global de- 10 rnil­ 
Iiards de francs. 
Toutefois, il y a lieu de signaler que les services 

compétents estiment que cc chiffre surévalue ie 
dommage réel. En effet, les évaluations doivent < h 
principe être faites sur la base de la valeur de 1939. 
i.\lais on constate, pour les dossiers déjà examinés, 
que Jes estimations présentées par les particuliers 
dépassent en général celte valeur cl. sont acceptées 
pour 60 p.c. seulement du chiffre proposé. 

Quoi qu'il en soit de cette question de la surévalua­ 
tion des dommages privés, il semble prudent de 
réduire le chiffre de 10 milliards et de le ramener à 
un chiffre de 8 milliards, représentant approxima­ 
tivement la valeur, en 1939, des dommages aux biens 
privés pour lesquels une demande d'indemnisation 
avait été introduite au 31 mars 1943. Il est évident 
que, par suite de la hausse des prix, le coût de recon­ 
struction sera beaucoup supérieur {1 cette somme. 

Depuis fin 1942, la Belgique a subi des dommages 
particulièrement graves : bombardements réguliers, 
en particulier en avril-mai 1944, opérations militaires 
au cours des mois d'août cl de septembre 1944, 
bombes volantes, offensive allemande dans les 
Ardennes en décembre 1944 et janvier 1945. 

A défaut de tout élément d'appréciation, il ne 
semble pas exagéré, lorsqu'on compare ces domma­ 
ges nouveaux à ceux subis de 1940 à fin 1942. de les 
estimer à 12 milliards de francs en valeur dt~ 1939. 

A ces pertes, il convient d'ajouter, .(•n c,· qui con­ 
cerne le domaine privé, certains dommages spéciaux, 
leis que les dégâts d'occupation, parficulièrement 
élevés au littoral. Les services compétents les esti­ 
ment approximativement à 3 milliards de francs. 

1943, vertegenwoordigen dus, in ronde cijfers, een 
globale schade van fr. 10 milliard. 

. Er dient evenwel op te worden gewezen, dat vol­ 
gens de bevoegde diensten dit cijfer de werkelijke 
schade overtreft. Inderdaad, de ramingen moeten 
principieel op grondslag van de waarde in 1939 ge­ 
daan worden. Wat de reeds onderzochte dossiers 
betreft, ziet men echter dat de door de pm ticùlieren 
ingebrachte schattingen over het algemeen die 
waarde overschrijden en slechts voor 60 pCt. van het 
voorgesteld cijfer worden- aangenomen. 
Wat Cl' van die quaestie van overschatting ook zij, 

hel blijkt voorzichtig het cijfer van fr. 10 milliard te 
verlagen en terug te brengen op fr. 8 milliard,' zijnde 
bij benadering de 1939-waarde van de schade aan pri­ 
valc goederen waarvoor op 31 Maart 1943 een aan­ 
·v raag tot schadevergoeding was ingediend. Het 
spreekt vanzelf dat, ingevolge de stijging der prijzen, 
de kosten van wederopbouw dit bedrag ver te boven 
zullen gaan. 

Sedert einde 1942 heeft België bijzonder zware 
schade geleden : geregelde bombardementen, in hel 
bijzonder in April-Mei 1944, krijgsverrichtingen in 
den loop van de maanden Augustus en September 
1944, vliegende bommen, Duitsch offensief in de 
Ardennen in December 1944 eh Januari 1945. 

Bij gebrek aan voldoende beoordeelingsbases 
schijnt het niet overdreven, wanneer men die .nieuwe 
schade met deze van 1940 tot einde 1942 vergelijkt, 
ze op 12 milliard 1939-fran k te ramen. 

Aan idie v-erliezen dienen nog, wat het privaat 
domein betreft, bepaalde speciale schadeposten te 
worden toegevoegd, zoonls de bezettingsschade! eik 
bijzonder hoog is aan ide kust. De bevoegde diensten 
ramen ze op ongeveer fr. 3 milliard. 

Le domaine pliblic, par ailleurs, a égakmcnt. suhi 
de sérieux dommages. 

Ccu\-CÎ n'ont pas encore rait l'objet rl'csfirnations 
précises: les chiffres q1w 11011s donnons cicrlrssous 
doivent être considérés comme de simples approxi­ 
mations. Ils couvrent les dommages snbis jusqu'au 
moment rie la libéral ion, <'SI irnés i1 leur valeur au 
10 mai 1940. 

En raison de )P111· statut. spécial , 11011s g-ronpom la 
Société Nationale des Chemins rlP Ir-r belges cl la 
Société Nationale dos C:lwmi11s de Ir-r vicinaux dam 
Ic domaine public. 

Le chiffro rr-lal.if i1 la ~ocirlé Nalio11alc des Chemins 
de fer bclg-P~ rt111,·n, uniquement- Ic dommage au 

réseau Pl a11.-: biens. non compi-ls IP matériel roulnnt 
qui ne' si' trouvait pas i-n Belgique a11 moment de ln 
libération. Cc donuuagc a élé estimé sur la ba-c du 
coû] des travaux ch- reconstruction dé,ih effectués 011 

encore ù faire. d a ensuite 1\ló ramené à un chiffre 
correspondant i1 la valeur de· mai 1940. Signalons 
qu'Il ne représente qu'une partie dC'S pertes subies 
par la Sociélc\ Nationnlr- des Chemins de Ier belges, 
--· nous avons parlé plus haut rles réquisitions de 
I'orcupuni , d il ~· a r-ncorc différentes autres caté- 

Het openbaar domein heeft eveneens ernstige 
-chadc geleden. 
Dienaangaande werd nog geen nauwkeurige schat. 

l ing gedaan; de cij Iers d ic wij b ierua aanduiden in oc­ 
ten ah benaderingen worden beschouwd. Zij behel­ 
zen de lol. op liet tijdstip ynn de bevrijding gclcdc11 
schade, geraamd nuar de waarde op 10 Mei 1940. , 

\ 

Wegens haar bijzonder statuut groepeeren wij de 
i'ù1tfonalc Maatschappij der Belgische Spoorwegen en 
de Nationale Mantschappi] der Buurtspoorwegen 
onder het openbaar domein. 

Het cijfer betreffende de Nationale Maatschappij 
der Belgische Spoorwegen hehclsl enkel de schade 
aan het. nel en aan de goederen, exclusief het rollend 
materieel dat zich op het tijdstip van de bevrijding 
niet. in België bevond. Die schade werd geschat op 
basis van de kosten der reeds uitgevoerde of nog uit 
te· voeren herstellingswerken en werd vervolgens 
toruggobracht tot een met de waarde op Mei 1940 
overeenstemmend cijfer. Laten wij ér op wijzen 'dat 
zij slechts een gedeelte dèr geleden verliezen verte­ 
gcnwoordig·l - wij hebben hierboven gesproken 
over de opcischingen door den bezetter, en er zijn 
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gories de pertes difficiles i, estimer, - et que le 
chiffre de 2 milliards de francs proposé constitue une 
évaluation tout i1 fait provisoire. 

Tableau V. - Estimation provisoire 
des domm(lges de querre au domaine public. 

Valeur au 10 mai 1940. - Situation 
en septembre 1944. Millions 

de rrancs. 
Immeubles appartenant i1 l'Etat . 45') 

Immeubles (y compris les routes) et biens 
rnohiliers appartenant aux provinces, com- 
munes cl institutions publiques . 1.500 

Ponts et voies d'eau 
Routes d'Etat . 
Postes. 
Marine (principalement navires) 
A via lion (non compris la Sabena) 
Télégraphes, Téléphones 
Société Nationale des Chemins de fer vicinaux. 
Société Nationale des Chemins dr- lr-r bdgc:- 

(non compris Ic matériel roulant hors du 
pays) . 

Total. 

2.500 
25 
2 

156 
S2 

300 
50 

2.000 

7.065 

Cc chiffre global de 7.065 millions devrait être 
affecté d'un coefficient de rlirninulion, si 1'011 ve11I 
le ramener l1 la valeur de 1939. Comme, par ailleurs, 
il néglige certains postes difficilement chiffrables et 
les dégâts causés a11 domaine public depuis la libé­ 
ration, il faudrait, d'autre pari, lui appliquer un 
cocfficien I de majora fion. 

On ne sera pas fort éloigné de la vér ité, «i l'on 
admet que ces deux éléments se compensent. Nous 
estimerons donc que Yensemb!e des dommage .• ; subis 
por Ic domaine public clep11is le JO · moi l940 se 
chiffre, ii lil rc de première approximation, fi 7 mil­ 
liards de francs en valeur de 1939. 

Sous réserve de corrections ultér-irur.:s. ie <lom­ 
mor,e alobal au domaine pubt!« el p1·ivé s'établit 
comme suit : · 

Tableau Vl. - Esiuruüion pn 11·x·,irc 
des domnuuje» cle 0IIcr1·e <1.11. domaine pu/1l'c el privé. 

En valeur de 1939. 
Domaine privé : 

Dommages déclarés au 31 mars 1\)43. 
Dommages de 1943 à mai 1945 . 
Dommages d'occupafion . 

Dorna i nc p11hliC' 

D11rn111agc lolal 

En mllltards 
de trancs. 

8 
12 
3 
7 

30 

nog verschillende andere categorieën van moeilijk te 
schallen verliezen - en dat het cijfer van fr. 2 mil­ 
liard slechts een zeer voorloopige raming is. 

Tabel V. - Voorloopiqe raming van de oorlogsséhade 
aan het openbaar domein. 

Waarde op 10 Mei 1940. ~ Toestand in Sep- 
tember 1944. Millioenen 

franken. 
Aan den Staat toebchoorende onroerende goe- 
deren . 450 

Onroerende goederen (inclusief wegen) en roe­ 
rende goederen toehchoorend aan de provin- 
ciën, de gemeenten en de openbare instellin­ 
gen. 

Bruggen en waterwegen 
Rijkswegen . 
Posterijen . 
Zeewezen (hoofdzakelijk schepen) 
Luchtvaart (Sabena niet inbegrepen). 
Telegraaf, Telefoon . 
Nationale Maatschappij der Buurtspoorwegen. 
Nutiouale Maatschappij der Belgische Spoor- 

wcg~n (hol rollend mater-ieel buiten hel. land 
niet inbegrepen) 

Totaal. 

Privaat domein : 
Schade aangegeven lot 31 Muar! 1943 
Schade van 1943 tot Mei 1945 . 
Bezettingsschade 

Openbaar domein . 

Totale schade . 

1.500 
2.500 

25 
2 

156 
82 

3ÖO 
50 

2.000 

7.065 

Op dil globaal cijfer van fr. 7.065 milliocn zou, 
indien men het lot de waarde van 1939 wil terug­ 
brc11gc11, ecu vcrli1gi ngscoëfriciën t moeten worden 
toegepast. Aangezien het echter sommige moeilijk Ic 
hccij leren posten en de sedert de bevrijding aan hel. 
openbaar domein toegebrachte schade ter zijde laat, 
zou, anderzijds, een vorhoogingscoëfficiënt dienen 
aangewend. 

Als wordt aangenomen dat die noodigc verhoo­ 
ging en verlaging Legen elkaar opwegen, zal men 
wnarsch ijnlijk n ict zeer ver van de waarheid blijven. 
Wij kunnen dus, als eerste raming aannemen, dat 
de qezamenlijke sedert 10 Mei 1940 door het openbaar 
domein yeleden schade ongeveer 7 milliard 1939- 
Iran k bedraagt. 

Onder voorbehoud van latere correcties, is de 
r,lobale schade aan hel openbaar en privaat domein 
als \'olgt voor Ic stellen : 

Tabel VI. -- Voorloopige ramir,u van de oorlogsschade 
aan het openbaar domein en het pl'ivaat domein. 

Waarde 1939. 
Milliarden 
franken. 

8 
12 
3 
7 

30 
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Le chiffre global de 30 milliards de francs en valeur . 
de 1989 indique l'ordre de grandeur. Il est probable 
que ln perte réelle, compte tenu de tous les éléments, 
se situera entre. 30 et 35 milliards de francs. 

VIII. - Pertes diverses. 

Il reste quelques mots 11 dire de diverses perles qui 
ont leur importance. Certaines sont déjà comprises 
dans les postes précéden ls. 

a) Stocks de matières premières el de marciuuulises, 

E11 1940. la Belgique était abondamment pourv\lc 
de stocks de matières premières cl de marchandises 
de première qualité. Au 31 août 1944. le pays était 
entièrement vidé. 

Sans doute, ces stocks ont été partiellement con­ 
sommés par Ie pay!- .. Mais par ~uilc des prélèvements 
allemands et de l'absence d'importations, il 11'a pa,­ 
été possible de les remplacer 011 d11 moins pas par ries 
produits de même qualité. Ceci constitue 1111c perle 
importante, bien que difficile ,i chiffrer. 

Par ailleurs, une grande partie de ces stocks a 1~lé 
prélevée par l'occupant d'une manière directe, p 11· 

achats ou réquisitions, ou d'une manière indirecte, 
én les faisant travailler par I'industrie belge. Mais 
soulignons que les perles résul tan L de CP fait son 1 
représentées par les charges financières analysées 
au début de cet exposé (clearing, frais d'occupa­ 
tion, etc.). 

b) Stock» privés (viwes et vêtements). 

Les perles subies par les particuliers du fait de 
l'épuisement de leurs réserves de vivres el d1• l'usure 
de leurs vêlements sont également 1111e conséquence 
directe de la guerre. Alors qu'en temps normal le 
renouvellement s'effectuait progrcssi vcment, Ic pH)'S 
tout enlier devra procéder, ù brève échéance, ;1 des 
achats importun t~. Pour fixer les idées, signalons que 
si l'on admet seulerncnt.unc perte de 500 francs par 
Belge, chiffre qui est manifestcmunt inférieur à la 
réalité, on obtient déjà un chiffre global de pins de 
4 milliards de francs. 

c) Enlreiien. et renouoeliemeni des irruneubtes /Jâ/i.~ 
et du. mobilier. 

Le même problème se pose pour 1c~. immeubles c•I 
le mobilier. Le puys n non seulement subi drs dom­ 
muges importants par suite de ln destruction de nom­ 
breux immeubles, mais, de plus, il n vu pendant 
quatre ans le nombre des constructions nouvelles 
tomber ;1 11n niveau extrêmement bas. Par aillnurs , 
faute de matériaux, l'entretien <les immruhles a Pté 
très défectueux : les toitures, les peintures, les tuyau- 

Het globaal cijfer van fr. 30 milliard (waarde 1939) 
is maar een aanwijzing. Waarschijnlijk is, dal hel 
werkelijk verlies, met inachtneming van alle gege­ 
vens, tuschen fr. 30 en 35 milliard ligt. 

\'lil. - Dlveree verliezen. 

Er valt nog iets le zeggen omtrent verschillende 
verliezen welke een zeker belang hebben. Sommige 
zijn reeds in de vorige posten begrepen. · 

a) Yoornuien. vrm gr-ondsloffen en goederen. 

111 19~0 was België ruim voorzien van grondstof­ 
fen en goederen von eerste kwaliteit. Op 31 Augustus 
1944 was, Ic dien opzichte, het land totaal uitgeput. 

Gewis werden deze stocks gedeeltelijk door hel 
land vcrhruikt , Doch ingevolge Duitschc wcghalin­ 
gcn c11 gebrek aan invoer is hel niet mogelijk 
geweest deze voorraden te vervangen, althans niet 
door producten van dezelfde kwaliteit. Zulks belee­ 
kc.111 een belangrijk, alhoewel moeilijk onder cijfers 
te brengen verlies. 

Anderzijds werd een groot gedeelte van deze 
stocks door den bezetter ingepalmd, rechtstreeks door 
nnnkoopen of opcischingcn of onrechtstreeks door 
bedoelde stocks door de Belgische ind usl rie Ic laten 
bewerken. Aangestipt weze nochtans dal de daaruit 
voortvloeiende verliezen vertegenwoordigd zijn door 
de In den aanvang van deze uiteenzetting ontlede 
Ilnnncicele lasten (clearing, bezettingskosten, enz.). 

b) Private uoorrtulen: (levensmiddelen en klee­ 
dingst11ll'.ken). 

Oc verliezen door de particulieren ondergaan we­ 
gens de uitpuiling hunner voorraden aan levens­ 
middelen en hel verslijten hunner kleederen zijn 
insgelijks een rechtstrccksch gevolg van den oorlog. 
Tcrwij I in normalen tijd alles geleidelijk werd ver­ 
nieuwd, zal het ganschc land in korten tijd belang­ 
rijke annkoopcn moelen doen. Om daarvan een denk­ 
beeld Ic geven, sl~>pcn wc aan dal, zoo men enkel 
een verlies aanneemt van fr. 500 per Belg, cijfer dal 
klaarblijkcllj k beneden de wcrkelij kheid ligt, men 
reeds een globaal cijfer ,,,m méér dan fr. 4 milliard 
bereikt. 

c·.) Onclel'lwud en vernieuwing van de oeboriwde 
onroerende f!Oederen en van hel meubilair. 

Hetzelfde vraagstuk stelt zich voor de gebouwen en 
hel. meubilair. Niel alleen heeft het land ingevolge 
de vernietiging von talrijke gehouwen belangrijke 
schade geleden, doch het heeft daarenboven gedu­ 
rende vier jaar hel aantal nieuwe gehouwen tot, een 
uiterst laag peil zien dalen. Anderzijds heeft het 
onderhoud der gehouwen, bij gebrek aan materinal.: 
veel le wcnschen overgelaten : de daken, de beschil- 
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teries, les installations de chauffage central, etc. n'ont 
plus été entretenues, les réparations urgentes ont sou­ 
vent été cffecLuées avec des matériaux de fortune. 
L'absence de chauffage, par suite du manque de corn­ 
bustihle, n provoqué d'importants dégâts dans de· 
nombreux immeubles. Le mobilier également a souf- · 
Iert, en particulier la lingerie el le matériel de cui­ 
sine. 
Est-il possible de chiffrer ces.pertes P Cela .scmble 

malaisé. Toutefois, il n'est pas exagéré de Jes estimer 
approximativement à 13.7 milliards iele francs, soit 
10 p.c. de Ja valeur globale des immeubles privés 
bâtis, estimée en 1939 it 137 milliards de Irancs. 

d) Pertes agricoles. 
Les perles agricoles provenant de .l'épuisemcn l du 

sol et du cheptel sont également importantes. 

e) Moye'ns tie transport priués, 
Par suite des réquisitions et de l'usure du matériel 

admis à la circulation, l'ensemble des moyens de 
transport privés (autos, autobus cl autocars, motos, 
vélos) n été forlement réduit. Le pays devra consa­ 
cre!' des sommes importantes à son rééquipement en 
moyens de transports privés. On peul toutefois faire 
nbstraction dès réquisitions allemandes qui sont. 
comprises dans les chiffres des perles financières. 

f) ;1 ppal'eil de proâuctio«. 
Les perles subies pal' l'appareil de production sonl 

à la fois physiques et économiques. Les usines main­ 
tenues en activité ont dù utiliser leur matériel sans 
pouvoir le renouveler ou l'entretenir d'une manière 
satisluisante. D'autres entreprises onl. été maintenues 
en chômage pendant un temps plus ou moins pro­ 
longé. Souvent l'occupant leur a enlevé ou les a obli­ 
gées i1 céder leurs stocks cl môme une partie de leur 
matériel. Plus grave encore cet le fait. que notre appa­ 
reil de production n'a plus été maintenu au niveau 
des derniers progrès techniques. 

i . 

g) 'l'mvail ei, pl'oductivité. 
Le travail perdu par $Uite des déportations effec­ 

tuées par l'occupant est partiellement représenté par 
k montant du solde créditeur c11 clearing relatif aux 
services. La main-rl'œuv rc utilisée en Belgique, soit 
directement pour Ic comple de l'occupant, soit indi­ 
rcctcment pour la f'abricalion de produits exportés 
vers J'Allcmngnc, esl. comprise dans les frais d'occu­ 
pation, le clearing cl les réquisitions. 

<lering, de buisleidingen, de centrale verwarmings­ 
installaties, enz., werden niet onderhouden; de 
dringende herstellingen geschiedden vaak met onvol­ 
doende materiaal. Het gebrek aan verwarming, inge­ 
volge het ontbreken van brandstof, heeft in talrijke 
gebouwen bêlangrijke schade veroorzaakt. Het meu­ 
hilair heeft eveneens geleden, vooral het linnengoed 
en het keukengerief. 

Kunnen deze verliezen in cijfers worden uiige­ 
drukt ? Zulks schijnt niet gemakkelijk. Het lijkt 
f_)venwel niet overdreven hiervoor ongeveer fr. 13,7 
milliard te nemen, d.w.z. 10 pCt. van fr. 137 mil­ 
liard, cijfer vertegenwoordigend de raming van de 
globale waarde in 1939 dei· particuliere gebouwde 
onroerende goederen. 

cl) Landbouwverliezen. 
De landbouwverliezen, voortspruitend uit de ver­ 

arming van den grond en de vermindering van den 
veestapel, zijn eveneens belangrijk. 

c) Priv<tle ·vervoe,·middelen. 

lngevolge de opelschingen en de slijtage van de tol 
hel verkeer toegelaten vervoermiddelen, is het aantal 
private vervoermiddelen (auto's, autobussen en auto­ 
cars, moto's, ri] wielen) zeer sterk verminderd. Om 
in het bezit te komen van de noodigc private trans­ 
portrniddclen zal het land belangrijke sommen moe­ 
ton hestcrlcn. De Duitschc opcischingen kunnen hier 
builen beschouwing worden gelaten daar zij reeds i11 
de cijfers der Iinaucicclc vcrl iezcn zijn opgenomen. 

f) Productieepportuü. 

De door het productieapparaat geleden verliezen 
zij u zoowel van physischcn als van cconomischen 
aard. De in werking gebleven fabrieken hebben hun 
inslallatics moeten gchruikcn zonder ze behoorlijk 
te kunnen vernieuwen of . onderhouden. Andere 
bedrijven hebben gedurende min of meer langen tijd 
stilgelegen. Vaak heeft de bezetter de stocks inge­ 
palmd of heeft de bedrijven verplicht hun voorraden 
en zelfs een g1;dcollc vau lu.111 machines af le slaan. 
Erger nog is het feit, dat ons productieapparaat geen 
gelijken tred met den jongsten technischcn voor­ 
uitgang gehouden ·heeft: 

g) ;1 rbeid en protluciiuiieii, 
De ingevolge de door den bezetter verrichte depor­ 

latics verloren gegane arbeid is gedeeltelijk verte­ 
genwoordigd door hel bedrag van het clearingcredit­ 
saldo betrekking hebbend op de diensten. De in Bel­ 
gië gebruikte arbeidskrachten, hetzij rechtstreeks 
voor rekening van den bezetter, hetzij onrechtstreeks 
voor het vervaardigen van naar Duitschland uitge­ 
voerde producten, zijn begrepen in de bezettingskos­ 
Ien , de clearing en de opeischingen, 
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Mais il y a plus que cela. Tl y a le chômage forcé 
de certains ouvriers; il y a le bouleversement du 
marché du travail par suite de la fermeture de nom­ 
breuses entreprises; il y a enfin el surtout Ja baisse 
notable de la productivité nationale résultant du joùg 
physique et mora] de l'occupation. · 

Ces différentes u pertes diverses n ont provoqué tin 
appauvrissement du pays ou un abaissement de son 
niveau de vie. Certaines, comme nous l'avons dit, se 
retrouvent dans les postes précédents; d'autres doi­ 
vent être ajoutées au total. Si l'on peut déjà estimer 
à 13,7 milliards la dépréciation des immeubles bâtis 
et du mobilier, il ne nous semble pas exagéré d'ac­ 
cepter un chiffre global de 20 milliards de francs en 
valeur de 1939 pour l'ensemble des pertes diverses 
non comprises dans les postes précédents. No11s pro­ 
posons intentionnellement un chiffre modéré, de 
façon à compenser des surévaluations éventuelles 
dans les premiers postes analysés. 

11 est évident que cette estimation est très grossière. 
Mais compte tenu du fait qu'elle couvre toutes les· 
catégories de dommages do11I. il n'a pas été f'ail m· n­ 
tion, elle paraît pouvoir être acceptée à litre provi­ 
soire. 

§ 3, OHIFFRE GLOBAL DES PERTES 
RUUL TANT DE LA GUERRE, 

Nous avons analysé, au paragraphe précédent, les 
éléments constitutifs des pertes résultant de la guerre. 

Comme nous l'avons déjà signalé, on se heurte à 
une double difficulté lorsqu'on additionne ces divers 
éléments en vue d'obtenir un chiffre global. 

La première difficulté réside dans Ic manque 
d'homogénéité des chiffres, Jes uns représentant des 
valeurs de 1939, les autres un chiffre comptable dont 
le pouvoir d'achat réel diminue de 1940 i1 1944 en 
fonction de la date ù laquelle cc pouvoir rl'uchat ,1 été 
utilisé. 
Pour éviter cette difficulté, nous donnerons, en 

plus du chiffre brut obtenu en additionnant ces 
divers éléments, un chiffre estimatif des pertes glo­ 
bales traduites en valeur de 1939 et rlc 1945. 

La seconde difficulté résulte du fait que le concept 
de « pertes globalcs » couvre des pertes <'n capital cl 
d'autres perles, c'est-à-dire dr véritublr-s appauvris­ 
sements d des simples diminutions du niveau de 
vie. 

Nous avons exposé les raisons pour lesquelles nous 
estimons que les calculs relntifsà la guerre 1!)14-Hl18 
ont été faits sur 1111c hase trop élroilo. Nous avons 
donc inclus dans le concept de perles globales toute 
espèce de richesse (biens ou services) dont le pay,1 n 
été privé. Cc procédé présente Je désavantage sui­ 
vant : il ne permet. pas d'étahlir une ventilation pré- 

Maar er is méér dan dat. Er is de gedwongen 
werkloosheid van sommige arbeiders; er is de ont­ 
reddering van de arbeidsmarkt ingevolge de sluiting 
van talrijke ondernemingen: er is ten slotte en 
bovenal de merkelijke daling van 's Lands productie­ 
vermogen, die aan den physischen en moreelen last 
van de bezetting· te wijten is. · 

Deze verschillende « diverse verliezen >) hebben 
verarming van het land of verlaging van zijn levens­ 
standaard te weeg gebracht. Sommige, hebben wij 
gezegd, zijn in bovenstaande posten opgenomen; 
andere moeten bij het totaal worden gevoegd. Kan Iele 
vermindering in waarde van de gebouwde onroerende 
goederen en van het meubilair reeds op fr. 13,7 mil­ 
liard worden geraamd, dan schijnt het ons niet over­ 
dreven een globaal cijfer van fr. 20 milliard (waarde 
1939) aan te nemen voor het gezamenlijk cijfer van 
de in bovenstaande posten niet begrepen di verse ver­ 
liezen. Wij brengen opzettelijk een gematigd cijfer 
naar voren, ten einde de eventueel te hooge ramin­ 
gen in de eerste ontlede posten te compenseeren. 

Het ligt voor de hand dal deze raming zeer bena­ 
derend is. Doch, met inachtneming van hel feit dat 
zij alle on vermeld gebleven categorieën van schade­ 
posten dekt, schijnt zij voorloopig te kunnen worden 
aangenomen. 

§ a. GLOBAAL CUFER VAN DE 
UIT DEN. OORLOG VOORTVLOEIENDE VERLIEZEN. 

1 n de voorgaande paragraaf hebben wij de 
bcstanddeelen van de uit den oorlog voortvloeiende 
verliezen ontleed. 

Zooals wij hebben aangestipt, staal men, wanneer 
men, ter verkrijging van een globaal cijfer, deze 
verschillende bestanddcclen samentelt, voor een dub. 
1 mlc mocilij kheid , - 
De eerste moeilijkheid ligt in het gebrek aan 

homogeniteit van de cijfers : sommige vertegen­ 
woordigen waarden van 1939, andere een boekhoud­ 
kundig cijfer waarvan de werkelijke koopkracht van 
1940 tot 1944 afneemt in functie van den datum 
waarop deze koopkracht werd aangewend. 

Om deze moeilijkheid te omzeilen, geven . wij, 
benevens het bruto-cijfer, bekomen door de samen­ 
telling van de verschillende bestanddeelen , een glo­ 
baal cijfer der verliezen geschat in waarde Hl39 en 
in waar-de 1945. 

De tweede moeilijkheid ligt in het feit, dat het 
begrip <( globale verliezen )) zoowel kapitaalverliezen 
als andere verliezen dekt, m.a.w. werkelijke verar­ 
mingen benevens eenvoudige verminderingen van 
den levensstandaard. 
Wij hebben de redenen uiteengezet waarom wij 

meenen dat de berekeningen betreffende den oorlog 
1.914-1918 op een te engcn grondslag werden gedaan. 
Wij hebben dus in het concept van de globale verlie­ 
zen elk soort van rijkdom (goederen of diensten) 
opgenomen waarvan het land beroofd werd. Dit pro­ 
cédé heeft het. volgend nadeel : het maakt een nauw- 
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cise entre les pertes en capital et les autres pertes. 
:\fin de pouvoir faire la comparaison avec lu situation 
de 1914-1918, nous essayerons cependant de fixer 
approximativement l'importance de la perte en 
capital. 

Signalons, enfin, que le chiffre global ne lient pas 
compte des pertes résultant de 1a participation de la 
Belgique l1 la guerre dans le cadre des accords inter­ 
nationaux (Lcnd-lcasc et )lulual Aid), ni de certaines 1 
perles spéciales, telles q ué colles subies par la Jlotto 1 
marchande. Par ailleurs, les perles humaines et les 
perles militaires sont simplement mentionnées pour 
mémoire. 

Compte tenu de ce fait, on peut considérer le 
chiffre global obtenu au tableau VII ci-dessous 
comme ne dépassant certainement pas la réalité. 

Tableau VII. - Estimation provisoire 
des perles globales résullonl de la guerre. 

keurig onderscheid tusschen de kapitaalverliezen en 
de andere verliezen onmogelijk. Om de vergelijking 
met den toestand van 1914-1918 te kunnen maken, 
zullen wij nochtans trachten de belangrijkheid van 
<le kapitaalverliezen bij benadering te bepalen. 
Tenslotte merken wij op, dat het globaal cijfer 

geen rekening houdt met de verliezen voortvloeiend 
uit de deelneming van België aan den oorlog binnen 
het kader van de internationale overeenkomsten 
(Lend-Lease en Mutual Aid), noch met sommige spe­ 
ciale ver liezen, zooals die van de koopvaardijvloot. 
Overigens worden de verliezen aan menschen en de 
verliezen van militairen aard alleen pro memorie ver­ 
meld. 

Gelet op dit feit, kan het in onderstaande tabel _VII 
bekomen globaal cijfer als zeker niet overdreven 
worden beschouwd. 

Tabel VII. - Voorlóopige raming der uit den oorlog 
voortvloeiende globale »erliezen 

Catégorie. 

1 
Montant de la perte 1 

en millions de francs. Chiffre brut 
,,.., en millions 

Bedrag van het verlies de truncs 
in mlllloenen rranken. (francs 1939 et _______________ ïrancs 1940-19'>5). 

Valeur 
comptable 
en trancs 
1940-1915. 

Boekhoudkundige 
waarde 

in franken 
19-\0-1 !J!,5. 

Estimation 
en francs 

1939. 

Raming 
in franken 

1939. 

Bruto cijfer 
in millioenen 

franken 
(franken 193!) 
en franken 
1940-1945). 

Categorie. 

l. Perles humaines . ... . .. .. , ... 
JI. Matériel, équipement et installa­ 

tions militaires ... ... . .. 
lil. Reichskredttkassenschelne et 

monnaies allemandes ... . .. 
IV. Frais rl'occupatton et autres dé­ 

penses similaires . .. . ... . .. . .. 
V. Solde créditeur en clearing ... . .. 
Vl. Réquisitions non couvertes pour 

Jes postes précédents (S.N.C.F.B., 
etc.) ... ... ... ... ... ... . .. 

VII. Dommages de guerre: 
Ame biens privés ... ... ... . .. 
Au domaine public ( + Société 
Nationale des Chemins de fer 
Belges et Société Nationale des 
Chemins de fer Vicinaux) 

VIII. Pertes cl i verses ... 

Total 

73,107 
62,665 

7,000 

20,000 

! · pour rnémoi_re \ 
·, pro memorie 1 

5,000 

23,000 

4,223 

73,107 
62,665 

5,000 

23,000 

7,000 

20,000 

55.000 194,!)')5 

I. Verliezen aan menschen. 
II. Materieel, uitrusting, installaties 

van militairen aard. 
III. Reichskreditkassenscheine en 

Duitsche betaalmiddelen. 
IV.. Bezettingskosten en andere ge­ 

lijkaardige uitgaven. 
V. Clearingcreditsaldo. 
VI. In vorenstaande posten niet be­ 

grepen opeischingen (N.M.B.S., 
enz.). 

VIL oorlogsschade : 
Aan het privaat domein; 
Aan het openbaar domein ( +Na 
tionale Maatschappij der Bel­ 
gische Spoorwegen en Natio 
hale Maatschappij der Buurt­ 
spoorwegen). 

VIII. Diverse verliezen. 

Totaal. 

En chiffres bruts, Ja perte globale résultant de la 
guerre s'élève à 195 milliards de francs. Dans cc 
montant, 55 milliards de francs représentent des 
pertes estimées h leur valeur de 1939 el 140 milliards 
la valeur comptable des pertes financières rlont la 
charge réelle 8 diminué en fonction rlc lc1 hausse des 
prix et des salaires. 

Il est évidemment impossible de déterminer avec 

Bruto beloopt het uit den oorlog voortvloeiend 
globaal ver1ies fr. H)5 milliard. In dat bedrag verte­ 
genwoordigen fr. ·55 milliard verliezen geraamd op 
hun waarde van 1939 en fr. 140 milliard de boek­ 
houdkundige waarde van de financieele verliezen, 
waarvan <le werkelijke last verminderde naar rato 
van de stijging van prijzen en loonen, 

Hel is natuurlijk onmogelijk nauwkeurig te bepa- 
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precisron ce que ces pertes Iinancières représente­ 
raient en pouvoir d'achat de 1939. 011 peut cependant 
estimer g rossièremenl ,111e les pertes g{o/)(llcs résul­ 
tant de la guerre s'établissent environ ti 125-150 mil­ 
liards de [roncs-iess et li 225-250 millillrds <le francs- 
19,45. 

Dans quelle mesure s'agit-il de pertes en cnpiuü ? 
C'est H, une queslion délicate. Les pertes eu capital 
comportent principalement les domrnngcs de guerre 
(30 milliards), les perles sur les stocks, certaines 
réquisitions cl la dépréciation, l'usure ainsi que Ic 
manque d'entretien des biens meubles cl. immeubles. 
Les stocks, d'après certaines cstimntions privées, 
représentaient une valeur de 22,5 milliards de francs 
en 1939. Si nous supposons que toutes les perles en 
capital autres que les dommages de guerre propre­ 
ment dils représentent Uil moulant équivalent aux 
stocks de 1939, nous obtenons uil chiffre global de 
52,5 milliards de fràucs-1939 de pertes en capital. 

§ 4. COMPARAISON ENTRE LES SITUATIONS 
EN 1914-1918 !IT EH 1940-1945. 

Les estimations et les chifrr1~s disponibles sont trop 
imprécis pour permettre une comparaison étroite 
entre les pertes résultant de lu guerre 1914-1918 et 
celles résultant du conflit actuel. 

Les calculs ont été laits sm des base:; différentes. 
Les résultais obtenus ne constituent que des ordres de 
grandeur. 
Il est cependant de la pl us haute importance de 

tenter, malgré tout, un pnrallèle, quclqu'imparf'ait et 
incertain qu'il soit. On veillera à ne pas donner aux 
chiffres obtenus plus de sens cl plus de valeur qu'ils 
ne méri ten l. Ils son l donnés sous Ioule réserve. 

Il est évident que la politique d'exploitation écono­ 
mique et d'utilisation syslénrnliquc des réserves du 
pays a élû organisée méthodiquement par l'occupant 
au cours de celle guerre, alnrs qu'elle était pratique­ 
ment Inexistante au cours de la guerre précédente. 
Cc fait constitue la cause principale de l'importance 
des perles actuelles. 

Après 1918, les dommages de guerre furent l'objet 
d'estimations fort divergentes : d'abord 10 milliards 
de francs-or, ensuite 7 milliards de francs-or ou 
30 milliards de francs-papier si l'on Ir-nait compte de 
la valeur de reconstruction. D'après l'économiste 
anglais Lord Keynes, il faudrait rnnu-ncr ces chiffres 
à 3,75 milliards de francs-or, d M. F. Baudhuin con­ 
sidérait 3,5 ;1 <t- milliards de Irancs-or comme un 
chiffre raisonnable. Il s'agit ·toutefois de dommages 
de guerre au sens étroit du mol cl non rlc perles glo­ 
hales résultant de la guerre. 

A litre d'indication, signalons que de 1918 î1 
Iin 1942, l'Etat belge a décaissé une somme de 

Jen wal de Iinaucieele verliezen in koopkracht van 
1939 zouden vertegenwoordigen.' Crosso-motio kan 
nochtans worden aangenomen, dat de uit den oorlog 
voortuloeierule. globale verliezen bepaald kannen 
worden op ongeveer 125-150 milliard 1939-Jrank en 
225-250 milliard 19,45-frank. 

ln hoeverre gaal het om kapitaalverliezen? Dil is 
ecu delicate quacstie. De kapitaalverliezen omvatten 
hoofdzakelijk de oorlogsschade (30 milliard), de ver­ 
liezen op de stocks, sommige opeischingcn en de 
waardcvcrminderlng, de. slijtage en het gebrek a:111 
onderhoud van de roerende en on roerende goederen. · 
Volgens zekere private ramingen was de waarde der 
voorraden in 1939 fr. 22,5 milliard. Zoo wij onder­ 
stellen dal alle kapitaalverl iezen andere rlan de eigen­ 
lijke oorlogsschade een met de stocks van 1939 
overeenstemmend bedrag vertegenwoordigen, dan 
krijgen wij een globaal cijfer van 52,5 milliard 
1939-frank aan kapitaalverlies. 

§ 4. VERGELIJKING TUSSOHEH DE TOESTANDEN IN 1914-1918 
EH 19411-1945, 

De ra111i11gen en de bcsch ikbare cijfers zijn le 
011n1111wkc11rig om een scherpe vergelijking tusschcn 
cle aan den oorlog 1914-1.918 le wijlen verliezen en 
die welke uil den huidigen strijd voortvloeien moge­ 
lijk Ic maken. 

De hcrcken ingcn werden niet opdczr-lltle grond­ 
slagen gedaan. De bekomen uitslagen geven slechts 
een algemeen idee. 

Hel is echter van hel grootste belang toch te trach­ 
ten een zekcrd vergelijking Ic maken, hoc onvolko­ 
men en onzeker deze ook moge xijn. Men hechte 
nochtans aan de \'crkrcgcn cijfers geen grooterc 
bctcckcnis en .geen groolcre waarde dan ze verdie­ 
nen. Zij worden dan ook onder alle voorbehoud 
verst rek l. 
Het is duidelijk dal de politiek van economische 

exploitatie en van stelselmatige uitbuiting van 
's Lands reserves door den bezetter onder dezen oorlog 
methodisch gc,;chiedde, terwijl zij practisch niet 
bestond gedurende den voorgaandcn oorlog. Dil is 
de voornna mste oorzank randen omvnng der huidige 
verliezen. 

Na HH8 is de oorlogsschade het voor\\·tirr geweest 
van hncl uilnonloopcndc ramingen : eerst 10 milliard 
goudfrank, rluarnn 7 milliard goudfrank of 30 mil­ 
liard papicrfrank , indien rekening werd gehouden 
mei. de rcconsl ructicwaarrlc. Volgens den Engelschcn 
econoom, Lord Keynes, zouden die cijfers dienen le 
worden teruggebracht lol op 3,75 milliard goudfrank 
en F. Baudhuin beschouwde 3,5 tol 4 milliard goud­ 
frank als een redelijk cijfer. liet geldt echter oorlogs­ 
schade in den cngcn zin van het woord en niet glo- 
bale uil den oorlog voortspruitende verliezen. ' 

Dij wijze van aanduiding slippen wij aan dut, van 
1918 lot einde 1942, de Belgische Staal een som van 
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12.200 millions de francs-papier (y compris les inté­ 
rêts sur les capitaux empruntés) pour la réparation 
des dommages aux biens privés résultant de la 
gucrrn 1914-1018. Par· ailleurs, tfo 1918 ù 1024, l'Elal 
a consacré 4 mllliarrls de f'raucs-papicr ;1 la restaura­ 
Lion du domaine publié, y compris les chemins de 
fer. 

Si aux 3,5 à 4 milliards de francs de dommages de 
guerre proprement dits, on ajoute le montant des 
exigences financières des Allemands, soit 2.280 mil­ 
lions de francs de contributions de guerre, 1.025 mil­ 
lions de franes de contributions de guerre spéciales, 
d'amendes et de réquisitions cl prestations diverses, 
ainsi que les 7,5 milliards de francs échnngés contre 
des marks, on obtient pour 1914-1018 un chiffre bmt 
de 14.805 millions de francs (') de pertes globales 
comparable au montant de 196 milliards de Francs 
pour 1940-1945. Exprimé en pouvoir d'achat de 1914, 
la perle globale en 1914-1918 pourrai! être estimée 
très approximativement ,\ 10-11 milliards.de Iraucs­ 
or (1) contre 125-150 milliards de francs-1939 pn11r 
.Ia guerre actuelle, 

Enfin, si l'on tient compte d u l'ail que les stocks 
· étaient estimés à 3.375 millions de îrancs en HH3 et 
que Ic chiffre des dommages de guerre pour 1914- 
1918, qui s'élève l1 3,5 à 4 milliards de Iruncs-or, 
cou vre en partie des stocks, on peul fixer approxima­ 
li vernent le montant de pertes en capital, telles que 
nous les avons définies plus haut {dommages de 
guerre, épuisement des stocks, dépréciation, usure et 
manque d'entretien des immeubles et du mobilier), 
à 6,3 milliards de francs-or pour 1914-1918 conlre 
53 milliards de francs-1939 pour le conflit actuel. 

Le tableau VIII ci-dessous met ces rl if'Ïórcnts chif­ 
fres en parallèle. 

Les chiffres du tableau VIU permettent de constn­ 
ter que les perles glohalcs actuelles représentent 
28-34 p.c. de la fortune nationale et 192-230 p.c. du 
revenu annuel d'avant. guerre, co nl.rc rcspeclivomenl 
20-22 p.c, cl 154-170 p.c. pour 1914-1918 . 

Par ailleurs, les dommages de guerre au sens strict 
cl. les perles en capital sont scnsihlerncnt du même 
ordre an cours des deux guerres, les chiffres rclatif's 
en pour-cent étant légèrement inférieurs en Hl40- 
1945 il ceux de 1914-1918. 

L'importance de la perte global« en 1.940-1945 
s'explique par la politique de l'occupant. Sous la 
pression de la pénurie croissante causée par les exi­ 
gences de la guerre totale et par l:1 sévérité du blocus, 
l'ennemi a systématiquement dépouillé le pays d'une 
part importante du fruit de son travail. 

(') Ces r.hirrres ne comprennent pas les dettes de guerre envers 
les gouvemements étrangers el les pertes 8Ur avoirs étrangers 
(prlnolpnlernent en Russle). 

12.200 millioen pnpierfrank (met inbegrip van de 
interesten op de ontleende kapitalen) heeft uitgege­ 
ven voor het herstel der uit den oorlog 1914-1918 
voorl vloeiende schade aan de private goederen. 
1\ ndcrzijds heeft de Staat, van 1918 tot 1924, 4 mil­ 
liard paplcrfrank besteed aan hel herstel van het 
openbaar domein, spoorwegen inbegrepen. 

Voegt men bij de fr. 3,5 tol 4 milliard eigenlijke 
oorlogsschade hel bedrag van de Ilnancieele eischen 
der Duitschcrs, nl. rr. 2.280 rnillioen oorlogsbelastin­ 
gcn, l'r. 1.025 millioeu bijzondere oorlogsbelastingen, 
boeten, opeischingcn en allerhande prestaties, als­ 
mede de fr. 7,5 milliard die uitgewisseld werden 
legen marken, dan krijgt men. voor 1914-1918 een 
hrutocijfcr van fr. 14.805 millioen (l) globale verlie­ 
zen, vergelijkbaar met hel bedrag van fr. 196 mil­ 
liard voor 1940-1945. Uitgedrukt in koopkracht van 
1914, kan het globaal verlies in 1914-1918 approxi­ 
mul ici' gcrailmd worden op 10-11 milliard goud­ 
Irunk I") h'gcn 125-150 milliard 1939-frank voor den 
huirligcn oorlog. 

Ten slotte. zoo men in aanmerking neemt dat de 
voorraden in 1913 op fr. 3.375 millioen waren 
geschal en dat hel cijfer der oorlogsschade voor 1914- 
HH8, dat 3,5 tol 4 milliard goudfrank bedraagt, ten 
rlccle betrekking heeft op stocks, kan het bedrag der 
kapitaalverliezen, zooals ze hooger werden gedeîi­ 
niëcrd (oorlogsschade, uitputting der stocks, waar­ 
dovcrmindering , sli}lagc en gemis aan onderhoud 
cler onroerende goederen en van het meubilair) bij 
lwnatlriring vastgesteld worden op 6,3 milliard goud­ 
frank voor 1914-1918 tegen 53 milliard 1939-frank 
voor hel huidig conflict. 

Onderstaande tabel VIII geeft deze verschillende 
cijfers aan. 

De cijfers van label Vlll laten toe vast te stellen, 
dat de huidige globale verliezen 28-34 pCI. van hel 
nationaal vermogen en 192-230 pCL. van het nationaal 
junrl ijksch inkomen van vóór den oorlog vertegen­ 
woordigen, Legen respectievelijk 20-22 pCI. en 154- 
170 pCI. voor 1914-1018. 

Even wel zijn de oorlogsschade in beperkten zin 
l'n d(' knpitaulvurl iczcn gedurende de twee oorlogen 
om zoo Ic zeggen even groot; de relatieve cijfers van 
HJ40-1945 in procenten uitgedrukt. zijn slechts iets 
Inger dan die van 1914-1918. 

Dl) omvang van het globaal verlies van 1940-1945 
wordt uitgelegd door de politiek van den bezetter. 
Onder den druk van de stijgende schaarschte ver­ 
oorzaakt door rie vcreischtcn van den totalen oorlog 
en door de strengheid van de blokkade, heeft de 
vijand hel land stelselrnalig beroofd van een aan­ 
zicnli,i k deel v;111 de vruchten van zijn arbeid. 

(') Deze ciJrers omval ten nlet. de onrjngsschulden tegenover de 
lnuten landsche regeerlngen en de verliP1.e11 op hnllenlnndsche 
u-uvo {vooral in nuslancl). 
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De la comparaison entre une fortune nationale de 
443 milliards de francs en 193H et des pertes globales 
de 125-150 milliards de francs, on ne peut pas tirer 
la conclusion que la fortune de la Belgique à diminué 
d'autant. Les pertes de 125-150 milliards de francs 
signifient simplement que la Belgique a perdu en 
capital, en stocks, en marchandises, en travail et en 
biens et services de toute espèce une quan lité de 
richesse équivalente à près de la' moitié de la fortune 
nationale d'avant grrerre et au double de son revenu 
de 1938. 

Uit de vergelijking tusschen een nationaal ver­ 
mogen van fr. 443 milliard in 1939 en globHle ver­ 
liezen van fr. 125-150 milliard kan niet worden 
geconcludeerd, dat het vermogen van België even­ 
veel is verminderd. De verliezen van fr. 125-150 mil­ 
liard beteekenen eenvoudigweg dat België aan kapi­ 
taai, voorraden, koopwaren, arbeid, goederen en 
diensten van allen aard, een hoeveelheid rijkdom 
heeft verloren die gelijk is aan circa de helft van hel 
voorooelogsch nationaal vermogen en aan hel dub­ 
bel van zijn inkomen van 1938. 

Tableau Vlll. - Pertes résultant de la guerre. 

(Estimations approximatives.) 

Tabel VIII. - Verliezen »oortspruiterul 
uit den ool'log. 

(Approximatieve ramtngen.) 

1914-1918 (a). 1940-1945. 

Chiffres relatifs en %- .• 1 Chitrres relatifs en %- 
- - 

Relatieve cijfers in pct. Relatieve cijfers in pct. 
Ch'.ffre absolu Chiffre absolu 
en milliards de En % de la en milliards de En% de Ja francs-or. fortune nationale En % du revenu rrancs-1939. tor: une nationale En % clu revenu 

de !913 national de· 1913 de 1939 nntional de 193S - (5"l milllat·ds (ü,5 milliards - ( 443 m tllturds (li5,l milliards 
Absoluut cijfer de francs-or). de francs-or). Absoluut cijfer de rrnncs-1939). de frat1cs-l9H!l). 
in milliarden - In pct. van het in mllliurden - ln pct. van het goudfranken. In pct. van het . nationaal l!J:,9-rrankcn. In pel. van het nationaal 1 nattonaal inkomen van nationaal Inkomen van vermogen van 1913 (6,5 mill.ard vermogen van 19:IS (65.2 müliard 1913 (51 milliard goudfrank). l!l:s9 (443 milliard 1939-rrank). goudfrank). ~ 19:!Hr::rnk). 

Pertes globales ... ... ... 10·11 20-22 154-170 [25-150 28·34 1!r2-2.30 Glob:ilc verliezen . ... ... 

Dommages de guerre au 
sens strict (b) ... ... . .. 3,5-4 7-8 54-61 30 7 -~ Oorlogsschade in beperk- 
ten zin (b) ... ... ... ... 

Pertes en 'capttai ... ... ... 6,3 12 97 53 12 81 Kapitaalverliezen . ... ... 

(a) Non compris les dettes de guerre envers les gouvernements 
alliés et les pertes sur avoirs étrangers (principalement en Rus- 
sie). · 

(Il) Pour la période J914-19l8 les dommages de guerre au sens 
strict couvrent un ensemble plus large de pertes (par exemple, 
uns part:e de stocks) que pour la période 1940-1945. 

CHAPITRE 1JI. 

LA SITUA1'ION Ji'JNANCIÈRE DE 194-0 
A 8F!PTEMBJŒ 194-4-. 

§ 1, IHTRODUOTION, 

Les mesures d'assainissement monétaire décrétées 
depuis septembre 1944 et les projets fiscaux présentés 
pat.· le Gouvernement trouvent leur raison d'être cl 
leur justification clans la désastreuse situation Iinan­ 
cière el. monétaire du pays au sortir de cinquante­ 
deux mois d'occupation allemande. 

(a) De oorlogsschulden tegenover de geallieerde regeerlngerr en 
de verliezen op bullenlandsche activa (vooral in Ituslnnd) niet 
inbegrepen. 

(11) Over. het tijdperk 1914-1918, dekt de oorlogsschade in beperk­ 
ten zin een ruimer geheel van verliezen (bij voorbeeld, een deel 
der voorraden) clan over het tijdperk 19'i0-1945. 

HOOFDSTUK III. 

J)F, J,'JNANCJEELE TOESTAND V.AN 194-0 
TOT SEPTKiUIŒR. 194-4-. 

§ 1. INLEIDING, 

De sinds September 1944 voorgeschreven monc­ 
nuire snneeringsmantrcgclcn en de door de Hcgeering 
voorgestelde fiscale ontwerpen vinden hun reden 
van bestaan en hun verantwoording in den rampza­ 
ligen monetairen en Iinancieelcn toestand van het 
land na 'twee en vijftig rnanndcn Duilsche bezetting. 
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L'examen de celte situation constitue un des prin- l Het onderzoek van dien toestand is een der voor- 
c ipaux, oh jets de cc rapport. 

Nous avons analysé dans Je chapitre précédent, 
d'une manière très schématique, les pertes subies pa~r 
la Belgique au cours du conflit actuel. Le moment est 
venu d'examiner les répercussions <le ces pertes sur 
un des secteurs de la vie économique, tl savoir la 
monnaie cl les finances publiques. 

En réalité, du point de vue économique cl pour la 
collectivité dans son ensemble, les perles ne résident 

, pas dans fris phénomènes monétaires el financiers, 
tels que l'cxpunsion monétaire, le déficit budgétaire, 
I'augmentation de la delle publique. Ceux-ci sont 
pour ainsi dire la traduction chiffrée ou la manifes­ 
tation des perles réelles. Ainsi qu'il a déjà été souli­ 
gné, aucun assainissement monétaire ou financier 
ne peul supprimer ou effacer une perte réelle déjà 
consommée. Seule une récupération s111· I'cnncml 
pourrait al lcindrn 1111 tel résultat. 

Si un assainisgcnwnt monétaire s'impose, cc n'est 
donc pas c11 raison du pnssé, mn is, au contraire, uni­ 
quernent parce qu'il foui songer i'l l'avenir: Ce qui 
importe pour la restauration économique du-pays, 
c'est Ic montant final d(i la circulafion, le niveau des 
prix cl. des salai n-s, I'équilibr« du hudget. Or, Ja 
situation l'inunclèr« l'I monéln iro, telle qu'elle se pré­ 
sentait en scptcmbr« 1H44, aail ;'t ce point. ma lsainn, · 
qu'il était illusoii-e rl'espért-r pouvoir stabiliser les 
prix el. ks salaires ù 1111 11in·n11 d'<~quilihre avec les 
fa:1111omit•.s anglo-saxonnes sans un ussuinissemcnt 
monétaire ld•s prononcé. 

Les chiffres nnaly,i:s tian;; Ic présent chapitre et 
dans les chnpif rcs suivan!s 111<'llront"cc fait en pleine 
lumière. · 

Pour comprendre la sil.nn l ion Iinanr ii-re de septem­ 
bre 1944, il faut toutefois remonter dans le passé _et 
examiner quelles sont ses causes prof'oudes. Ceci nous 
amène .'1 passer rapidement en revue les compies de 
l'Etat cl les dépenses puhliqru« au cours des cinq 
dern ièrcs années. · 

Celle analyse de I'évolutiou de la situation Iinan­ 
cièrc depuis 1940 peut se faire ;1 _un triple point de 
vue, suivant que l'on porte son attention sur le budget 
proprement dit, sur l'euscmble de toutes les opéra­ 
tions ejiectuées par l'flat ou sur le monioni total des 
dépenses publiques (cnlcnd,1.es cui sens lar·ge) aux­ 
q uellcs la collectivité nationale a dù faire face. 

En effet, les budgets proprement dits, pendant la 
période 1940-1944, n'ont couvert qu'une partie des 
paiements el des recouvrements effectués par l'Etat. 
Ils ne Fournissent plus une image complète de la 
situation réelle. Des dépenses d'un caractère spécial, 
lelies que les frais rl'occupalion et les avances du 
Trésor, ne figuren tpas a nx budgets. Elles constituen t 
cependant des élérncn(-; fondamentaux pour l'appré­ 
ciation <le la situation financière de l'Etat, tant en 

naamste punten van dil verslag. 
In hel voorgaande .hocrdstuk hebben wij heel sche­ 

matisch de door België tijdens den huldigen strijd 
geleden verliezen on tloed. Nu zullen wij onderzoe­ 
ken welken weerslag die verliezen hebben gehad op 
een der sectoren van hel economisch leven, 11I. het 
geldwezen en de openbare financiën. 

111 wcrkclijkhel.] berusten, uil economisch oog­ 
pun ten voor de collectiviteit in haar geheel, de Ver­ 
liezû11 niet. i;, de monetaire en Iinancicele verschijn­ 
solen, zoouls monetaire expansie, bcgrootingsdclicit, 
vermeerdering van de openbare schuld. Deze zijn om 
zoo le zeggen de i11 cijfers uitg-cdn1klc vertolking or 
de weerspiegeling van de werkelijke vcrliczcu. 
Zooa1ls reeds werd aangestipt, kan geen monutuirc of 
Iina ncicclc saneering een reeds voltrokken werke- . 
1 ijk verlies Le niet doen. or li il wisschcn. Alleen Cl\11 

verhaal op den vijand zou ,~en dergelijk resultaat 
k unuen bereiken. 

Dri11gl eert rnonclu ire s,incering- zich op, dan i,; hel 
dm, nid wegens liet verleden, doch integendeel enkel 
omdat aan de toekomst <lient gedacht Ic worden. Hel­ 
geen van bcln11g is voor\; Lands economisch herstel, 
is hel. ciiiclbedrag der circulatie, het peil der prijzen 
eu looucu , het evenwicht van de bcgrooting. \Vclnu, 
(IP monctuir« ()11 lï,rni1cit~dc toestand, zooals hij 
zir.h i11 ~ept.c-rnhcr 1044 voordeed, was zóó ongezond 
dal het illusoir was Ic geloovcn dat. de prijzen en 
Iconen op een peil dal in oven wiclu was mei d1· 
Angd-~aksischc economieën konden gestabiliseerd 
worden, zonder een clicpganndc rnoneta irc saneering. 

Dr'. in onderhavig hoofdstuk en in de rolgernle 
hoofdstukken ontlede cijfcl's Z11llc11 dil !'cil. toelich tcn. 

Om den financfoclèn toestand van September 1!:)44 
le hcgrijpcn, moet men zie li echlcr tot. bel verleden 
wenden en nagaan welke de diepe oorzaken van dien 
tocstnnd zijn. Zulks brengt ons er toe de rekeningen 
van de11 Slaaf. c11 de openbare uitgaven in den loop 
der jongste vijf jaren vluchtig te overzien. 

Deze ontleding van <le evolutie van den [lnuuciec­ 
len toestand sinds 1940 kan geschieden ouder een 
drievoudig oogpu.nt, naargelang men let op de 
eiuenli.i ke b.eàrooting, op· het geheel van alle door 
clen Staat qetlaru: »erricniiruien. of op het totaal 
bedrag der openbare nitgaven (i.n mimen zin ver­ 
staan) welke het Land heelt moéten bestrijden. 

Inderdaad, de eigenlijke bcgrootingen hebben 
gedurende hel tijdvak 1940-1944, slechts een deel 
van de door den Staal. gedane betalingen en geboekte 
ontvangsten gedekt. Zij zijn geen volledige weergave 
van den werkelijken toestand. Uitgaven van een bij­ 
zonder karakter, zooals de bezettingskosten en de 
echntk istvoorschotten, komen op de begroetingen 
niet voor. Ze maken nochtans grondbesl.ancldcclcn tril 
voor de beoordeeling van den Iinancicclen l<w~tiind 
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raison de leur caractère spécial qu'en égard à leur 
importance. · 
Il est indispensable, dès lors, d'examiner en même 

temps les opérations budgétaires et toutes les autres 
opérations financières de l'Etat, afin de se faire une 
idée exacte de la situation .. 

En dehors des finances de l'Etat, d'autres éléments 
doivent être pris en considérution. Cc sont notam­ 
ment. certaines charges résultant de l'occupation, · 
telles que les opérations en clearing et les Rcichs­ 
kreditkasscnscheine émis par les Allemands. Ces 
charges ne se sont pas traduites par <les dépenses de 
l'Etat. Elles furent financées par la Banque d'Emis­ 
sion à Bruxelles el, indirectement donc, par la Ban­ 
que Nationale de Belgique. 

Néanmoins, ces charges financihcs constituent de 
véritables " dépenses publiques ,,, en ce sens qu'elles· 
sont, en fait, supportées par la collectivité nationale, 
puisqu'elles constituent la principale cause de l'in­ 
flation. 

Dans une vue d'ensemble de la situation financière 
pendant l'occupation allemande, il est indispensable 
de tenir compie de ces 'charges supplémentaires qui 
n'apparaissent pas clans les comptes de l'Etat. Elles 
seront analysées dans Ic paragraphe Irai lant des 
11 dépenses publiques. ,Hl s,ms large » .. 

Nous définirons plus Ioin.. d'une manière précise, 
les différentes catégories rie recettes et de dépenses 
qui sont couvertes par les dénominations de 
u budget ,,, 1c opérations financières de l'Etat. )> et 
cc dépenses publiques au sens large H. 

§2. LES OPtRATIONS BUDGtTAIRES ET LES OPÉRATIONS 
. FINANCIERES DE L'ETAT. 

Les opérations 'juvuicièves effectuées par l'Etat au 
cours de l'occupation pen ven l être classées en trois 
grondes catégories : les opénüions budgétaires pro­ 
prement dites, les opéreiions e:rlm-budgétaires et les 
avonces du Trésor. 

Les opérations budoéiail'cs comprennent les recel­ 
tes cl les dépenses prévues aux budgets ordinaires cl. 
cxtraord in aires arm ucls. Du côté des recettes, il y a 
les impôts (contributions, douanes el accises, enre­ 
gistrement, ctc.), les péages, les capitaux cl revenus, 
les remboursements cl les recettes diverses. Du côté 
des dépenses, il y a Jes postes suivants : service de la 
c.lcllc publique, personnel, matériel, subsides et sub­ 
ventions, dépenses de prévoyance sociale, secours aux 
personnes en état de détresse, non-valeurs et rem­ 
boursements, pensions, travaux cl Iournil.urcs. 

JI est important. de souligner que les dépenses 
budgétaires couvrent certaines charges résultant de 
la guerre. On ne peut donc pas les considérer sans 
plus comme des H dépenses nationales », c'est­ 
à-dire comme des dépenses qui trouvent leur juslifi­ 
cation dans un intérêt national cl qui ne sont pas une 
conséquence directe d'une exigence de l'occupant. 

van den Staat, zoowel wegens hun bijzonder karakter 
als wegens hun belang .. 

Om zich een juist denkbeeld van den toestand le 
vormen, is het dus onontbeerlijk de begrootings­ 
verrichtingen en alle andere Iinancieele verrichtin­ 
gen van den Staat tegelijk te onderzoeken, 

Buiten dt staatsfinanciën dienen nog andere gege­ 
vens in acht genomen te worden. Het zijn namelijk 
zekere uit de bezetting voortspruitende lasten, zooals 
de clcaringverrichtlngen en de dooi' de Duitschers 
n itgegcvcn Beichskreditkassenscheine. Dèze lasten 
komen niet tot uiting in ;éJ.e staatsuitgaven. Zij wer- · 
den gefinancierd door de Emissiebank te Brussel en 
onrechtstreeks dus door de Nationale Bank van Bel­ 
gië. 

Deze Iinancieele lasten vertegenwoordigen niette­ 
min werkelijke 1c openbare uitgaven )) , in dien zin dat 
ze feitelijk· door de nationale gemeenschap werden 
gedragen, door hel feit dat xij de voornaamste oor­ 
zaak van de inflatie vormen. 

Bij een overzicht von den f'inancieelen toestand 
gedurende de Duitschc bezetting, is hel onontheer- 
1 ijk i·ckening le houden met clic bijkomende lastert 
welke in de staatsrekeningen niet voorkomen. Zij 
zulleh ontleed worden in Ide paragraaf handelend 
over de (( openbare uitgaven in ruimen zin ,,. 

Op nauwkeurige wijze zullen wij verder de ver­ 
schillende categorieën van ontvangsten en uitgaven 
bedoeld onder de benamingen cc begrooting », 
c, Iinancieele verrichtingen van 'den Staal · ,, en 
" openbare uitgaven in ruimen ztn ,, omschrijven. 

§ 2. DE BUDGETAIRE OPERATIES 
EN DE FINANCIEELE VERRICHTINGEN ,VAN DEN. STAAT. 

De door den Staat in den loop van de bezetting 
vert-ichte [inancieele operaties kunnen indrie groote 
categorieën worden ingedeeld : de eigenlijke buclge­ 
uiire operaties, de e.xtra-bttdgetai,·e verrichtinaen en 
de voorschotten van de Schatkist. 

De biuiqetairc operaties omvatten de in de jaurlijk­ 
sche gewone en buitengewone begroolingen voor­ 
ziçnc ontvangsten en uitgaven. Van den. kant der 
ontvangsten, zijn er de belastingen (directe belastin­ 
gen, douanerechten en accijnzen, registratierechten, 
enz.), de tolgelden, de kapitalen en inkomsten, de 
terugbetalingen en diverse ontvangsten. Van den 
kant der uitgaven, vindt men de volgende posten : 
dienst van de staatsschuld, .personeel, materieel, 
subsidiën en subventies, uitgaven voor sociale voor­ 
zorg, hulpgelden aan in nood verkeerende personen, 
kwade posten en terugbetalingen, pensioenen, wer­ 
ken en leveranties. 

Het.is van belang er den nadruk op te leggen, dat 
de buclgetaire uitgaven enkele uit den oorlog voort­ 
spruitende lasten bevatten. Men kan ze dus niet zon­ 
der meer beschouwen als « nationale uitgaven ,_,, dat 
wil zeggen als uitgaven die Jrnn verantwoording in 
een· nationaal belang vinden en .die geen recht­ 
streeksch gevolg zijn van een eisch van den bezetter. 
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Il est évident, en effet, que l'augmentation de la 
charge de la delle publique cisl. pour une part, impu­ 
table ii l'occupation allemande. JI eu va de même de 
certaines autres dépenses, telles que Jes 1, subsides et 
subventions H, qui comprennent notamment les sub­ 
ventions ;'1 l'industrie charbonnière, et les II secours 
aux personnes en étal de détresse », conséquence de 
la suppression des allocations tie chômage, et de 
la situation économique d11 puys. Sont également 
comprises dans les dépenses budgétaires, · certaines 
avances consenties ;1 la Société :Xalionale des Chemins 
de fer belges cl à Ja Itégie des Télégraphes el Télé­ 
phones pou!' ia reconstruction de leur réseau. 

Il faudrait donc pouvoir établir une ventilation 
dans les dépenses budgélaires entre cc qui résulte 
de l'occupation allemande cl ce qui constitue de 
véritables " dépenses nnt iouales », c'est-à-dire des 
dépenses normales comparables i1 celles d'avant­ 
guerre. 

Malheureusement, des chiffres précis font défaut, 
du fait qu'il est particulii•rcmen1-délical d'établir une 
distinction entre ces deux catégories de dépenses. 
Dans certains cas, la distinction dcv icu! même terni 
11 l'ail arbitraire. Nous verrons plus loin qu'on pos­ 
sède cependant certaines indications concernant !a 
part des u charges de guerre » dans l'ensemble des 
dépenses budgétaires cl des avances du Trésor. 

En plus de ses dépenses budgétaires, I'Elat a dû 
consentir des avances du Trésor el faire face! .'1 des 
dépenses extra-budgétaires. 

Sous •la rubrique dépen:~es extre-tnulqéuiives sont 
classés : les frais d'occupation, les réquisitions de 
l'autorité occupante (immeubles cl frais d'installa­ 
Iion des troupes), les inrlemn ité« aux ressortissants 
du Reich, les frais d'hospitnliso tion des militaires 
ól ra ngcrs cl un paiement ;\ litre de butin de gucrr(;. 
Ces dépenses incombent d'une manière définitive ù 
l'Etat, mais, pour des raisons évidentes, dies m•. pou­ 
vaient. figurer au budget. Elle;. constituent évidcm­ 
men l pour leur lotul ilé des « charges de guerre n. 

Enfin, l'Etat a accordé des mwnces ù certaines col­ 
lectivités pour leur permettre de couvrir leur ,taici-1 
de caisse. Ces avances doivent en principe être rem­ 
boursées et certaines l'ont déjà été. 

Ceci explique la présence, au chapitre des recettes, 
d'1.111 poste intitulé « remboursements d'avances con­ 
senties», qui constituent en Ia it la seule catégorie de· 
recettes cxtra-hudgétaircs. Il semble toutefois proba­ 
ble que l'Etat devra prendre définitivement 11 sa 
charge une partie des avances du Trésor. LPs avnnccs 
aux provinces cl communes, dont. la situation Iinan­ 
cièrc était Iort difficile au rlébul de ln guerre mais 
s'améliora progressivement, ont été partiellement 
remboursées. L<' poste le plus important csl rcpré­ 
senlé par les avances ;'1 la ~ociél<: Nntionnle des Chr­ 
rnins <le fer belges, dont Ic déficit courant croissait 

Hel is immers duidelijk dat de vermeerdering van 
tien last der openbare schuld votn- een deel Ic wijten 
is unn de Duilsche bezetting. Hetzelfde geldt voor 
sommige andere 11ilgavcn, · zoonls de o subsidiëu en 
subventies » welke uarnelijk de toelagen aan de kolen­ 
nijverheid omvultcn, alsmede de " hulpgelden aan 
i11 1100d verkccreude personen ,,, gevolg van de 
intrekking van den werkloozcnstcun en vauts Lands 
ccouomischcn loestund. Zijn insgelijks begrepen in 
de budgelair« uitgaven, enkele aan de Nnlionalc 
\laal:-chappij der Belgische Spoorwegen en aan de 
llegic '',111 Telegraaf c11 Telefoon toegestane voor­ 
schollen voor den heropbouw nm hun nel. 

111 de budgelairc uitgaven zou dus een onderscheid 
moelen kunnen gemaakt worden tusschen -de uitga­ 
ven die voortspruiten uit de Duitsche bezetting en 
degc11e die werkelijke H nallonalc uitgaven ,i betref­ 
fon, dat wil zeggen normale uitgaven vergelijkbaar 
met die van vóór den oorlog. 
011gclukkigcn\'ijzc ontbreken nauwkeurige cijfers, 

omdat het bijzonder moeilijk is een onderscheid lus­ 
scheu die beide ca lcgrn-icên van uitgaven le maken. 
Ju sommige gevallen wordt hel onderscheid zelfs hee­ 
lcmaal willekeurig. Verder zullen wij zien dal mon 
i;chtcr sommige aanwijzingen bezit nopens hel aan­ 
deel der II oorlogslasten n in hel totaal bedrag der 
hegrnolingsnilgavcn en der schatkistvoorschotten. 

Builen zijn hudgetaire uitgaven, heeft <le Slaat 
schalkistvoorsohotten moeten verstrekken en extra­ 
hudgclaire uitgaven moeten bestrijden. 

Worden onder tic rubr-iek exlra,-bndgetait-e iiit­ 
yrtuen i11gcrlcdcl : lek bezettingskosten, de opeischin­ 
gcn van ch· bezettende overheid (onroerende goederen 
1•11 ink warticrtngskostcn der troepen), de vergoedin­ 
gen aan de Ilcichsonderhoorigcn, de hospitalisatie­ 
kosten dr'I' huitcnlandsche militairen en een betaling 
ten lite! van oorlogsbuit. Deze uitgaven komen defi­ 
nitief' ten laste van den Slaat, maar om klaarblijke­ 
lijke redenen konden ze niet op de bcgrooling voor­ 
ko111c11. Ze vertegenwoordigen vanzelfsprekend voor 
hun volledig' bedrag « oorlogslasten >1. 

Tl·11 slotte heeft ✓de Slaat voorschot ten verleend .aan 
sommige collectiviteiten om hel hun mogelijk le 
maken hun .kaslckort Ic dekken. Bedoelde voorschot­ 
ten dienen in principe terugbetaald le worden en 
voor sommige was dit reeds het. geval, · 

Dit vcrklan rt, in ide rubriek ontvangsten, hel 
bestaan van een post genaamd u terugbetaling van 
toegestane voorschotten n, die feitelijk de oenige 
calcgoric van uxtra-budgctairc ontvangsten uitmaakt. 
Het schijnt evenwel wuarschijnlijk dal de Slaat een 
de-cl va n de schal kist voorschotten definitief le zijnen 
laste zal moelen nemen. De voorschotten aan de pro­ 
vinciën en gemeen ten, wier geldelijke Loes land in 
hel begin van den oorlog heel moeilijk was, doch 
trapsgewijze verbeterde, werden gedcel lelijk terug­ 
bctanld. De aanzienlijkste post is vertegenwoor­ 
digd door de voorschotten aan de Nationale Maal- 
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d'année en année par suite des exigences de l'occu­ 
pant. D'autres avances, cnf'in, furent consenties pour 
assurer le ravitaillement du pays (importations, sub­ 
sides), ainsi qu'à divers organismes publies. 

Alors que les dépenses extra-budgétaires consti­ 
tuent, · sans contestation pnssibl«, des charges Je 
guerre, le problème se pose pour les avances du 
Trésor, de même que pour les dépenses budgétaires, 
d'établir la vcntjlation en Ire les charges de guerre el 
les dépenses nationales. 

Certaines avances, telles que celles aux communes 
et provinces ou celles pour le ravitaillement, sont 
plus spécifiquement « nationales » que d'autres, 
telles les avances ?t la Société Nationale des Chemins 
de fer belges pour la couverture d'un déficit résultant 
en grande partie de l'utilisation du réseau par l'occu­ 

, pant. Mais il est un· fait certain : toutes ces avances 
du Trésor, soit pour partie, soit entièrement, sont 
une conséquence de l'occupation ennemie. 

D'après certaines recherches faites sur les. crédits 
budgétaires de 1940 à 1944, les dépenses résultant de 
la mobilisation o&· de la guerre rcpréscnteraicn L 
approximativement 31 p.c. du montant global de ces 
crédits en 1940, 22 p.c. en 1941, 21 p.c. en 1H42 et 
19 p.c. en 1943 cl 1944. L'importance de ces pour­ 
centages dépend évidemment du critère utilisé pour 
distinguer les charges de guerre des dépenses natio­ 
nales. 

Nous admettrons qu'en moyenne 20 p.c. du mon­ 
tant global des dépenses budgétaires cl des avances 
du Trésor représentent des charges de guerre et le 
surplus de véritables dépenses nationales. 

A vant de passer à ] 'analyse des chiffres relatifs aux 
finances de l'Etat, un dernier point doit. être précisé. 

Les chiffres commentés représentent les opérations 
réellement effectuées au cours d'une année civile. Ils 
incluent les opérations effectuées en France pendant 
les événements de mai-juin 1940, mais non celles 
effectuées à Londres, à New-York ou au Congo par 
le Gouvernement de Londres. 

Comme on le sait, les recettes el les dépenses affé­ 
rentes à un exercice sont considérées comme appar­ 
tenant à cel exercice aussi longtemps que celui-ci 
n'est pas clos. Après la clôture de l'exercice auquel 
elles appartiennent, elles sont rattachées à l'exercice 
au cours duquel elles sont effectuées. Les opérations 
pour l'exercice 1940 ont été clôturées le 30 juin 1941, 
celles de l'exercice 1941 le 31 mai 1942, celles de 
l'exercice Hl42 le 30 avril 1943, celles de l'exercice 
H.143 le 30 avril 1944 et celles de l'exercice 1944 le 
seront le 31 mai 1945. 

De ce fait, les chiffres des dépenses et des recettes 

schappij der Belgische Spoorwegen, wier deficit 
wegens de eischen van den bezetter, van jaar tot jaar 
aangroeide. Andere voorschotten werden ook toege­ 
staan om 's Lands voedselvoorziening te verzekeren 
(invoer, subsidiën), alsmede aan diverse openbare 
organismen. 

Terwijl de extra-budgctaire uitgaven onbetwist­ 
haar oorlogslasten uitmaken, steil zich voor de voor­ 
schollen van de Schatkist, evenals voor de budge­ 
taire uitgaven, het probleem een scheiding le maken 
lussehen de oorlogslasten en de uitgaven voor natio­ 
nale doeleinden. 

Enkele voorschotten, zooals die aan gemeenten en 
provinciën of die voor de voedselvoorziening. zijn 
meer specifiek u nationaal » dan andere, zooals de 
voorschotten aan de Nationale Maatschappij der Bel­ 
gischc Spoorwegen lol dekking van een deficit dal 
voor een groot deel voortspruit uil hel gebruik van 
hel net door den bezetter. Doch zeker is het : al die 
voorschotten der Schatkist, hetzij geheel, hetzij 
gedeeltelijk, zijn een gevolg van de vijandelijke 
bezetting. 

Volgens sommige onderzoekingen betreffende de 
begronlingskrcclil'lell vau 1940 lol 1044, zouden de 
uit de mobilisatie of uil den oorlog voortspruitende 
uitgaven ongeveer 31 pCI. van het globaal bedrag 
dier kredieten in 1940 vertegenwoordigen, 22 pCt. in 
1941, 21 pCL in 1942 en 19 pCl. in 1943 en 1944. Het 
belang van deze percentages hangt natuurlijk af van 
het criterium dat wordt aangenomen om de oorlogs­ 
lasten van de nationale uitgaven te onderscheiden. 
Wc zullen aannemen dal gemiddeld 20 pCI. van 

het globaal bedrag der burlgctairo uitgaven en der 
schatkist voorschotten oorlogslasten vertegenwoordi­ 
g-en en het overige werkelijk nationale uitgaven· 
zijn. 

Alvorens over le gaan tol de ontleding der cijfers 
betreffende de staatsfinanciën dient een laatste puni 
nader Ic worden bepaald. 
De gccommcn leerde cijfers vertegenwoordigen de 

werkelijk gedurende een kalenderjaar uitgevoerde 
operaties. Ze sluiten de in Frankrijk gedurende de 

• gebeurtenissen van Mc:i-.1 uni 1940 gedane verrichtin­ 
gen in, maar niel die te Londen, te New-York of in. 
Congo voor de Rcgecring van Londen gedaan. 

Zooals bekend, worden de ontvangsten en uitgaven 
in verband met een dienstjaar beschouwd als vallend 
onder .dit dienstjaar zoolang hel niet afgesloten is. 
Na de nfsluiting van hel dienstjaar waaronder ze 
vallen, worden ze geboekt op het dienstjaar in den 
loop waarvan ze gedaan werden. De verrichtingen 
voor het diem;l.jaar 1940 werden op 30 Juni 1941 
afgesloten, die voor het dienstjaar 1941 op 31 Mei 
1942, die voor het dienstjaar 1942 op 30 April 1943, 
die voor hel dienstjaar 1948 op 30 April 1944 en die 
voor hel dienstjaar 1944 zullen op 31 Mei 1945 afge­ 
sloten zijn. 

. Daardoor omvallen de cijfers der begrootlngsuit- 



[ 37 J 117 

budgétaires d'une année civile comprennent des opé­ 
rations pour l'exercice antérieur et des opéraüons 
pour l'exercice en cours (1). 

Dans l'examen des opérations budgétaires nous 
tiendrons compte de cette particularité et nous ana­ 
lyserons eh même temps toutes les opérations effec­ 
tuées pour compte d'un exercice jusqu'à la date de 
sa clôture. Dans l'analyse des opérations financières 
de l'Etat et des dépenses publiques au sens large 
(paragraphe suivant), au contraire, nous tiendrons 
uniquement compte des opérations effectuées au 
cours d'une année civile sans nous préoccuper de 
I'cxercice auquel elles appartiennent. En effet, dans 
ce cas, le résultat final seul présente de l'intérêt. 

Enfin, il est bon de signaler que les dépenses à 
charge du crédit spécial de 3,1 milliards de francs 
(lois du 7-10-1939 et du 30-12-1939) ainsi que celles 
li charge des crédits additionnels pour les dépenses 
résultant de la mobilisation à rattacher au budget de 
l'exercice 1940 sont comprises dans les paiements 
budgétaires des différents exercices, rubriques c, Ma­ 
lériel » et ,, Secours >). 

Alors qu'au paragraphe suivant nous analyserons 
les dépenses publiques au sens large ;pour la période 
mai 1940-fin août 1944, c'est-à-dire toutes les charges 
Iinancières supportées par le pays pendantl'occupa­ 
tion allemande, il a semblé préférable n'examiner 
clans le présent paragraphe la situation depuis jan­ 
vier 1940. 

La présentation des chiffres. par année budgétaire 
ou par année civile entière permet. de mieux les 
comparer à ceux d'àvant la guerre. Par ailleurs, au 
cours des premiers mois de 1940, la mobil'isation 
avait. entraîné des dépenses que l'on peut considérer 
comme se rattachant aux charges cle guerre et. dont il 
importe de tenir compte dans l'examen des finances 
de l'Etat. 

Dam Je cas où la chose peut présenter un certain 
î n térêt, les chiffres relatifs à la période mail940.fin 
août 1944 sont mentionnés entre parenthèses. 

A. - Le& opération& budgétaires de janvier 1940 
à fin aoüt 1944 (2). 

Le tableau IX reproduit les chiffres des opérations 
lwdoétai.res pour les dif îérents exercices depuis 1940. 
Les chiffres relatifs à l'exercice 1944 s'arrêtent au 
31 août 1944. 

Comme on peul le constater, l'accroissement des 
dépenses b11dgétail'es totales (ordinoùes et eziroanil­ 
noùes) est demeuré relativement modéré. Alors que 
ces dépenses atteignaient 10,8 milliards de francs en 

gaven en -ontvangsten van een kalenderjaar ,·e1'­ 
richtiugcn van het vorig dienstjaar en verrichtingen 
van het loopend dienstjaar (1). 

. . 

In het onderzoek der budgetairc operaties zullen 
wij hiermede rekening houden en tegelijk al de voor 

«rekening van één dienstjaar tol den datum van zijn 
aîsluiting gedane verrichtingen ontleden. In de ont­ 
leding van de Iinancieele verrichtingen van den Staat 
en van de openbare uitgaven in ruimen zin (volgende 
paragraaf) integendeel, zullen wij alleen rekening 
houden met de gedurende een kalenderjaar gedane 
verrichtingen, zonder ons te bekommeren om hel 
dienstjaar waaronder ze vallen. In dit geval immers 
heeft enkel hel eindbedrag belang voor ons . 

Ten slotte is het diens lig aan le stippen, dat de 
uitgaven ten laste van het speciaal krediet van fr. 3,1 
milliard (wetten van 7 Octol.er 1939 en van 30 Decem­ 
ber 1939) alsmede de uitgaven ten laste van de bij­ 
kredieten voor de uit de mobilisatie voortspruitende 
uitgaven die overgebracht werden naar de begrooting 

, van het dienstjaar 1940, begrepen zijn in de budgc­ 
taire betalingen van de verschillende dienstjaren, 
rubrieken « Materieel » en u Hulpgelden >>. 
Terwijl wij in de volgende paragraaf de openbare 

uitgaven in ruimen zin voor hel tijdvak Mei 1940- 
einde Augustus 1944 zullen ontleden, dat wil zeggen 
alle door het land gedurende rie Duilsche bezetting 
gedragen financiccle lasten, is het verkieslijk geble­ 
ken in onderhavige paragraaf den toestand sinds 
Januari 1940 le onderzoeken. 

Het voorstellen der cijfers per bcgrootingsjaar of 
per geheel kalenderjaar laat toe ze beter met den 
vooroorlogschen toestand te vergelijken. Ten andere 
in -den loop der eerste mnnndcn van 1040 had de 
mobilisatie uitgaven medegebracht welke als oor­ 
logslasten mogen beschouwd worden en waarmede 
men" rekening moet houden hij het onderzoek van de 
staatsfinanciën. 
ln de gevallen waar' dit eenig belang k.10 hebben, 

zijn de cijfers betreffende het tijdvak Mei 1940- 
einde Augustus 1944 tusschen haakjes vermeld. 

(1) Excepté poiir l'année 1940, qui ne comprend pas les opéra­ 
tions errectcëes pour l'exercice 1939. 

(2) Les chlffres entre parenthèses portent unlquemcnt sur la 
période mal 1910 · fin aoüt 1944. 

A. - De budgetalre verriohtingen van Januari 1940 
tot elnde Augùstus 1944 (2). 

Tabel X vermeldt cle cijfers der budqeiaire »erricb» 
tin.ocn voor de verschillende dienstjaren sinds 1940. 
De cijfers betreffende het dienstjaar 1944 eindigen 
per 31 Augustus 1944. 

Zooals kan worden vastgesteld is de aangroei der 
budgetafre uitgaven (gewone en buitengewone) 
betrekkelijk gematigd gebleven. Terwijl de uitgaven 
fr. 10,8 milliard in 1928 en fr. 15,5 milliard in 1938 

( 1) Uitgezonderd voor liet jaar l!)/ill dat 'de voor het dienstjaar 
1n:m gerhtne verrichtingen niet omvat. 

(2) De cijfers tusschen bankjes slaan alleen op de periode 
Mei l!HO - e.nde Augustus tu41t. 
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1928 et 15,5 milliards en 1938, elles passent de 
16,8 milliards en 1940 á près de 20 milliards en 1943. 
Compte tenu des circonstances exceptionnelles dans 
lesquelles le pays s'est trouvé, cette progression est 
assez faible. 
Par ailleurs, les recettes biulqéiaires totales ont, 

augmenté dans une proportion beaucoup plus consi­ 
dérable. Elles Iurent.dc p,4 milliards en 1943 contre 
10 milliards en 1940 et 11,1 milliards en 1938. 

De janvier 1940 ü fin août 1944, les dépenses bud­ 
gétaires ont atteint 83,5 milliards· (76,6) et les 
recettes 68,3 milliards (65,1), laissant un déficit glo­ 
bal de 15,2 milliards (11,5). 

Nous avons déjà signalé que les dépenses bndgé­ 
laires ne s'identifient pas avec ce· que nous avons 
appelé les <c dépenses nationales », mais qu'elles 
couvren t au con traire certaines charges résultan t de 
la mobilisation ou de la guerre. A supposer que ces 
dépenses de guerre ne représenteraient que 10 p.c. 
des dépenses budgétaires (1), - chiffre qui est pres­ 
que certainement au-dessous de la réalité, - le défi­ 
cit budgétaire proprement national se rnmèncrait i1 
7 milliards (3,8) environ pour une période de quatre 
ans et huit mois (52 mois), soit approximativement 
1,5 milliard (876 millions) par an. 

Cc résultat a été obtenu grûce à l'effort fiscal du 
pays qui trouve son expression dans la forte augmen­ 
tation des recettes. 

De plus, il faut tenir compte de I'importantc 
moins-value des recettes fiscales en 1940 et. du retard 
des rentrées fiscales en 1944 par suite des événements 
militaires. Si l'on se limite aux années 1941, 1942 
et 1943, le déficit budgétaire· brul s'établit à 4,9 mil-. 
liards. En défalquant de ce chiffre 10 p.c. des 
dépenses budgétaires pour les charges de guerre com­ 
prises dans les opérations budgétaires, soit 5,4 mil­ 
liards pour ces trois années, on arrive à la conclusion 
que le budget proprement national n'était pas en 
déficit au cours de cette période. · 

Celle constatation permet· de préciser le caractère 
nocif des dépenses résultant de l'occupation allé­ 
mande. En définitive, elles seules constituent la 
source de tous nos embarras financiers. L'Etata pu, 
dans une très large mesure, couvrir les dépenses 
nntionales par ses ressources normnles. Le déficit 
brul résulte en grande partie dos ciroonstances excep­ 
tionnelles que le pays n connues en 1940 cl. 1m 1944 
et des charges de guerre comprises dans les chiffres 
budgétaires. 

(1) A ln page 36, les charges de guerre ont été estimées à 
20 p.c. du montant. global des dépenses budgétaires et des avances 
du Trésor. Etant. donné que Jes avances du Trésor consütuent 
pour l.i majeure partie des charges de. guerre, il semble raison­ 
nablo, .-, titre d'approxlmatlon et en l'absence de données pré­ 
cises, c\'estlmer 1;1. part des charges de guerre dans les dépenses 
budgétaires proprement dites à 10 p.c. 

bereikten, gaan ze over van fr. 16,8 milliard in 1940 
tot circa fr. 20 milliard in 1943. Itekening houdend 
met de uitzonderlijke omstandigheden waarin het 
land zich bevond, is die progressie tamelijk zwak. 

Anderzijds zijn de totale bttdgetaire oritoarujsten. 
gestegen in een veel aanzienlijker verhouding. Zij 
bedroegen fr. 17,4 milliard in 1943 tegen fr. 10 mil­ 
liard in 1940 en fr. 11,1 milliard in 1938. 

Van Januari 1940 tot einde AÙgustus 1944, hebben 
de begrootingsuitgaven fr. 83,5 milliard (76,6) en 
de ontvangsten fr. 68,3 milliard (65,1) bereikt en een 
globaal .deficitvan fr. 15,2 milliard (11,5) gelaten. 
Wij hebben er reeds op gewezen dat de begroo­ 

tingsuitgaven niet le vereenzelvigen zijn met hetgeen 
wij (( nationale uitgaven n noemen, maar dat ze inte­ 
gendeel nit clc mobilisatie of den oorlog voort­ 
vloeiende lasten dekken. Indien wij veronderstellen 
dal die oorlogsuitgaven maar 10 pel. van de budgc­ 
taire uitgaven vertegenwoordigen (L), - cijfer dal 
bijna zeker beneden de werkelijkheid ligt, -- zou het 
eigenlijk nationaal begrootingsdef'iuit teruggebracht 
worden lol circa fr. 7 milliard (3,8) voor een tijdvak 
van vier jaar en acht maanden (52 maanden), dus 
ongeveer fr. 1,5 milliard (876 milliocn) per jaar. 

. Dit resultaat werd verkregen dank zij de fiscale 
inspanning van het land, hetgeen tot uiting komt in 
de sterke vermeerdering der ontvangsten. 

Verder. dient rekening te worden gehouden mei. de 
aanzienlijke minderwaarde van de fiscale ontvang­ 
sten in 1940 en met de vertraging der fiscale innin­ 
gen in 1944 ingevolge de oorlogsgebeurtenissen. 
Beperkt men zich tot de jaren 1941, 1942 en 1943, 
élan bedraagt het bruto bcgrootingsdeficit fr. 4,9 mil­ 
liard. Door van hel cijfer der, begroetingsuitgaven 
10 pel. af te trekken voor de in de begrootingsver­ 
richtingen begrepen oorlogslasten, of fr. 5,4 milliard 
voor deze drie jaren, komt men tol de conclusie dat 
de eigenlijke nationale heg-rooiing gedurende dit. 
tijdvak niet deficitair was. 

Deze vaststelling laat toe het schadelijk karakter 
van de uit de Duitschc bezetting voortvloeiende uit­ 
gaven nader te bepalen. Ten slotte zijn zij alleen de 
bron van al onze Jinancieele moei1ijkheden. De Staat 
heeft, in een heel ruime mate, de nationale uitgaven 
kunnen dekken door zijn normale inkomsten. Het 
bruto-deficit spruit. voor een groot deel voort uit. de 
uitzonderlijke omslancligheden welke het land in 1940 
en in 1944 heeft gekend en uit de in de begrootings­ 
cij fers begrepen oorlogslasten. 

(1) óp hlndzijde 36 werden de oorlogsuttgaven op.20 pct. van 
het globaal bedrag der begrootingsuitgaven en der schatktstvoor­ 
schotten geraamd. Aangezien de schntktstvoorscnottcn voor bet 
grootste deel oorlogsuitgaven vertegenwoordigen, is hét, bij gebrek 
aan nauwkeurige gegevens en ten tltél van benadering, te aan­ 
vaarden dat Mt aandeel der oorlogsuitgaven vervat ln de eigen­ 
lijke begrootmgsultgaven op 10 pct. kan worden geraamd. 
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Tableau IX. - Opérations bu<lgétail'es pat exercice. ! Tabel IX. - Budgetaire »errictuinqen per dienstjaar. 
(En millions de francs.) - (Chiffres arrondis) ('). (ln m.moenen tranken.) - (Afgeronde ciJ!ers) (l). 
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.a ö r.:l a "' ,., ~: Ec .~ - r(~ ;;~ . 
ûëpense« budgétaires: 111ùta,1iaîre uuçaoen 
Errectuées au cours de l'an- (;edaan in den loop 
née . H,476 14.757 16,663 18,640 13,014 77,550 jaar. 

Etcectuées au cours de ran- ' Gedaan in den Joop 
née suivante 2,354 1,223 1,017 1,313 - 5,907 volgenr! jaar: 

Total pom· l'exercice jusqu'à Totaal vooi· liet rJ 
sa clôture 16,830 15,979 17,681 19,953 13,014 83,457 tot aan zijn atslu 

Recettes bt1tl!Jélatres : . IJ1ulgclaire o-nlva-ng 
Effeclnées au cours de l'an- (;cdaa1l in den loop 
née . 8,5œ 12,939 14,63-i 15,064 9,465 60,604 jaar. 

Errectuées au cours de l'an- C.edaan in den loor 
née suivante . 1,529 1,640 2,170 2,309 - 7,648 volgend jaar. 

#- 

Total pour I'exercice jusw1'il Totaal V00t' het < 
su clôture 10,0:u H,5ï!l 16,804 17,373 9,fi65 68,252 tot aan zijn atslu 

Déficit IJUd(Jétaire: Budgetatr deficit: 
Jusqu'.'1 l.i clôture (Ic l'exer- Tot de afs!uiting 
cice . 6,799 1/100 877 2,580 3,549 

1 
15,205 dienstjaar. 

r 

(1) 1>11 rail que les chilrres ont éti: arrondis, il résulte que eer- 
talus totaux sont d'une unité supérieurs 011• tntér.eurs à ln 
somme des éléments addlilonnés. Les totaux tiennent en erret 
compte des décimales négligées dans les cntrrres arrondis. Cette 
remarque vaut pour tlirrérents tableaux contenus dans cet exposé. 

A Litre dindication, Ic tableau ci-dessous donne 
les mouvements de quelques catégories des dépenses 
budgétaires. Les trois premières couvrent certaines 
sommes qui devruient être consltlérées comme des 
charges de guerre. 

Tableau X. - Evolution 
de certaines dépenses b11dr11•taù-es ptu: exercice. 

(En millions de trancs.) - (Chilrres urrondis.) 

(') Daar de ctjrers afgerond werden, zijn enkele totalen één 
eenheid hooger or lager dan de som der samengetelde gegevens. 
De totalen houden immers rekenlng met de in üe afgeronde cijfers 
verwunrloosde decimalen. Deze aaumerktng geldt voor verschil­ 
lende tabellen dezer ulteenzetting. 

Ten titel van aanwijzing geeft onderstaande tabel 
de evolutie van enkele categnt-ieên vanbudgetaire uit­ 
gaven aan. De eerste drie bevatten bepaalde sommen 
die als oorlogslasten · zouden dienen te worden 
beschouwd. 

Tabel X Bvoltdie van enkele begi•ootingsuitgaven 
pel' dienstJaar. 

· (ln millioenen ïranken.) -- (Afgeronde cijters.) 

Service Subsides Secours Total 
Exercice. c\ela et aux personnes Personnel, des dépenses 

dette publique. subventions. en état de détresse. budgétaires. - - - - Hulpgelden - - 
Dienst Subsidiën Totaal 

Oienst]Mr. der en. aan in nood Personeel. der budgetaire v erk eerende openbare schuld. subventies. personen. uitgaven. 

19~0 . ... ... ... 2,002 359 2.283 3,20-2 16,830 

19-~1 ... ... ... 2.!l'.'12 721 1,635 3,823 A5,979 

1942 . ... ... .. . 3,052 703 1,392 .4,852 17,881 

1943 ... ... ... 4/tl6 952 589 . 5,280 19,!!53 

1944 (jusqu'à. fin 
aoot) ... ... 2,0!,8 659 1,H9 · 3,569 13,0H 

l!JH (lol eln<lr 
A11gastus} . ... 
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B. - Les opérations flnanol•res do l'ttat de Janvier 1940 1 B~ - De flnanoleele verrloht1n1en van den Staat 
à fin aoQt 1944 ( 1). van Januari 1940 tot el nde Auguslu1 1944 ( 1). 

Le fait que les dépenses budgétaires proprement 
nationales furent en grande partie couvertes par les 
recettes budgétaires revêt un grand intérêt pour 
l'analyse de l'incidence de la guerre et de l'occupa­ 
tion sur nos finances publiques. 
Il est toutefois sans pertinence lorsqu'il s'agit 

d'examiner l'ensemble des finances de I'Elnt et de 
déterminer l'importance du mali réel, de quelque 
nature qu'il soit, auquel l'Etat a dû faire face depuis 
1940. 

C'est ce que révèle l'examen dec opérations Iinan­ 
cières de l'Etat, qui comprennent les opérations bud­ 
gétaires, les dépenses extra-budgétaires et les avances 
du Trésor ainsi que les remboursements sur avances 
consenties par le Trésor. 

En 'effet; on constate que les dépenses budgétaires 
onl représenté un pourcentage décroissant de l'en­ 
semble des décaissements de tonie nature que l'Eral 
était amené n effectuer : 67 p.c. en 1940, 47 p.c. en 
1941, 46 p.r. en 1942, 47 p.c. en 1943, 46 p.c. de 
janvier 11 fin août 1944 cl 49 p.c. pour la· période 
janvier 1940-août 1944. 

Sur un mali global des opérations Iinancièrcs cl1• 
l'Etat de 99,5 milliards, les déficits budgétaires rcpré­ 
sentent seulement 15,2 milliards, soit 15 p.t·. La 
part du déficit budgétaire brut par année civile rlans 
Ic mali annuel des opérations financières de l'Etat 
était de 46 p.c. en 1940, 13 p.c. en 1941, 7 p.c, en 
1942, 10 p.c. en 1943 cl 18 p.c, de janvier à fin 
AOÎlt 1944. 

11 est évident. que le facteur décisif pour les finances 
de l'Etat se trouve clans I'enscmble des opérations 
financières. On en tronvern le détail exposé au 
tableau XL 

Ce tableau donne par année civile le montant rlc~ 
opérations effectuées nu cours dr. l'année. Pour Jes 
opérations burlgélaires. il n'es! donc pas tenu r-ornptr­ 
rle l'exercice auquel les opérations sr. rallachcnt. Les 
chiffres de 1940 ne comprennent pas les opérations 
budgétaires effectuées pour le compie de l'exerciec 
1939 avant la clôture n<' celui-r-i (31 mars 1940). 

Les dépenses extra-budgétaires peuvnnt être consi­ 
dérécs comme lornhurtl défin iti vement .'1 charge de 
l'Etat. JI en sera probablement de même pour IIIH' 
partie dès avances du Trésor, bien qu'en principe 
C'IICf:' doivent être remboursées. Dans la mesure ni1 
dies ne l'ont pas encore étf. elles oonstituent, ,·, 
courte frhPanre rlu moins, une chnrce pour l'Elat. 

(') Les d1iffres entre parentMses portent uniquement sur la 
pér.odo rna i 19'10 • fin août 1014. Ne sont pas compris dnns les 
~hiffre,- rorn rnerttás, les opfrat.ions Ilnanr-lères du Gouvernement 
belge il. Londres, ni les emprunts émis par ou Jes avances faites 
nu r;omernement belge à Londres. 

Het feil dat de budgétaire uitgaven voor eigenlijk 
nationale doeleinden voor een groot deel gedekt wer­ 
den door de budgétaire ontvangsten, heeft een groot 
belang voor de ontleding van den weerslag van den 
oorlog en van de bezetting op onze staatsfinanciën. 

Het is echter zonder groot belang wanneer hel 
gaat om rele gezamenlijke staatsfinanciën te onderzoe­ 
ken en om het belai1g van het werkelijk mali vast te 
stellen dat de Staal sinds 1940 heeft moelen bestrij­ 
den, van welken aard het ook weze. 

Dit blijkt ull het onderzoek der Iinancieele ver­ 
richtingen van den Staat, welke de budgetaire ver­ 
richtingen, rle extra-budgétaire uitgaven en de schal­ 
kistvoorschottcn, alsrnede de terugbetalingen op door 
de Schatkist toegestane voorschotten omvatten. 

Men stelt immers vast dat de begrootingsuitgnvcn 
ecu dalend percentage hebben vertegenwoordigd in 
hel geheel der uitgaven van allen aard welke de 
Staat genoodzaakt was te doen : 67 pCt.. in 1940, 
47 pGI. in 1941, 46 pCL in 1942, 47 pCl. in Hl43, 

1 46 pCI. van Januari lot einde Augustus 1944 en 
40 pCI. voor het tijdvak Januari 1940-Augustus 1944. 

Op een globaal mali der Iinanciecle verrichtlngen 
vau den Staat van fr. 99,5 milliard vertcgenwoordi­ 
gc11 de budgclalre tekorten slechts fr. 15,2 milliard 
of 15 pel. Hel aandeel van het bruto budgelair deficit 
per kalenderjaar in hel janrlijksch mali der Iinan­ 
cieele vcrrlchüngcn van den Staat was 46 pCI.. in 
1940, 13 pCI. in 1941, 7 pGI. in 1942, 10 pCl. in 1943 
en 13 pCt. van Januari lol einde Augustus 1944. 

Het is duidelijk dat de beslissende factor voor de ·. 
staatsf'inanciën Ic vinden is in de totale fînancicclc 
vorrichfingcn , Men zal vau deze .verrichtingen een 
g,·clclaillcerdc uiteenzetting vinden in tabel XI. 

Deze label geeft. per kalenderjaar het. bedrag v.in 
de in den loop van he! junr gedane vcrrichfingcn aan. 
Voor de budgctairc vcnichtiugen wordt er dus geen 
n~kcning- gehouden met hel» dienstjaar waartoe de 
vcri-ichtingcn bchoorcn De cijfers van 1940 omval­ 
leu niet de budgétaire operaties clic voor rekening 
vun hel dienstjaar 1939 vóór de afsluiting van cl il 
dienstjaar (31 Maart. 1940) verricht werden. 

De cxf ra-budgelaire uitgaven kunnen worden 
beschouwd uls vallende definitief ten laste van den 
~I aal. Hctzelf de zal waarschijnlijk gelden voor een 
deel der schatkistvoorschottcn, alhoewel zij in prin­ 
cipe moeten terugbetaald worden. In dé mate waarin 
zij nog niet werden terugbetaald vertegenwoordigen 
zi]. ten minste op korten termijn, een last voor den 
Slant. 

(1) ne rijfers tusschen haakjes slaan alleen op het tijdvak 
Mei to-io- einde Augustus 19-H. Zijn in de gecommeriteerde cijfers 
niet begrepen de rlnnncteelc verrichtingen der Belgische Regeering 
te Londen, evenals de door tleze Rcgeer:ng uttge~even leenlnien 

· en aan haar verstrekte voorschotten. 



Tableau XI. Opérations financières effectuées par l'Etat Financieete verrichtingen. uitgevoerd door den Staat, Tabel XI. 
(En milliers de francs par année civile.) - (Chiffres arrondis.) 
[In duizenden franken per kalenderjaar.) - (Afgerond.e cijfers.) 

1 ·1944 jusque Total 1940 à 
1 "" fin août fin août 1944 - - 19,0 (b) 1 1941 1942 . 1943 - Totaal 1940 

1 

1944 tot einde tot einde Augustus Augustus 19.14 

1 1 1 

Décnissemerüs : Uitgaven: 
Dépenses budgéta ü-es ... . .. ... ··• ... , 14/t75,877 17,110,491 17,886.158 19,657,547 14,326,563 S3,~G.6~6 13udgewire utrgaven. 
Dépenses rxln1.-ù11dg1itaires .. ... ... ... ,\,623,193 16,306.585 18,6Ù,597 19,71,7,054 13,815.275 î3,106,704 Extrn.-bu clgetaire ~Hga ven. 
Avances du Trésor ... ... ... ... ... '" 2,379,902 3,Z-26,184 2.37ï.600 2.176,S28 3,309,696 1,U70.205 Schruktstvocrschotten. 

rotai .. ... ... . .. ... .. . ... ... ... ... ... 21,478,972 36,643.260 38,878,355 41,581,424 31,451,534 110,osa.545 Totaal, 
' 

1 
l 

Tlf'tou·vrem ent» : • l 
tnuoms ten. : 1 

Recettes budgétaires .. ... ... ... ... ... ... 8,501,741 14,468,136 16.273,98-'> 1 17,234,146 11,77,i,283 GS,:?.52.200 Budgi!11\i1•e. oruvangsten. 
Remboursements u'uvances du Tt-ésor . - 1,004,311 89i?,255 157.3':?3 161.673 2,275,562 Terugbetalingen van schatkistvoorschouen, 

folal .. ... ... ... ... ... ,., ... ... ... ... S,501,nt 15.532/t-',7 17,166.239 17,391.469 11,935,956 70.52,7,852 Tû!:tul. 

Mali brut ... ... ... ... , .. ... ... . .. 12,977,231 21,110.813 
1 

21,712,116 24,189,955 1!),515.578 99,505,693 !Jmfo-mali . 

.lloyens de COl/l'eTIUTt? (,\) : Del,ki.ngsmt.dd.clen (n) : 
Produit brut de l'émission tic sig-ne~ moné- 

G84.2r>S 
l3rulö-opbrengst vnn de uitgifte van betaal- taires ........... • ................... 695.581 1,394,978 ,168.~ ,SGl.515 3,705.15-1 middelen. 

:>rocluit net de l'émission d'emprunts et de N,:mo-01>b1·engst van de uitgifte van Ieenln- certificats de Trésorer.ie ... ... ... ... ... 12.160,570 19,153,604 21,1:W,091, 2-'t.236.521 19,750,365 96,446,!U-~ gen en schatkistcertificaten. · 
1 

e __, 

(a) Ln différence entre le mnlt et Jes moyens de couverture (\ été prélevée sur ou 
restituée aux tonds de tiers momentanément en dépôt dons les caisses du Trésor. 

(b) Pour l'année 1940, les chiffres ne comprennent pas les opérations budgétaires 
relatives à l'exercice 1039 errectuées avant lo. clôture de celui-ci (31 mars 1940). Ces 
opérations se sont élevées ù 1.187 millions pour les dépenses budgétaires, SSG mükons 
pour Jes recettes budgétaires ~.t laissent donc un dêtlclt de 301 millions dont il n'est 
pas tenu compte. 

(a) Het versenn tusscnen het mali en de dekkingsmiddelen werd nt~enomen óp or 
teruggestort aan • gelden vun der<len 1.ijdelijl, ter beschlld,ing van de Schatldst •· 

(Il) Voor het jaar 194-0 omvatten de cijfers niet de budgeta.!re vo1·ril'..htirigen betref­ 
fende het dlenstjaar 1989 uit.gevoerd vóór de arsluitlng ntervan (31 Maart 19'0). Die 
vsrrtcnungen belr:epen rr, 1.187 müüoen voor de budgetah·e uitgaven, tr, S86 mil­ 
Hoen. voor de budgetnit•e outvangsten en !Men dus een tel,ort van rr, 301 müüoen, 
wearmede geen rekening wordt gehouden. 

... 
••• .., 



117 [ 42] 

Les chiffres du tableau XI représentent donc assez 
fidèlement la situation définitive des finances de 
l'Etat. 

L'ensemble des déca,issements pour la période jan­ 
vier 1940-fin août 1944 atteint 170 milliards de 
francs (163,2) contre 70,5 milliards (67,4) de recou­ 
vrements, cc qui laisse donc un mali brul de 99,5 
milliards (95,8). 
En plus de 83,5 milliards (76,6) de dépenses bud­ 

gétaires, l'Etat. a couvert 73,1 milliards (73,1) de 
dépenses extra-budgétaires comportant uniquement 
des exigences allemandes et 13,5 milliards (13,5) 
d'avances du Trésor. Sur ces dernières, 2,3 milliards 
ont été remboursés et figurent dans les recouvre­ 
ments. Le solde net des avances du Trésor se chiffre 
ainsi à 11,2 milliards. 

Les dépenses· extra-budgétaires se subdivisent 
comme suit (1): 

Millio'ns 
de francs. 

Frais cl' occupation 
Héquisitions (logement et instullation des 

troupes) 
J ndemnités aux ressortissants du Reich 
Butin.de guerre 

Total. 

De cij fo1·s _ van tabel XI geven dus nagenoeg ge­ 
trou w den dcfinitiovcn toestand van de staatsfinan­ 
ciën weer. 

De gezamenlijke uitgaven voor het tijdvak Januari 
1940-cindc Augustus 1944 bedragen fr. 170 milliard 
(163,2) waartegenover fr. 70,5 milliard (67,4) aan 
uikomslen. slaan, hetgeen dus een bruto mali van 
fr. 99,5 milliard (95,8) laat. 
Buiten f1:. 83,5 milliard (76,6) budgétaire uitga­ 

ven, heeft de Staal voorzien in fr. 73,1 milliard (73,1) 
cxtru-budgelaire uitgaven welke alleen Duitsche 
oischen betreffen en fr. 13,5 milliard (13,5) schatkist­ 
voorschotlon. Op laatstgemelde uitgaven werden 
l'I'. 2,3 milliard terugbetaald die voorkomen onder 
de inkomsten. Het netto saldo der schatkistvoorschot­ 
tcn beloopt dus fr. 11,2 milliard. 
De extm-b1uluetaire uitgaven worden onderverdeeld 

als volgt C) : · 
Millioenen 
franken. 

67 .000 1 Bezet ting skosten 
Opeischingen (hu isvestings en installatie- 

5. 767 kosten der troepen) . 
160 Vergoedingen aan Bcichsondcrhoorigcn. 
180 Oorlogsbuit . 

73.107 1 Totaal, 

Comme on 1~ voit, on a classé dans la catégorie des 
dépenses extra-budgétaires l'ensemble «Ios sommes 
exigées directement par I'occupant pour ses besoins 
propres. 
Par suite de la liquidation ultérieure de certaines 

opérations, il faut ajouter 162 millions de Irancs fi .cc 
montant pour obtenir le chiffre au 31 janvier 1945. 

Le détail des avances consenties· par le Trésor à 
diverses collectivités pour leur permettre de couvrir 
leur déficit de caisse est donné au tableau XII. 

Sur 13.471 millions de francs avancés par le Tré­ 
sor, 2.275 millions ont été remboursés : le solde nel 
est clone de 11.198 millions. 

Les avances les plus importantes concernent l.i 
Société Nal.ionalo des Chemins de fer belges, pour 
7.051 millions, cl Ic ravitaillement du pays, pom 
3.538 millions. Les premières aväien] pour but ck 
couvrir les besoins de trésorerie de la Société Natio­ 
nale· des Chemins de fer belges, clonl l'équilibre 
financier était compromis par les ci rconstances de 
guerre et par les exigences de I'occupant: les secondes 
tendaient à améliorer le ravitaillement d11 pnys pnr 
des importations alimentnires. 

(IJ Pour le dét.all par année, voir les tableaux I et XIII. 

67.000 

5.767 
160 

180 

73.107 

Zooals men ziet, werden de gezamenlijke recht­ 
st reeks door den bezetter voor eigen behoeften gcvor­ 
dcl'dC' sommen in de categorie der cxtra-budgctairc 
uitgaven ondergebracht. 

Ingevolge de latere vereffening van sommige ver­ 
richtingen, moel. aan dit ·bedrag een som vau 
l'r. 162 milliocn worden toegevoegd om het cijfer per 
31 Januari 1945 le bekomen. 

De dctaillcering van clc voorschotten door de Schal­ 
kist aan verscheidonc collcctiv iteitcn verleend om 
hen in slnat le stellen hun kastekort te dekken, wordt 
in tabel XII gegeven. 

Op een door de Schatkist voorgeschoten bedrag 
van fr. 13.471 milliocn werd fr. 2.275 milliocn 
terugbetaald : het netto-saldo beloopt dus rr. 11.198 
rnillioen. 

De meest belangrijke voorschotten betreffen de 
\atiornilc Maatschappij van Belgische Spoorwegen, 
(Ir. 7.051 millioen), eu 's Lands voedselvoorzie­ 
ning (fr. 3.538 milliocn) , Eerstvermeldc voorschot­ 
len hadden tol. rloel 1.r. voorzien in den kasnood 
der Nat ionale Maatschappij van Belgische Spoorwc­ 
gt:n, wier financieel evenwicht. door de oorlogsom­ 
alundighedon en door de cischcn van den bezetter in 
gevaar werd gebracht; de laatstvermelde strekten tot 
vorbolcrinp' van 's Lands voedselvoorziening door 
in voer· van leven sm iddelen. 

('l Voor de bljzondcrheden per jaar, zie tabellen I en XUJ. 
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Tableau .\Il. - Avances consenties par le Trésor, 
(En millions de rrancs.) 

fabel XII. --'- Voorschotten verleend 
door de Schatkist. 

(In millioenen tranken.) 

Provinces Rembourse- 
Année. S.N.C.F.B. Régie T.'J._'. et Ha vttaniement "Divers. Total brut. · msnts Total net. 

Communes. du pays. d'avances. - - - - - Voedsel0 - - · Terùg- - 
Provinciën 

Jaar. N.M.B.S. Regi~ T.T. en voorziening Diversen. Bruto-totaal. betalingen Netto-totaal. 
gemeenten. van het land. van 

voorschotten. 
/ 

1940 725 - 689 103 863 2,380 - 2,380 
1941 1,275 wo 44ft 1,051, 163 3,226 i,O6" 2,163 

1942 1)H5 195 - 838 - 2,378 892 1,486 
1943 1,375 150 ~7 614 1 2,177 157 2,021 
19H 

s.sn 50 - 929 - '.l,31O 162 U48 

----- 
Total - Totaal 1 7,0ál i li85 1,170 1,027 13,471 2,275 11,198 

Les recou·vrements de l'Etat, qui'se sont élevés pour. 
la période janvier 19_40-äoùt 1944 à 70,5 milliards 
(67,4), comprennent 68,3 milliards de francs (65,1) 

· de recettes budgétaires et 2,3 milliards de francs 
• (2,3) de remboursements d'avances du Trésor. 

Le mali brut de 99,5 milliards de francs (95,8), 
c' esl-à-dirc l'excédent des décaissements de l'Etat sur 
ses recouvrements, a été couvert pour 96,5 mllllards 
de francs (93,2) par le produit net des émissions 
d'emprunts consolidés et des certificats de Trésorerié 
cl pour 3,7 milliards de francs (3,7) par l'émission 
de signes monétnlres.: à savoir par l 'nugrnenlation 
de la circulation des monnaies et des billets du Tré­ 
sor (20 et 50 francs). 

Nlom, nnalyscrons d'une manière plus détaillée, 
au paragraphe suivant Ie problème des sources du 
financement des dépenses publiques. 

Avant _de passer à cc problème, il peut être utile 
d'examiner une dernière question. 

Quelle part, dans l'ensemble des décaissements 
effectués par l'Etat de janvier 1940 à fin août 1944, 
peut être considérée comme une charge résultant de 
la mobilisation on de l'occupation ennemie P 

De inlr~msten van den Staat; die voor het tijdvak 
Januari 1940 - Augustus 1944 de som van fr. 70,5 
milliard (67 ,4) beliepen, bevatten fr. 68,3 milliard 
(65,1) budgétaire ontvangsten en fr. 2,3 milliard (2,3) 
terug-betalingen van sohatkistvoorschotten. 

flet bruio-mali, groot Jr. 99,5 milliard (95,8), rd .w.z. 
hetgeen de Schatkist meer uitgaf dan ontving, werd 
ten beloope van fr. 96,5 milliard (93,2) gedekt door 
de netto-opbrengst van de uitgifte van leeningcn en 
van scha tkistcertificatcn en ten beloope van fr. 3, 7 
milliard (3,7) door de uitgifte van betaalmiddelen, 
nl. door vermeerdering van den omloop van munt­ 
stu kken en biljetten der Thesaurie (20 en 50 frank). 

1 n navolgende paragraaf on tl eden wij uitvoeriger 
hel vraagstuk van de financieringsbronnen der open­ 
bare uitgaven. 

Alvorens tot de behandeling van dit vraagstuk over 
le gaan, kan het nuttig zijn· een laatste quaestic te 
onderzoeken. 
Welk gedeelte, in de gezamenlijke van Januari 

1940 tot einde Augustus 1944 door den Staat verrichte 
uitgaven, kan als een uil de mobilisatie of de vijan­ 
delij kc bezetting voortvloeiende last beschouwd wor­ 
den? 

L'entièreté des dépenses extra-budgétaires, nous Hel volle bedrag van de cxtra-budgetaire uitgaven, 
l'avons déjà rlil , constitue une charge de guerre. wij hebben het. reeds gezegd,. vormt een oorlogslast. 
Pour les dépenses budgétaires, une part relative- Wat de budgétaire uitgaven betreft, is een betrek- 

ment limitée est imputable ?1 la guerre. Les avances kclijk beperkt dcci aan den oorlog loc le schrijven. 
rlu Trésor, au contraire, en sont en grande partie une De voorschotten van de Schatkist, dnarentegen, zijn 
conséquence directe. grootondcels een rochtstreeksch gevolg van den oor- 

,, '··1 · t . bl 1 · 1 l . ff é ' . I logz. cl k . . . r' l k 1 ,,ans qu I sot possu c cc c1 er un c 11 re pr CI$, .on cr een nauw ceurig ·c1;J cr e .unnen verme - 
nous avons estimé qu'environ 20 p.c. du montant den, hadden wc geschat dal ongeveer 20 pCt. van 
global des dépen~cs budgétai re~ et des avances nettes hel. globaal bedrag der begrootingsuitguven en netto­ 
d11 Trésor sont l1 considérer comme charges de voorschotten van de Schatkist als oorlogslasten die­ 
guerre. Comme nous l'avons signalé, ce chiffre de nen te worden beschouwd. Zooals wij er op gewezen 
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20 p.e. est confirmé par certaines études faites sur 
les crédits budgétaires. 

On arrive dès lors à la conclusion que sur le total 
de 170 milliards de francs décaissés par l'Etat, près 
de 90 milliards sont imputables il la mobilisation et 
i, l'occupation allemande. En effet, les dépenses 
extra-budgétaires représentent 73,1 milliards et l'en­ 
semble des dépenses budgétaires et des avances nettes 
du Trésor 94,5 milliards, dont il faut prendre environ 
20 p.c., soit de 15 tt 20 milliards. 

D'après re calcul, Jes dépenses proprement natio­ 
nales n'interviendraient que pour 80 milliards ou 
47 p.c, dans les décaissements totaux de l'Etat, tandis 
que les charges résultant de la guerre et de l'occupa­ 
tion allemande représenteraient 90 milliards 011 
53 p.c., soif presque l'équivalent d11 mali brul de 
99,5 milliards. 

Ces chiffres soulignent, un fois de plus, le fait que 
la politique financière et économique de l'ennemi 
est pratiquement l'unique source de nos embarras 
financiers. 

§ 3, LES Dl':PENSES PUBLIQUES AU SENS LARGE 
ET LEUR FINANCEMENT DE MAI 1940 A SEPTEMBRE 1944 (1). 

Pour se faire une idée précise des charges finan­ 
cières auxquelles la collectivité belge a dù faire face 
au cours de I'occupation allemande, il ne suffit. pas 
d'examiner les comptes de l'Etat. 

hebben, wordt dit cijfer van 20 pCt. door sommige 
over de begroetingskredieten gemaakte studies beves­ 
tigd. 
Dienvolgens koml men tot de gevolgtrekking, dat 

op hel door de Staatskas uitgegeven totaal van fr. 170 
milliard circa fr. BO milliard aan de mobilisatie en 
de Duitsche bezetting kunnen worden toegerekend. 
De cxtra-budgetaire uitgaven vertegenwoordigen 

. inderdaad fr. 73,1 milliard en het geheel der budge­ 
taire 11itga ven en netto-schatkistvoorschotten [r. 94,5 
milliard, waarvan men ongeveer 20 pCt. moet · 
beschouwen als oorlogslasten, dus fr. 15 tol 20 mil­ 
liard. 

Volgens deze berekening, zouden de eigenlijk 
nationale uitgaven slechts fr. 80 milliard of 47 pCt. 
der totale uitgaven van den Staat bedragen, daar 
waar de uil de mobilisatie en de Duitsche bezetting 
voor! vloeiende lasten fr. 90 milliard of 53 pCt. zou­ 
den verlegenwoordigen, dus bijna het aequivalcnt 
van het bruto-mali van fr. 99,5 milliard. 

Deze cijfers wijzen eens Ic meer op het feit, dat de 
liunncicclc en econornisch« politiek van den vijand 
Ieitclijk de eenige oorzaak van onze financicele moei­ 
lijkheden. is 

En effet, I'analyse des dépenses cf, des recel tes 
budgétai rel" et celle des décaissemcn Is el. des recou­ 
vrements de l'Ela! ne donnent pas une ,•11c cl'c11- 
semble de la situnliou financihe d11 pays. Elles pas, 
sent sous silence Je solde créditeur en clearing el Ic~ 
opérations sur monnaies allemandes qui, bien que 
financés par ln Banque d'Emission l'i Bruxelles d 
n'impliquant clone aucun dér-aissemnnt de 1n part de 
l'Etat, constituent néanmoins des charges réelles 
pour la collectivité belge. 

Ces différentes opérations, qui ne figurent pas 
dans les comptes de l'Etat. ~e chiffrent. n près de 
67 milliards de francs et sont une des rames prin­ 
cipales de l'expansion monétaire. 

Ceci nom amène n examiner Ic problème financier 
;1 un troisième point de vue, celui fles « dépenses 
publiques cm sens Iort;« ». Les dépenses publiques a11 
sens large comprennent les opérations budgétaires. 
les dépenses extra-budgétaires, les nvances nettes du • 
Trésor cl. les différ,mles opfrations financées par hi 

(1) De légères divergences entre les chHfres reproduits dans ce 
paragraphe et ceux du paragraphe précédent proviennent ile cllffé­ 
rences de r-lass.üeation 011 rie date de certaines données. 
Ponr les explications géni,rales concernant la nature l.les chif­ 

fres nnatvsés, il y a lieu de se reporter aux deux paragraphes 
précédents. nlnsi qu'au ,·hnpitre 1 pour ce qui concerne Je clearing. 

§ 3. DE OPENBARE UITGAVEN IN RUIMEN ZIN 
EN HUN FINANCIERING VAN MEI 1940 TOT SEPTEMBER 1944 (1). 

Om zich een juist denkbeeld te vormen van cle 
finaneicolo lasten, waaraan de Belgische gemeen­ 
schap in den loop van de Iiuitsche bezetting het hoofd 
moest, bieden, volstaat het niel de rekeningen van 
den Staal. na Le guan. 

ludcrrlnad , de ontleding van de budgctairc uitga­ 
ven en ontvangsten en die van de uitgaven en ont­ 
vangsten van den Slaat geven geen overzichtelijk 
bec-Id van rlcu f'inancieclen toestand van het land. 
Zi.i laten Ier zijde het clearingoreditsaldo en de ver­ 
richtingen op Duitsche bclualmiddelcn die, alhoewel 
door rie Emissiebank Ic Bruss«] geJïnanciet'd en geen 
uitgave vanwege de staatskas vert.egenwoonligencl,. 
nicllcmin werkelijke lasten voor de Belgische ge­ 
meenschap uitmaken. 

Die in de rekeningen va n den Staat niet voorko­ 
menrlo verschillende verriohtingen beloopcn nage­ 
noeg fr. 67 milliard en zijn een van de voornaamste 
oorzaken van de monetaire expansie. 

Dit brengt ons cr Loe het. financieel vraagstuk onder 
0Pn dPrdc oogpunt le onderzoeken, dat van de r( open­ 
hare uitr,aven in ruimen zin n. De openbare uitgaven 
in ruimen zin behelzen de hudgctaire verrichtingen, 
ri<- oxtra-hudgclnirc uitgavvn, de netto-voorschotten 
van rlc Sch:itkisl. en de verschillende door de Emissie- 

(l) Lichte afwijkingen tusschen de ln deze paragraaf vermelde 
cijfers en die van de vorige paragraaf· komen voort van verschil 
in classlficallc of ln datum van ZP,l1e,:e gegevens, 
Vont· lie algfrn1cene toelichtingen betreffende den aard van de 

11111lcrlc "ij rcrs, wordt verwezen naar de twee vorige paragrafen, 
alsmede naar hoordstuk l wat de clearing betreft, 
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Banque d'Emission à Bruxelles, à savoir Je solde 
créditeur en clearing, le compte de virement de la 
Banque d'Emission i1 Bruxelles auprès de la lteichs­ 
krcditknsse, le retrait des Hcichskl'cdilkasscn~chcinc 
en août 1942 et l'encaisse de monnaies allemandes 
de Ja Banque d'Emission 11 Urnxcllcs. 

Ces éléments constituent l'cnsernhle des charges 
financières supportées par Ic pays. · 

Nous donnerons les chilf res de mai 1940 il fin 
août 1944, afin de mieux déguger le rinanccme11t de 
la période d'occupation allcmaurle. lis sont repro­ 
duits aux tableaux XIII et xrv. 

. Au cours de Ii1 période mai 1940-fin aoùt 1944, 
l'Etat a couvert 160,9 milliards de dépenses, parmi 
lesquelles près de 73,1 milliards de frais d'occupa­ 
tion et autres dépenses similaires. Les instituts 
d'émission de leur côté 0111 financé 66,0 milliards dt• 
dépenses, dont 62,7 milliards pour le dearing r:I 
3,6 rnilliards pour les H~ichskrcclitkassc11sc~cine r<\li­ 
rés en 1942. 

L'ensemble des dépenses publiques cm sens lriroc' 
s'élève donc ü 227,8 milliards, dont 140 milf iards 011 

61 p.c. ont été exigés directement par l'occupant, 
no lammen L sous la forme de frais d'occupation cl 
autres dépenses similaires, de solde créditeur en 
clearing el: d'émission de monnaies allemandes. 

On remarquera que les montants globaux des frais 
d'occupation et du solde créditeur e11 clearing soul 
sensiblement équivalents. Eu 1940 et 1941, les frais 
d'occupation dépassèrent de beaucoup le solde crédi­ 
teur· en clearing, tandis qu'en 1943 cl 1944 ,.,\ fui 
précisément l'inverse. 

Les 87,8 milliards de dépenses budgétaires cl 
d'avances nettes du Trésor constituent pour la 
majeure partie des dépenses proprement nationales. 
lis couvrent cependant égalemcrll des charges 1k 
guerre que 1'011 peul estimer approximativerneul :·, 
20 p.c. de la somme globale ('). 

U ne semble donc pas cxngérc de fixer il 150-155 
rnill inrds Ic montant global ries dépenses résultant 
de l'occupation allemande, soit 140 milliards de 
francs mis directement ù ln disposition de l'occupant 
el 10 à 15 milliards incorporés dans Jes dépenses 
budgétaires cl les avances nettes du Trésor. Ces 150- 
155 milliards représentent 66 p.c. (2) de l'ensemble 
des tlépcuses publiques entendues au sens large et 
!:ic pn rtngcn t en 85-90 mill in rds compris clans les opé­ 
rations financières de l'Elat et 66,9 milliards financés 
par la Banque d'Emission à Bruxelles (clearing et 
monnaies allemandes). 

(') Voir plus haut, pages 36 et 38, 
(2) En France, sur 1,960 milliards de francs de dépenses publi­ 

ques, du 31 août 1939 au 31 décembre 19,.4, 8.58 milliards ou ,.,, p.c, 
furent, payés directement ou !ncllrectemcnt à l'occupant. 

bank Ic Brussel gefinancierde verrichtingen, nl. het 
clearlugcrcditsuldo, de glro-rckening van de Emis­ 
siebank te Brussel bij de Ileichskreditkasse, de intrek. 
king van de Ilclchskrcdi tkassenscheine in, Augustus 
H)42 en de voorraad Duitsche betaalmiddelen der 
Emissiebank te Brussel. 

Deze elementen vormen de gezamenlijke door het 
luml gedragen Iinancieelc lasten. . 

Wij geven de cijfers van Mei 1940 lot einde Angus­ 
l11~ 1944, ten einde de financiering over het tijdvak 
v.111 de Duitsche hczeLting beter le doen uitkomen. 
Zij zij11,, vermeld in de labellen XIII en XIV. 

l II den loop van de periode Mei 1940- einde Augus- 
111~ rnH, heeft de Staat voorzien in fr. 160,9 milliard 
uitgaven, waaronder circa fr. 73,1 milliard bezet­ 
tingskosten en andere gelijkaardige uitgaven., De 
circulatiebanken hunnerzijds hebben Fr. 66,9 mil­ 
liard aan 11itgnnm gefinancierd, waarvan fr. 62,7 
millianl voor de clearing en fr. 3,6 milliard voor de 
in 1942 uit den omloop getrokken Heichskreditkas­ 
seuscheine. 
ne qeztunenli] Ife openbare uitgaven in ruimen: zin 

heloopcu dus fr. 227,8 milliard, waarvan fr. 140 mil­ 
liard of 61 pCt. rechlstreeks door den bezetter wer­ 
den grrnrdcrd. 111. in den vorm van bezettingskosten 
en ancien: gelijkaardige uitgaven, van creditsaldo bij 
de clearing en van uifgiflc van Duitsche betaalmid­ 
delen. 

Er dient opgemerkt Ic worden dat het totaal bedrag 
van de bezettingskosten en dat van het clearingcredit­ 
saldn nagenoeg gelijkwaardig zijn. In 1940 en 1941 
overschreden de hczcllîngskost.en in hoogc mate het 
clcariugcrcditsaldo, terwijl in 1943 en 1944 juist het 
omgekeerde zich voordeed. 

De fr. 87,8 milliard aan hudgetaire uitgaven 
c11 nel to-scha Ik isl voorschot ten vormen grootendeels 
l'igrnlijk uationnle uilgnvcri. Zij dekken nochtans 
uvcnucus oorlogslasten, die men bij benadering op. 
20 pCI. van tie glolH1le som mag ramen (1). 

Het schiju t dus niet overdreven hel glohaal bedrag 
van de uit. de Duilschc bezetting voortvloeiende uit­ 
gavC'n op fr. 150-155 milliard vast te stellen, namelijk 
fr. 140 milliard rcchlstreeks Ler beschikking van den 
bezetter gesteld en fr. 10 il 15 milliard begrepen in 
de lllldgetairc uitgaven en de netto-schatkistvoor­ 
schotten. Deze fr. 150-155 milliard vertegenwoordi­ 
gen 66 pCL (2) van de gezamenli,ike openbare uitga­ 
ven in ruimen zin en zijn le scheiden in fr. 85-90 mil-· 
liard begrepen in de Iinancieele verrichtingen van 
den Slaat en fr. 66,9 milliard gef'inancierd door de 

. Emissiebank le Brussel (clearing en Duitsche betaal­ 
middelen). 

(l) Zie hoogcr, blz. 36 en 38. 
(2) ln Frankrijk werden op, van 31 Augustus 1939 tot a1 · Decem­ 

ber IOH gedane fr. 1.!lGO milllo.rd openbare uitgaven, tr. 858 
milliard or t,4 pct. rechtstreeks of onrcchstreeks aan den bezetter 
betaald. 



Tableau XIII. Dépenses publiques au sens large {a). - · Openbare uitgaven in den ruimen zin (a). 
(En millions_ de francs.) - (Chif1res arrondës.) (In millioenen rranksn.) - (Afgeronde cijfers.) 
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1!140 (depuis mat) 
1940 (sedert Mei). 
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1942 
1943 
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CHIFFRES CUMULATIFS A FIN D'ANNEE. - GECUMULEE1"DE CIJFEHS BIJ HET EINDE VAN HET JAAR 

2,379 ,,.500 123 - H,5&> 
4,542 19,650 1,277 - 50,161 
6.026 37,001 2,495 47 88,149 
8,047 5'>.002 1,,16-~ 124 129,575 

19-'.4 (jusque fin. 
noût) "'( . •. 

1944 (tot einde\ 76·614 
Augustus) .. ...1 
(ai Voir note (1), page 44. Le signe - indique les diminutions. 
Abréviations : 
B.N.B. = Banque Nationale do Belgique; B.E.B. = Banque d'Emisslon à Bruxelles; 

R.K.K. = Betchskreditkasse: R.KK.S. = Reicbskl'editkassenscheine. 

11.H4 67,000 5,767 340 

..••. 
~ 

·, 
160,865 

7.7'2.2 

2,i,932 
37,083 
43,œ5 

27,293 

881 556 -\50 1.212 3,099 17,683 9,961 7,722 
7,S7S 137 3,567 H5 11,727 61,SSS 29,234 '32,654 

24.706 287 3,567 1,63,, 30,19-> 118,34-1 ~8,606 69,737 
/,8,775 39 3,567 1.091 53,472 lS.~,04? 70.285 112,762 

62.664 :13 3,567 694 C,6,9.1$ 227,SlS 

1 
87.75'!3 l H0,055 

(a) Zie nota (1 ), bl1-. 44. Het teeken - du.dt de verminderingen aan. 
Afkortingen : 

N.B.B. "'Nationale Bank van Belgil!-: E.B.B. = Emissiebank te Brussel: 
Il.JU{.= Relchskredltkasse; R.!{.K.S. = noichskredltkassenschelne. 

"--' 



Tableau XIV. Moyens de cou:verture des dépenses publiques au sens larqe (a). 
Dekkingsmiddelen der openbare uitgaven in den ruimen zin (a). 

(En millions de trancs.) - (Chi!!res arrondis.") - (In mUJioenen tranken.)' - (Afgeronde cijfers.) 

Tabel XIV. 

Impôts et recettes diverses. 1 1 
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CHIFFRES ANNUELS. - JAARCIJFERS. 
19.0 (de mai à.~ 
décembre) . . .. l,63S 

1940 (van Mei tot 
December) .... 

1941 . .. 4,821 
1942 5,639 
1943 7,517 - 
1944 (jusque nn ) 
aout) . .. . . . . .. , 5,351 

1944 (tot einde \ 
Augustus) .. ..: 1 

1940 (depuis mai) l 
1940 (sedert Mei) f 
1941 . 
1942 . 
1943 . 

1,638 

6,459 
12,098 
19,615 

24,966 

1,367 

2,603 
2,829 
2.210· 

1,377 

1,367 

3,970 
6,799 
9,069 

10,446 

1,900 

5,055 
5,611 

-5,632 

3,625 

445 

1,987 
2,196 
1,817 

1,422 

5,350 

11,,466 
16,275 
17,236 

11,775 

1,168 

2,143 

- 553 
2,664 

- 238 

5,306 
10,762 
10,619 

10,051 

2,723 

4,637 
5,955 

15,176 

7.~78 

3,891 

12,086 
16,164 
28/,59 

17,291 

6,218 

6,043 
4,346 

-- 4.907 

2,227- 

3,099 

8,628 
18,467 
23,278 

13,476 

CHlFFRES CUMULATIFS A FI-N D'ANNEE. - GECUMULEE "HV-Vr J.'3.H Nv"A smua J.3H rra: S\13:,élCI:) ,mu 
. 1,900 445 j 5,350 1,168 - . 2,7"..3 1 3,891 6,218 ' 3,099 

. 6,955 2,432. 19,816 3,311 5,306 7,360 1 15,977 12,261 . 11,727 
12,566 4,628 1 36,091 2,758 16,068 13,315 32,141 16,607 30,194 
18,198 6,445 53,327 5,422 

1944 {jusque tin 
aout) . 

1944 (tot einde 
Augustus} .. . .. 1 
(a) voir note ('}, page 44. _ 
(Il) Non compris -Ie certi!icat de Trésorerie de 3.059 millions de francs représentant les 

avoirs des parttcùliers auprès de l'OH!ce des Chèques postaux au 3· aoüt 1940. 
_(c) Voir colonne 11 du tableau XIII, 

21,823 7,867 65,102 5,184 

26,687 

36,738 

28,491 

35,738 

60,600 

77,891. 

11,700 

13,927 

53,47'2 

66.9iS 

624 

1,195 
470 
.\60 
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621, 

1,819 
2,289 
2,749 

3,433 

9,941 

15,866 
23,283 
18,831 

16,387 

9,941 

25,807 
-19,090 
6?,92lf 

8Ü08 

19,182 

1,2,,418 
45,722 
64,526 

45/,53 

19,182 

61,600 
117,322 
181,8~ 

227,301 

1 
(a) Zie nota (l), blz. +i. 
(Il) Niet inbegrepen het schatkistcertificaat ten bedrage van rr, 3.059 millioen vertegen­ 

woordigend het tegoed van particulieren bij den Postcheckdlenst op 3 Augustus 1940. 
(c) Zie kolom 11 van tabel XIII. 
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Approximativement 75 à 80 milliards ou 33 p.c. 
des dépenses publiques correspondent à des dépenses 
proprement nationales et représentent ce que la col­ 
lectivité a consacré à son propre entretien. 

Tel est le bilan de cinquante-deux mois d'occupa­ 
tion ennemie. Ces considérations confirment le 
caractère particulièrement dangereux des exigences 
allemandes pour Ia politique financière pendant 
l'occupation. Ainsi qu'on le constate à la lecture du 
tableau XIII, la progression relativement modérée du 
'montant des dépenses budgétaires contraste singuliè­ 
rement avec l' expansion brutale des moyens de paie­ 
ments exigés par l'occupant. Ceux-ci passent de 
642 millions de francs en moyenne par mois en 1940 
à 3.412 millions par mois en 1944. 
II n'est pas étonnant, dès lors, que Ic recours à 

lexpansion monétaire devint inévitable. 

Examinons comment fut financée cette . masse 
énorme de dépenses publiques de 2Z"l ,3 milliards de 
francs. 
Trois sources furent exploitées: l'impôt, l'emprunL 

et l'expansion monétaire. 

Les impôts et recettes aicerse» de l'Etat fournirent 
en tout, de mai 1940 à fin août 1944, 65.102 millions, 
soit 29 p.c. des dépenses publiques. L'effort fiscal fut 
donc très appréciable, Les contributions directes 
notamment ont connu une augmentation constante. 
En 1943, l'ensemble des impôts se situe à 17.236 mil­ 
Iions contre 9.784 millions en 1938. Mais, il y a des 
limites aux possibilités fiscales. Il fallut faire appel 
dans une large mesure à l'emprunt et aux avances 
des institutions d'émission. 

Les emprunts placés dans le marché, c'est-à-dire 
auprès des particuliers et surtout des banques et des 
institutions de crédit, d'épargne et de capitalisation, 
ont rapporté 77,9 milliards, soit 34 p.c. des dépenses 
publiques. Ne sont pas compris dans ce montant, les 
13,9 milliards de certificats de Trésorerie à court 
terme placés auprès de la Banque Nationale de Bel­ 
gique et de la Banque d'Ernission à Bruxelles. Ce 
dernier montant doit être considéré comme du 
papier-monnaie, puisqu'il s'agit d'avances directes 
des instituts d'émission à l'Etat. La somme des 
emprunts placés dans le marché et de I'augmentation 
du portefeuille de certificats de Trésorerie ;\ court 
terme des jnstil uls d'émission correspond à l'aug­ 
mentation globale «le la delle publique, soit un peu 
plus de 90 milliards de francs. 

Le financement par les emprunts émis sur Ic mar­ 
ché Iut réalisé presque entièrement par des place­ 
ments 11 court terme (un an et moins) et à moyen 
terme. 

Les emprunts à long terme représentent à peine 
5,2 milliards sur un ensemble de 77,9 milliards. 

Ongeveer fr. 75 à 80 milliard, of 33 pCt. van de 
openbare uitgaven, stemmen met eigenlijk nationale 
uitgaven overeen en vertegenwoordigen hetgeen de 
gemeenschap aan haar eigen onderhoud heeft 
besteed. 

Ziedaar de balans van twee - en vijftig maanden 
vijandelij kc bezetting. Deze beschouwingen beves­ 
tigen liet bijzonder gevaarlijk karakter van de Duil­ 
sche eischen wat aangaat de Iinancieele politiek 
gedurende de bezetting. Zooals me.n bij het lezen van 
tabel XlII vaststelt, steekt de betrekkelijk matige stij­ 
ging van het bedrag der budgetafre uitgaven scherp 
af tegen de groole verhooging van de door den bezet­ 
ter gevorderde betaalmiddelen. Deze laatste stijgen 
van gemiddeld fr. 642 millioen per maand in 1940 
lol fr. 3.412 milliocn per maand in 1944. 

Hel is dan ook niet verwonderlijk dal een beroep 
op de monetaire expansie onvermijdelijk werd .. 

Thans zullen we nagaan hoe die overgroote massa 
van fr. 227,3 milliard openbare uitgaven gefinau­ 
cierd werd. 

Drie bronnen werden aangesproken : belasting, 
leening en monetaire expansie. 

De belastingen en diverse ontvangsten vun dL·11 

Staal leverden van Mei 1940 Lot einde Augustus 1944, 
l'r. 65.102 millioen of 29 pCL. van de openbare uitga­ 
ven. De fiscale inspanning was dus zeer aanmerke­ 
lijk. De directe belastingen namelijk kenden een 
gestadige stijging. In 1943 bereikt de gezatnenlijkc 
belastingopbrengst fr.17.236 millioen legen fr. 9.784 
milliocn in 1938. Doch, de fiscale mogelijkheden 
hebben hun grenzen. In ruime mate moest op lee­ 
ning en op voorschotten van de ·'circul:lliebanken 
beroep worden gedaan. 
De op de marki geplaatste Ieenuujen, d.w.z. deze 

geplaatst bij de particulieren en vooral bij banken, 
krcdict-, spaar- en kapltalisatieinstellingen, brach­ 
ten lr. 77,9 millioen op of 34 pCt. van de openbare 
uitgaven. Zijn in dil bedrag· -niet begrepen de 
fr. 13,!) milliard hij de Nationale Bank van België en 
de Emissiebank geplaatste schatk istcertif'ioaten op 
korten lcrmijn. Dil laatste bedrag moet als papier­ 
geld beschouwd worden, daar het gaat om recht­ 
streeksohc voorschotten van {Ic circulatiebanken aan 
den Staat. De som van de op de markt geplaatste lee­ 
ningen en van de vermeerdering van de portefeuille 
schatkistcertificaten op korten termijn der circulatie­ 
ban kcn stemt overeen met de globale locnamc van 
de openbare schuld, dus iets meer dan fr. 90 mil­ 
linrd. 

De op de markt uitgegeven leeningen waren voor 
het overgroote deel leeningen op korten termijn 
(één jaar en minder) en op halflangen termijn. 

De leeningen op langen termijn vertegenwoordi­ 
gen nauwelijks fr. 5;2 milliard op een geheel van 
fr. 77,9 milliard. 
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Il fut fait appel dans une mesure équivalente au 
court terme et au moyen terme : l'augmentation des 
certificats de Trésorerie à un an et moins placés dam; 
le marché atteint 35,7 milliards cl celle des litres ù 
moyen terme 36,7 milliards. 

Les impôts cl les emprunts placés auprès du mar­ 
ché ne suffisant pas pour financer l'ensemble des 
dépenses puhliques, Ic déficit Int couvert par des 
m,iinces directes des instituts tl' émission. el pur des 
émissions dié siqne« monéluires icoupnre« el billon). 
Oc cette manière, 84,3 mill iards ou 37 p.c. des 

dépenses publiques ont été Iinancés par ce que nous 
appellerons le papier-monnaie, e11 pratique donc par 
l'expansion monétaire. 
L'Etat a émis 3,4 milliards de signes monétaires 

nouveaux (pièces de monnaie et billets du Trésor). 
Il s'est fait avaucer 13,9 milliards par les Instituts 
d'émission. La presque totalité de ces avances fut 
consentie contre ccrtifieuts de Trésorerie à court 
terme non productifs cl'i11tc':rêt. Vers la fin de H)42, 
le montant dc;;.avanccs de Ja Banque Nationale de 
Belgique était sensiblement plus élevé mais, grâce 
;1 une meilleure organisation de la politique finan­ 
cière, l'Etat pul apurer en partie sa delle auprès de 
l'institut d'émission. 

Beaucoup plus importante fut la part des dépenses 
publiques financée directement par la Banque 
d'Emission {1 Bruxelles. Ainsi que nolis l'avons. 
exposé plus haut ('), la Banque dEmission n financé 
le solde créditeur en clearing, la reprise des Heichs­ 
kredilkusscnschcine c11 1942 cl diverses opérnl.ions 
sur monnaies allemandes, Au 31 uoûl 1944, cel 
ensemble représentait 66,9 milliards, pour la couver­ 
lure desquelles la Banque Nationule de Belgique avait 
consenti une avance de 64,1 milliards h ln Banque 
d'Emissiou , Encore une fois, c'était le recours f, 
l'expansion monétaire. 

En guise de conclusion, jetons un rapide coup 
d'œil sur le Iinanr-emcut des d6pcn;;cs publiques ù 
l'étranger. (Tublcau .\V, page 50.) 

Le contraste est frappant. Chez nous, comme aux 
Pays-Bas, la part des impöts cl des recettes uorrnales 
est beaucoup plus faible qu'aux Etals-Unis cl qu'en 
Grandc-Ilretagnc. Malgré ] 'augmentation constante 
de ses dépenses, cc dernier pays a encore couvert en 
1944 la moitié de celles-ci par l'impôt et les recettes 
normales. 
Par ailleurs, le recours au crédit 'des institut, 

d'émissions, cause directe d'Iuf lafion monétaire, a 
été, aussi bien aux Pays-Bas que chez nous, la source 
principale du financement. alors que dans les pays 
nnglo-saxons il no représente que quelques pour­ 
cents de l'ensemble. 

JI n'est pas étonnant, par conséquent, qu'il existe 

(1) Voir chapitre I, § 2./V. 

Op leeningen op korten eh halflangen termijn 
werd in een gelijke mate beroep gedaan : de verhoo­ 
ging van de op de markt geplaatste schatkistcertifica­ 
ten van één jaar en minder bereikte fr. 36 milliard 
en die van de effecten op halîlangen termijn fr. 36,7 
milliard. 

Aangezien belastingen eu op de markt geplaatste 
lccningcn niet volstonden om de gezamenlijke open­ 
bare uitgaven te financieren, werd het tekort gedekt 
door directe -ooorscholieri van de circulotietuuiketv en 
door het uitgeven van coupures en pasmunt. 

Op deze wijze werden fr. 84,3 milliard of 37 pCt. 
der openbare uitgaven gefinancierd door hetgeen wij 
papiergeld zullen noemen, dus practisch door ide 
monetaire expansie. 

De Staat heeft voor fr. 3,4 milliard nieuwe betaal­ 
middelen uitgegeven (pasmunt en coupures) en heeft 
zich fr. 13,9 milliard door de circulatiebanken laten 
voorschieten. Bijna al deze voorschotten werden ver­ 
leend tegen renteloozc kortloopende schatkistcertiü­ 
caten. Tegen het einde van 1942 was het bedrag der 
voorschotten van de Nationale Bank van België mer­ 
kelijk grooter, doch, dank zij een betere organisatie 
der- Iinanciccle politiek, kon de Staat zijn schuld bij 
de circulatiebank gedeeltelijk aanzuiveren. 

Het aandeel der rechtstreeks door de Emissiebank 
le Brussel gefinancierde openbare uitgaven was veel 
grooler. Zooals wij het hierboven hebben uiteenge­ 
zet C), heeft de Emissiebank het. clearingcreditsaldo, 
de omwisseling der Heichskreditkassenscheine in 
1942 en di verse verrichtingen op Duitsche betaal­ 
middelen gefinancierd. Op 31 Augustus 1944 verte 
genwoordigrle ,clit geheel fr. 66,9 milliard. Tot dek­ 
king hiervan had de Nationale Bank van België een 
voorschot van fr. 64,1 mill'iarrl aan de Emissiebank 
verleend. Dit was cens Le meer de toevlucht tot de 
monetaire expansie. 

Laten we, tot besluit, de financiering van de open­ 
bare uitgaven in het buitenland even in beschou­ 
wing' nemen. _(Tabel XV, blz. 50.) 

De tegenstelling is opvallend. Bij ons, evenals in 
Nederland is hel aandeel der belastingen en der nor­ 
male ontvangsten veel lager clan in de Vereenigde ' 
Stalen en in Groot-Brittannië. Ondanks de voortdu­ 
rende stijging der uitgaven, . heeft laatstgenoemd 
land, in 1944, nog de helft er van door belastingen 
en normale ontvangsten gedekt. 

Anderzijds is het beroep op het krediet van de 
circulatiebanken, rcchtstreeksche oorzaak van infla­ 
tie, zoowel in Nederland als bij ons de voornaamste 
financieringsbron geweest terwijl het. in de Angel­ 
saksische landen slechts enkele procenten van hel 
gezamenlijk bedrag vertegenwoordigt. 

Het is bijgevolg niet te verwonderen, dat er tus- 

(1) Zie hoofdstuk l, § 2/V. 
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un profond déséquilibre entre notre situation moné­ 
taire et celle de ces pays. Cette question fora l'objet 
du chapitre suivant. 

Tableau XV. - Financement des dépenses p11hliq11es 
dans divers pays. 

(Chiffres en p.c. des dépenses globales.) 

schen onzen monetairen toestand en dien van be­ 
doelde landen zulk een diepgaande wanverhouding 
bestaat. Deze quaestie zal in het volgend hoofdstuk 
worden behandeld. · 

Tabel XV. - [,'inancierin(1 van de openbare uityaven 
in verschillende landen. 

(Procentueele cijfers van de globale uitgaven.) 

Pays. - Landen. 

1 
1 Grande- 

Belgique France 

1 
Pays-Bas Bretagne f:tats-Unls 

- - - - - 
België Frnnkrljk Nederla.ncl Groot- Vereenigde 

i Brittannië Staten 

Période envisagée. - Beschouwde periode. 

1 
Mai 1940- Sept. 1939- 

1 

Moyenne 
aoüt 1944 déc. 19-V. 1940-1942 - - 194,2 - 19-I0-19I2 
Mei 1940- Sept. 19"J9- 

1 
Gemiddelde 

Augustus 19H Dec. 1944 
1 

1940-1942 

i 
Répartition de la couvertlire: % ! % % % % v eräeeunç van rle dekking. 

Impôts et recettes diverses. 29 37 2-I 50 37 Diverse belastingen en ont- 
vangsten. 

Emprunts placés dans le Op de markt geplaatste lee- 
marché. ... ... ... ... . .. 34 47 (fi) 36 47 59 nlngen. 

Crédit des Instituts d'Emis- Krediet van de Circulatieban- 
sion (a) ... ... ... ... ... 37 23 39 3 ' ken (a). 

Couverture totale ... ... ... 100 100 100 100 100' Totale dekking. 

(a) Pour la Belgique : certittcats de Trésorerie à court terme 
pris par les mstttuts d'émission, clearing et opérations sm· mon­ 
naies allemandes, émissions de monnaies par l'Etat. 
Pour la France : avances de la Banque de France et de h 

Banque d'Algérie. 
Pour la Grande-Bretagne et les Etats-Unis : emprunts placés 

auprès de la Banque Centrale. 
(b) Ce crurrre couvre l'ensemble de la dette publique. 

CHAPITRE IV. 

LA SITUATION i"U0NÉTAJUE ET FINANClÊUE 
AU DÉBUT DE SEPTEiUBUE 1944-. 

(a) Voor België : door de Circulatiebanken opgenomen korüoo­ 
pende schatktstcertlrtcaten, cleartngsalûo en verrtchtmgen op Duit­ 
sche betaalmiddelen, uitgifte van betaalmiddelen door den Staat. 
Voor Frankrijk : voorschotten van- de Banque de France en van 

rie Banque d'Algérie. 
Voor Groot-Brittannië en de Vereenigde Staten: bij de Circula­ 

t'ebanl, geplaatste Jeentngen. 
(b) Dit cijfer dekt het gezamenlijk bedrag van de openbare 

schuld. 

Dans les pages précédentes, nous avons suivi, pas 
à pas, l'évolution des finances publiques au cours de 
l'occupation allemande. 

Nous avons pu constater que l'expansion monétaire 
intervint dans une très large mesure dans le finance­ 
men t des exigences exorbitantes de l'ennemi. 

Le présent chapitre sera consacré à l'examen de la 
situation du pays au moment de la libération. Nom 
nous limiterons aux aspects monétaires el financiers. 
Les pertes réelles. ont été analysées au chapitre 
premier. 

La prodigieuse avance des armées alliées dans les 
premiers jours de septembre 1944 a libéré le pays 
de l'odieuse oppression allemande. Malheureuse­ 
mcnt , te,~ r-011!-.PCfllCncr.s financlères de l'occupation 

HOOFDSTUK IV. 

DE 1U0NETAIIŒ EN l'INANCIEELE TOESTAND 
BEGIN SEPTEIUBER 19H. 

In de voorgaande bladzijden hebben wi] stap voor 
stap de ontwikkeling van 's Lands financiën tijdens 
clc Duitsche bezetting gevolgd. 
Wi] hebben kunnen vaststellen dat. de monetaire 

expansie in zeer ruime mate bijdroeg lot de financie­ 
ring van de buitensporige eischen van den vijand. 

Dit hoofdstuk zal gewijd worden aan het onderzoek 
van 's Lands toestand op hel tijdstip van de bevrij­ 
ding. Wi] zullen ons beperken tot de monetaire en 
Iinancieclc aspecten. De werkelijke verliezen werden 
in hoofdstuk I ontleed. 

De schitterende militaire operaties van de geal­ 
lieerde legers in de eerste dagen van September 1944 

, hebben 011s van het verfoeide Duitsche juk bevrijd. 
Jammer genoeg blijven de Iinancieele gevolgen van 
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subsistent. L'analyse de l:CS conséquences et la 
comparaison de la situation du pays avec celle des 
principaux pays alliés permettront de préciser et de 
justifier la politique monétaire et financière que le 
pay<; a suivi et qu'il doit continuer .', suivre. 

Deux problèmes méritent de retenir l'attention 
celui de la circulation monétaire au-sens large. c'est­ 
à-dire de l'expansion globale du pouvoir d'achat 
nominal, et celui de Ja delle publique. 

§ 1. LE PHèNOMèNE DE L'INFLATION. 

Comme nous l'avons déjà exposé, l'ensemble des 
paiements effectués directement par l'Etat de janvier 
1940 à fin aoùt 1944 s'est élevé 11 170 milliards de 
francs et le chiffre global des dépenses publiques au 
sens large an cours de l'occupation atteignait 
227,8 milliards. 

Les recettes budgétaires et les remboursements 
d'avances consenties par le Trésor 0111. couvert seule­ 
men L 70,5 milliards de dépenses. Le solde fut financé 
par l'emprunt et l 'expansion monétaire, 11 c11 est 
résulté un gonflement excessif de Ja circulation 
monétaire el de la dette publique. 
En fait, expansion monétaire au sens large et gon­ 

flemen L de la delle publique se couvrent partielle­ 
ment. Dans la mesure où _les billets de la Banque 
Nationale furent directement mis à la disposition de 
l'Etat et dans la mesure où les dépôts bancaires furent 
investis en certificats de 'l'résoreric, les chiffres de 
la delle publique el de la oirculation monétaire au 
sens large représentent une seule el même chose. 

En réalité, d'où provient une telle expansion de 
la circulation monétaire ? L'unique cause de ce phé­ 
nomène -réside clans Je déséquilibre des dépenses 
publiques. Le crédit privé, commercial cl industriel, 
s'est au contraire contracté. 
Si l'Etat avait pu couvrir toutes les dépenses 

publiques par I'Impôt, il n'y aurait, pas eu d'infla­ 
tion. La taxation supprime en effet le pouvoir <l'achat 
remis à l'Etat. Il e11 est de même pour les emprunts 
placés directement auprès du public: ils résorbent 
cléfifiiti vement les moyens monétaires cédés pal" Ic 
public. 

Toutefois, étant donné: J 'Importance des dépenses 
publiques, il était totalement impossible de le, 
faire supporter uniquement par l'impôt et. par lee 
emprunts placés auprès des particuliers. 

Il a fallu faire appel ~t des procédés indi reels de 
résorption du pou mir d'achat, qui ont d'nilleurs él.1~ 
utilisés dans Lous les pays, notam mcnt en Grande­ 
Brcl.ngnc et aux Etals-Unis. Ces procédés consisl.cnl 
à placer les emprunts auprès des institutions de 
crédit, telles que les banques et les caisses d'épargne. 

Les effets monétaires d'11nc pareille technique son! 
toutefois Iort diff'órcuts de ceux de l'crnpnml placé 
directement auprès du public. Sans doute. ce pro- 

de bczeuing voortduren. De ontleding van deze ge­ 
volgen ende vergelijking van 's Lands toestand met 
dien van de voornaamste geallieerde landen zullen 
het mogelijk. maken de monetaire eu Iinancieele poli­ 
tiek, welke het land gevoerd heeft en moet blijven 
voeren, nader le omschrijven en te verantwoorden. 
Twee vraagstukken verdienen onze aandacht : dat 

vau de monetaire circulatie in ruimen zin,· anders 
gezegd de globale expansie van de nominale koop­ 
kracht, en dat van de openbare schuld. 

§ 1. HET INFLATIEVE:RSOHI.INSEL. 

Zooals reeds werd uiteengezet, heeft het totaal 
bedrag- van de door den Staat van Januari 1940 lot 
einde Augustus 1944 rechtstreeks gedane betalingen 
fr. 170 milliard bereikt en beliep het globaal cijfer. 
der openbare uitgaven in ruimen zin tijdens de bezet­ 
ling l'r. 227,8 milliard. 

De budgétaire ontvangsten en de terugbetaling 
van door de Schatkist toegestane voorschotten heb­ 
ben slechts fr. 70,5 milliard uitgaven gedekt. Het 
saldo werd door leening en monetaire expansie gefi­ 
nancierd. Zulks heeft tot een zeer aansicnlijke ver­ 
hooging van de monetaire circulatie en van de open­ 
bare schuld geleid. 
Feitelijk dekken monetaire expansie in ruimen zin 

en verhooging van de openbare schuld elkander 
gedeeltelijk. In <le mate waarin de biljetten van de 
Nationale Bank rechtstreeks ter beschikking van den 
Slaat werden gesteld en in de mate waarin de bank­ 
dcpositos in schatkistccrtilicatcn werden belegd, 
vertegenwoordigen <le cijfers van de openbare schuld 
eu van de monetaire circulatie in ruimen zin één en 
dezelfde zaak. 
Waaraan is deze expansie van de monetaire circu­ 

latie in werkelijkheid le wijten P De éénige oorzaak 
van Jat verschijnsel ligt in het deficit der openbare 
uitga ven. Het particulier nij vcrheids- en handelskre­ 
diet is integendeel ingekrompen. 

Had de Staat alle openbare uitgaven door belasting, 
kunnen dekken, dan ware er geen inflatie ge,veest. 
Door belasting wordt de aan den Staat afgestane 
koopkracht volledig opgeslorpt. Hetzelfde geldt voor 
de lceningen welke rechtstreeks bij het publiek wor­ 
den geplaatst : zij nemen de door het publiek afge­ 
stane geldmiddelen definitief op. 

Gelet evenwel o,p de belangrijkheid van de open­ 
bare uitgaven, was het volkomen onmogelijk deze 
alleen te laten dragen door belasting en door bij par-· 
ticulicrcn geplaatste lccningen. 
Er moesten middelen worden aangewend om de 

koopkracht op indirecte wijze te resorheeren. Deze 
procédé's, die trouwens in alle landen reeds werden 
nnngcwcnrl, vooral in Groot-Brittannië en de Yeree­ 
nig-rle Stalen, bestaan in het plaatsen van leeningen 
hij k rorlieliustcllingen zooals banken en spaarkassen. 
De monetaire gevolgen van een dergelijke tech­ 

niek zijn evenwel zeer verschillend van die van de 
rechtstreeks bij het publiek geplaatste Ieeningen. Dit 
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cédé résorbe-t-il le pouvoir d'achat, empêche-t-il 
qu'il ne soit thésaunisé, qu'il ne reste inactif et" 
n'entraîne ainsi une expansion indirecte beaucoup 
plus forte de I'ensernble des moyens de paiement. 
Mais ilne détruit pas le pouvoir d'achat. En effet, le 
particulier qui dépose une somme auprès dune 
banque ou d'une caisse <l' épargne considère son 
dépôtcomme un pouvoir d'achat disponible, quel que 
soit l'usage que cette institution fasse des fonds qu'il 
lui a confiés. Prenons un exemple chiffré. Un parti­ 
culier place directement 1 million de francs en ccrti­ 
ficats de Trésorerie. Après cette opération, la dette 
publique a· augmenté d'un million, tandis qu'un 
million est passé des mains du particulier dans les 
caisses de l'Etat. La circulation monétaire demeure 
donc inchangée. Si, au contraire, c€ million est confié 
à une banque qui le place en certificats de Trésorerie, 
la dette publique augmente du même montant, mais 
la circulation monétaire au sens large est également 
gonflée d'un million, puisque le particulier considère 
son dépôt en banque (monnaie scripturale) comme 
du pouvoir d'achat l'iquide et que, d'autre part, l'Etat. 
a un million de plus à sa disposition. 

Dans ce mécanisme de l'expansion du crédit ban­ 
caire, nous trouvons une première manifestation de 
l'inflation. L'Etat se Iait avancer par les lnstitutions 
de crédit et d'épargne du pouvoir d'achat qui n'est. 
pas retiré du circuit monétaire pour 1 ui être transmis, 
contrairement à ce qui se passe dans le cas des impôts 
et des emprunts émis directement auprès du public. 

Faut-il conclure de ces considérations que le pro­ 
cédé de financement par placement de certificats de 
Trésorerie auprès des institutions de crédit est inutile 
et qu'il s'identifie avec l'inflation pure et simple P 
En aucune façon. Dans la mesure où le pouvoir 
d'achat confié par le public demeure dans les banques 
et où celles-ci transmettent cc pouvoir d'achat à 
l'Etat, celui-ci peut s'abstenir de faire appel pour un 
volume correspondant aux avances directes des insti­ 
tuts d'émission. Si cc procédé n'était pas utilisé, 
à la masse des dépôts bancaires viendrait s'ajouter 
une augmentation beaucoup plus forte de la circula­ 
tion des billets, puisque l'Etat n'aurait d'autre source 
pour couvrir son déficit que les avances de I'Institut 
d'émission. 

Ce procédé de financement indirect par le place­ 
ment de certificats de Trésorerie auprès des institu­ 
tions de crédit el d'épargne, procédé qui est un des 
éléments de base de la technique moderne du finan­ 
cement des économies de guerre, permet donc de 
limiter et de freiner l'expansion du pouvoir d'achat, 
mais non de la supprimer. 

Une seconde manifestation de l'inflation, et c'est 
la forme classique, se trouve clans les avances de 
l'institut d'émission et dans l'émission de pièces de 
monnaie et de billets du Trésor. 

Comme nous l'nvn_m dit, les nvances clr ln Bnnq11I' 

procédé resorbeert ongetwijfeld de koopkracht; het 
belet dat. ze wordt opgepot, dat ze inactief blijft· en 
aldus een veel grootere indirecte expansie van het 
totaal bedrag der betaalmiddelen doet ontslaan. Doch 
het vernietigt de koopkracht niet. Inderdaad, de par­ 
ticulier die een som bij een bank of een spaarkas 
deponeert, beschouwt zijn deposito als beschikbare 
koopkracht, welke ook het gebruik wczc dal deze 
inrichting van de haar toevertrouwde gelden maakt. 
Laten we een voorbeeld nemen. Een · particulier 
belegt rechtstreeks fr. 1 millioen in schatkistcertifi-: 
caten. Na deze operatie is de openbare schuld met 
een millioen toegenomen, terwijl een millioen uit de 
handen van den particulier in de kassen van <len 
Staat is overgegaan. De monetaire circulatie blijft 
dus onoeronderâ. Wordt <lit millioen daarentegen 
toevertrouwd aan een bank welke het in schatkist­ 
certificaten belegt, dan neemt de openbare schuld 
toe met .hetzellde bedrag, doch de monetaire circula­ 
tie in ruimen zin is insgelijks met een millioen ver­ 
meerderd, daar de ,particulier zijn bankdeposito 
(giraal geld) als liquide koopkracht beschouwt en de 
Staat anderzijds een millioen méér te zijner beschik­ 
king heeft: 

In <lit mechanisme van de expansie van het bank­ 
krediet vinden wij een eerste manifestatie van de 
inflatie. De Staat laat zich door spaar- en kredietin­ 
richtingen koopkracht voorschieten welke niet aan 
de monetaire circulatie wordt onttrokken, in tegen­ 
stelling met hetgeen geschiedt in geval van belastin­ 
gen en rechtstreeks bij het publiek uitgegeven lee­ 
ningen. 

Moet uit deze beschouwingen worden geconclu­ 
deerd, dat het Iinancierlngsprocédé door plaatsing 
van schatkistcertificaten bij de kredietinrichtingen 
geen nut heeft en met zuivere en eenvoudige inflatie 
kan worden gelijkgesteld ? Geenszins. In de mate 
waarin de door het publiek toevertrouwde koop­ 
kracht in de banken blijft en waarin deze banken die 
koopkracht aan den Staat overmaken, hoeft de Slaat 
voor een overeenstemmend volume geen beroep te 
doen op rechtstreeksche voorschotten van de circula­ 
tiebank. Werd dit middel niet aangewend, dan zou 
bij de massa van de bankdeposito's een veel grootere 
verhooging van de biljettencirculatie komen, aange­ 
zien de Staat geen andere bron dan de voorschotten 
van de circulatiebank zou hebben om zijn deficit te 
dekken. 

Dit procédé van indirecte financiering langs het 
plaatsen van schatkistcertificaten bij spaar- en kre­ 
dietinrichtingen, hetwelk één van de grondbestand­ 
deelen is van de moderne financieringstechniek van 
de oorlogseconomie, maakt het dus mogelijk de 
expansie van de koopkracht te heperken en te rem­ 
men, doch niet af te schaffen. 

Een tweede uiting van de inflatie, en dit is de klas­ 
sieke vorm, ligt in de voorschotten van de circulatie­ 
bank en in de uitgifte van pasmunt en coupures. 

Zo0Rl11 reeds gezegd, hebben rk voorschotten van 
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Nationale de Belgique ont pris une double forme : 
d'une part, avances à l'Etat et, d'autre part, avances 
à la Banque d'Emission, à Bruxelles. 

Les avances de la Banque Nationale à l'Etat sont 
demeurées relativement. modérées puisqu'elles ne 
dépassent guère 9,8 milliards de francs. Leur contre­ 
partie se retrouve dans la dette publique, sous la 
forme de certificats de Trésorerie à court terme. 

Les avances ri la Banque d'Emission à Bruxelles, 
qui ne figurent pas dans la dette publique, ont au 
contraire pris une très grande ampleur : elles se chif'- · 
frent à 64,1 milliards de francs au 31 août 1944. 

.Au total, la Banque Nationale de Belgique a avancé 
d'une manière directe ou indirecte à la collectivité 
près de 74 milliards '! de francs. La diminution de 
l'encaisse-or et des avances au secteur privé expli­ 
quent qne cette expansion ne se soit traduite que par 
nne augmentation de 71 milliards de francs de la 
circulation des billets et de 756 millions des comptes 
courants auprès de la Banque Nationale de Belgique. 

Si l'on ajoute ü celte augmentation le montant des 
pièces de monnaie et de billets du Trésor émis pen­ 
dant l'occupation, soit 3,4 milliards de francs, les 
soldes des comptes courants auprès de la Banque 
d'Emission à Bruxelles, soit 2,5 milliards, on obtient 
un montant global de 77,7 milliards de francs d'in­ 
riation an sens classique et limitatif du mot, c'est­ 
à-dire d'expansion des monnaies, billets et comptes 
courants auprès des instituts d'émission. 

En définitive, pourquoi y a-t-il eu une expansion 
du pouvoir d'achat ? Parce que l'Etat, pour couvrir 
ses besoins propres et surtout les exigences de l'occu­ 
pant, a dû demander au pays une somme nominale 
de pouvoir d'achat supérieure à celle que le pays était 
disposé ou même capable de lui céder. La ba]ance a 
été équilibrée par clu nouveau pouvoir d'achat qui 
est venu s'ajouter à l'ancien. Nous verrons dans un 
instantà quel niveau la circulation monétaire globale 
fut. ainsi porlée. Cc qui était particulièrement grave, 
re n'était pas tant l'expansion monétaire elle-même, 
qu'une expansion dans un pays dont la production 
fiait en grande partie détournée au profit de l'occu­ 
pant et dont les· richesses en capital étaient même 
entamées. 

L'expansion monétaire d'une part, mettant une 
masse croissante de revenu nominal à la disposition 
du pays, la contracfion du volume des biens et des 
services disponibles d'antre part, tel est le dilemme 
clc l'inflation, dont l'nhoutissement inévitable est ln 
hausse des prix et la dépréciation de la monnaie. 
Telle rtait ln situation devant laquelle les autorités se 
1 ronvèrent après ln llbérafion. 

Tl est important, dès lors, de ln concrétiser por 
quelques chiffres. 

de Nationale Bank van België een dubbelen vorm 
aangenomen; eenerzijds voorschotten aan den Staat 
en, anderzijds, voorschotten aan de Emissiebank te 
Brussel. 

De voorschotten van de Nàtiónale Bank aan den 
Staat zijn betrekkelijk matig gebleven, daar zij 
fr. 9,8 milliard niet te boven gaan. De tegenwaarde 
er van vindt men terug in de openbare schuld, in den 
vorm van schatkistcertificaten op korten termijn. 

De voorschotten aan de Emissiebank te Brussel, 
welke niet in de openbare schuld voorkomen, hebben 
integendeel een grooten omvang genomen : zij 
beloopen fr. 64,1 milliard per 31 Augustus 1944. 
ln het geheel heeft de Nationale Bank van België 

rechtstreeks of onrechtstreeks aan de gemeenschap 
bijna fr. 74 milliard voorgeschoten. De verminde­ 
ring van den goudvoorraad en van de voorschotten 
aan den privaten sector verklaren waarom de ex.pan­ 
sie niet hooger is dan fr. 71 milliard voor de in 
omloop zijnde bankbiljetten en fr. 756 millioen voor 
de rekeningen-courant bij de Nationale Bank van 
België. 

Voegt men bij deze vcrhooging het bedrag van de 
tijdens de bezetting uitgegeven pasmunt en cou­ 
pures, ter waarde van fr. 3,4 milliard, de saldi van 
de rekeningen-courant bij d~ Emissiebank te Brus­ 
sel, fr. 2,5 milliard, dan krijgt men een globaal 
bedrag van fr. 77,7 milliard aan inflatie in den klas­ 
sieken en beperkten zin van het woord, m.a.w. 
expansie der munten, bankbiljetten en rekeningen- 
courant hij de circulatiebanken. · 
Waarom is er feitelijk expansie van koopkracht 

ontstaan ? Omdat de Staat, tot dekking van zijn 
eigen behoeften en voornamelijk van de eischen van 
den bezetter, aan het Land een hoogere nominale 
som koopkracht heeft moeten vragen dan die wélke 
het Land geneigd of zelfs bekwaam was af te staan. 
Het evenwicht werd hersteld door nieuwe koopkracht, 
welke zich bij de oude kwam voegen. Wij gaan dade­ 
lijk zien op welk niveau de globale monetaire circu­ 
latie zoodoende werd gebracht. Wat bijzonder ernstig 
was, was niet zoozeer de monetaire expansie zelf dan 
wel een expansie in een land, wiens productie groo­ 
tcndeels ten voordeele van den bezetter werd ont­ 
vreemd en wiens kapitaalrijkdommen zelfs waren 
aangesproken. 

De monetaire expansie eenerzijds, waardoor steeds 
meer nominaal inkomen ter beschikking van het 

. Land werd gesteld, de inkrimping van het volume 
tier beschikbare goederen en diensten anderzijds, dat 
is het inîlatiedilemma, dat onvermijdelijk moet lei­ 
den tot prijzènverhooging en waardevermindering 
van de munt. Dit was de toestand waarvoor de over­ 
heden na de bevrijding kwamen te staan. 

Het is dienvolgens van belang dezen toestand met 
enkele cijfers toe te lichten. 
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§ 2, L'EXPANSION OU POUVOIR D'ACHAT NOMINAL. 

Le tableau X VI ci-dessous met en parallèle la situa­ 
tion globale du pouvoir d'achat nominal pour les 
années 1936-1938 (moyenne), au début de mai 1940 
et à fin août 1944. 
Le concept de poiiooir d'achat nominal est pris 

clans son acception la pins large : il inclut non seule­ 
ment les pièces et les billets (monnaie fiduciaire), 
mais également tous les dépôts et comptes courants 
à vue et n terme auprès des banques (monnaie scrip­ 
turale), ainsi que les dépôts auprès de la Caisse 
d'Epargric cl des caisses d'épargne privées (épargne). 

Ce concept est plus large que celui de 1:i cirr-ulafion 
monétaire, tel qu'on l'entend communément. Pour 
obtenir la circulation monétaire an sens large, il fa11L 
opérer certaines déductions afin d'éviter les doubles 
emplois entre les liquidités bancaires et les autres 
éléments de la circulation monétaire. Puisqu'il s'agit 
dans le présent paragraphe d'étah\ir une comparai­ 
son dans le temps, la -présence de certains doubles 
emplois ne présente ,pas d'inconvénient, pour nulunl 
qu'on ne considère pas le chiffre obtenu comme 
représentatif de la circulation monétaire. A cet égard, 
ce chiffre est en effet trop élevé. 
Par ailleurs, ce chiffre inclut les avoirs auprès clc 

la Caisse d'Epargne et rles caisses d'épargne privées, 
qui constituent un élément du pouvoir d'nchat nomi­ 
nal, mais qui ne peuvent pas être considérés au même 
Litre comme du pouvoir d'achat circulant, c'est-à-dire 
comme de Ja monnaie. 

L'ensemble dn pou.voir d'achat nominal est passé 
de 62,6 milliards de francs en 1936-1938 ;1 185,9 mil-· 
liards au déhnt de septembre 1944. Il a donc prati­ 
quement triplé. 

La comparaison par rapport :'I mai 1940 donne 
sensiblement le même résultat. La moyenne des 
années 1936-1938 constitue rependant une meilleure 
base de comparaison, car la situation de rnni 1940 
porte déjà les traces de ln guerre. En effet., on 
con sla te que le solde des comptes cournn Is auprès de 
ln Banque Nationale de Belgique était tombé ~1 

909 millions en mai 1940 alors cn'il atteignnit 
3.467 millions de francs en 1936-1938 et que Ic,­ 
dépôts bancaires étaient tombés de 19.1 milliards elf~ 
francs à 13,5 milliards de francs. Par ailleurs ln 
circulation des billets avait dé,ii\ augmenté de près 
de 8 milliards. 
Pour l'analyse de l'équilibre entre I'éeonomie 

belge el lee: r,onornic<- anglo-snxonncs, nous nous · 
référerons égalcmcnl aux movenncs des an nées 1936: 
HJ38, aussi hicn pour IC's prix CJllC pour le volume 
des moyens de paiement. No11s pourrons ainsi com­ 
parer la situation actuelle n une siluafion normale 
d'avant guerre. 

Si l'on veut. toutefois savoir rlnns quelle mesure 
l'occupation allernanrle a gonff P- Ic volume gloh,il 
du pouvoir d'achat nominal. il fa11I comparer les 
sitnatlons en septembre 1944' cl: en mai 1940. 

Ainsi qu'il ressort du Inbleau XVJ, l'cxpanslon 
globale du pouvoir d'achat nominal de mai Hl40 à 

§ 2. DE EXPANSIE VAN DE NOMINALE KOOPKRACHT. 

Onderstaande tabel XVI geeft een vergelijking van 
den globalen toestand ·van de nominale koopkracht 
over de jaren 1936-1938 (gemiddelde) met dien van 
begin Mei 1940 en dien per einde .Augustus 1944. 

Het begrip nominale koopkracht wordt in den 
ruimstcn zin genomen : het. slaat niet alleen op de 
muntstukken en de biljetten (chartaal geld), doch 
insgelijks op al de deposito's en rekeningen-courant 
op zicht en op termijn bij de banken (giraal gelid), 
alsmede op de deposito's bij de Spaar- en Lijfrentekas 
en c.k particuliere spaarkassen (spaargelden). 

Dit begrip is ruimer dan dit van monetaire circu­ 
lutie, zooals men het doorgaans opvat, Om de monc­ 
taire circulatie in ruimen zin te definieeren, moel 
men hel begrip ietwat verengen om dubbeltellingen 
lusschen de liquide middelen der banken en de andere 
hestanddeclen van de monetaire circulatie te vermij­ 
den. Aangezien het er in onderhavige paragraaf op 
urm komt een vergelijking in den tijd op te stellen, 
leveren bepaalde duhhcltellingen geen bezwaar op 
mor zoover het verkregen cijfer niet beschouwd 
wordt als representatief voor de monetaire circulatie. 
Tc dien. opzichte is dit cijfer inderdaad te hoog. 

Bedoeld cijfer behelst anderzijds de spaargélrlc» 
hij de Spaar- en Lij frentekas en bij de particuliere 
spaarkassen. Die spaargelden zijn wel een bestand­ 
deel van de nominale koopkracht, doch mogen niet 
Ic ze] Men li lel als in omloop zijnde koopkracht, 
rl.w.z. als geld, beschouwd worden. 

De qezamenli}fre nominale koopkrocii; is van 
fi'. 62,6 milliard in 1936-1038 gestegen Lot fr. 185,9 
milliard in heg-in September 1944. Practisch is zij 
rlus verdrievoudigd. 

De vergelijking met den toestand van Mei 1940 
levert merkbaar hetzelfde resultaat op. Het gemid­ 
delde der jaren 1036-Hl38 is nochtans een hetere 
ver gel ij kingsgromlslag, want de. toestand van Mei 
1940 draagt recels de sporen van den oorlog. Men 
stl~Jt inderdaad vast, dal. de rekening-courantsaldi bij 
de Nal ionalc Bank van Belg ië in Mei 1940 tot op 
Ir. 909 rnillioen gedaald waren, terwijl zij fr. 3.467 
rnillioen bereikten in 1936-1938, en dat de bankde­ 
posito's van fr. 19,l milliard tot. op fr. 13,5 milliard 
waren gedaald. De biljettenomloop was overigens 
reeds met bijna fr. 8 milliard gestegen. 

Voor de ontleding van het evenwicht. tusschen de 
Belgische economie en de Angel-Saksische ccono­ 
mieên zullen wij insgcl ijks naar de gemiddelde cij­ 
fers van de jaren 1936-1938 verwijzen, zoowcl voor 
de prijzen als voor het volume van de betaalmiddelen. 
Zoo kunnen wij den huldigen toestand met een nor­ 
malen vooroorlogschen toestand vergelijken. 
Wil men evenwel weten in hoeverre de Duitschc 

bezetting het. globaal volume van de nominale koop­ 
kracht heeft verhoogd, dan moel men de toestanden 
van September 1944 en Mel 1940 vergelijken. 

Zoon Is blij ki ll it de tabel XVI, bereikt de globale 
expansie van de nominale koopkracht van Mei 1940 



Tableau XVI. Expansion du pou,voir d'achat noniinal. _:__ Expansie van de nominale koopkracht. Tabel XVI. 

Moyenne 
1936-1938 

Début 
. 1940 

Début septemhre ·1944_ - Begin September 1944. 

1 

En millions de francs. - In mlllioenen !ranken. En indices. - Indexcijfers. 1 
G\;,~.u., ..•....•. ,., .......... ,., MeiÏ940. i 1936-1938. 1 

1 
Diftérence Différence 1 

i\'Iillions Millions Chif!res absolus. par rapport· par rapport 100=moyenne 100.= mai 19-IO. 
1 

1 de rranos. de francs. à 1936-1938. à mai 1940. 1936-1938. 

l - - - - - - - 1 
Millioenen Miltioenan Verschil Verschil 100=gemlddelde ! 

1 franken. franken. Absolute cijfers. in verllouding in verhouding 1936-1938. 100= Mei 19-rn. 
lot 1936-1938. tot Mei 1940. 1 

1 1 

1. Circulation du· Trésor (piè- ' [ 1. Circulatie van de Thesaurie 
ces et billets) ... ... ... ... 1,456 1,607 5,236 + 3.780 + 3_,629 359.6 325.S (muntstukken en biljetten}. 

2. Billets de la Banque Natio- 2. Biljetten _der Nattonale Banlc 
nale de Belgique ... ... ... 21,981 29.806 100,8?2 + 78,891 + 71,066 /,53,9 338.4 vim België. 

3. Circulation de billets et 3. Omloop van buitenlandsche 
monnaies étrangères (Lu• biljetten en muntstukken 
xembourg) ... ... ... ... ... 158 15g - - 158 - 159 - - (Luxemburg). 

4. Solde des comptes courants 
!;. Rekening-courantsaldi bil de auprès de là Banque Natio- 

nale de Belgique et de la Nationale Bank van Belgiê 
Banque d'Emission à Bru- ~ en de Emissiebank te Brus- 
xetlas (a) ... ... ... ... ... 3,467 909 4,117 + 650 + 3,208 118.7 -~2.9 sel ((1}, 

5. Avoirs des titulaires en 5. Tegoed der houders V&'ll 
comptes chèques postaux ... 3,45ù ,,.Lit.S 10,\H7 + 7,497 + 6,279 317.3 234.5 postcheckrekenlngen. 

' 6. Deposito's en rekenmgsn- 6. Dépôts et comptes courants 
à vue et à terme .dans les courant op 1.lcht en op ter- 
banques .. ... ... ... ... .. . 19,136 13,5-'iG 43,113 + 23,977 + 29,567 m.s 318.S mijn bij de banken. 

7. Dépôts à la . Caisse œEpnr- 
18,414 

7. Spaargeld bij de Spnnr• en 
gne ... ... ... .. . .. . ... ... 11,760 11,965 + 6,654 + 6,449 156.6 153.9 LiJrrentekas. 

8. nëpöts dans les caisses 8. Spaargeld bij de particuliere 
d'épargne privées ... ... ... (1,240) (Il} 1,240 ;l,247 + 2,007 + 2,007 261.9 261.9 spearkaesen. 

9. Total général ... , .. ... 
' 

62,648 63,900 185,9-i6 +. 123,298 + 122,046 296.8 291.0 9. Algemeen totaal. 

10. Pièces et billets belges 10. ·Belgische muntstukken en 
(1+2) ... ... ... ... ... . .. 23,437 31.413 106,lPS + 82,671 + 7-i,695 ,!50.0 33?.8 biljetten (1+2); 

nominal. 
.. i 

11. l'lomlnale koopkracht, ex, 11. Pouvoir d'achat 
. 1 non compris les dépôts elusief de spaardepósttc's 

d'épargne (1+2+9+4+5+6} . 49,648 50,695 164,285 + 114,637 + 113,590 330.9 m.1 (1+2+3+4+5+8). 

....., 
~ 
--'· 

(a) Les comptes courants à Ia Banque d'Emission figurent évidemment uniquement dans 
les chiffres de septembre 1944. Ils s'élèvent à cette date à. 2.452 mmtons, tandis que' ceux 
auprès de la Banque Nationale de Belgique s'élèvent à. 1.665 m11lions. 

(b) Les chiffres relatifs aux dépôts dans les caisses d'épargne privées pour la période 
1006-1938 n'étant pas connus, nous avons pris le cbi!+re da mai 1940, en nous basant sur Je 
cas de la Caisse d'Epargne, pour laquelle les dépôts moyens de 1936-1938 étaient pratique­ 
ment équivalents à ceux ile mai 1940. 

(a) De rekenrng-courantsald. bij de Emissiebank te Brussel kernen uiteraard alleen voor 
ln de cijfers van Soptember 1944. Zij beloopen op dien datum fr. 2 . .\52 mtntoen, terwijl die 
bij de Nationale Bank van België tr. 1.665 millioen bedragen. 

Il) Dn.a.r de cijfers betreffende de spaargelden bij de particuliere spaarltassen over de 
periode 1936-1938 niet bekend z:jn, hebben wij het cijfer van Mei 1940 genomen, steunende 
op het geval der Spaarkas, bij welke instelling de gemiddelde spaargelden voor 1936-1938 
pract1sch aequivalent waren met die van Mei 1940. ••• ••• ••• 
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septembre 1944 se chiffre à 122 milliards de francs : 
on passe de 63,9 milliards à 185,9 milliards. Dans cc 
chiffre, les billets de la Banque Nationale de Belgique 
interviennent pour 71 milliards de francs et les dépôts 
bancaires pour 29,5 milliards. Cette expansion porte 
l'ensemble du pouvoir d'achat nominal à l'indice 291 
par rapport à mai 1940 et 297 par rapport à 1936- 
1938. 

L'expansion est la plus forte pour les billets de 
la Banque Nationale de Belgique, qui se situent /1 
l'indice 459 par rapport à 1936-1938 et 338 par rap­ 
port à mai 1940. Pour les comptes bancaires ces 
chiffres sont respectivement de 225 et 318. 

Si l'on fait abstraction des dépôts auprès de la 
Caisse d'Epargne et des caisses d'épargne privées. Jee; 
indices globaux des pièces, bi11ets .. comptes courants, 
comptes bancaires et comptes de chèques postaux 
atteignent 331 par rapport à 1936-1938 et 324 par 
rapport à mai 1940. 

Le moment est venu de tracer un court parallèle 
entre l'expansion monétaire clans notre pays et dans 
les économies qui auront une importance prédomi­ 
nante pour les conditions d'équilibre économique 
d'après guerre, la Grande-füetagne et les Etats-Unis. 

Les. tableaux XVIT et XVIIT donnent quelques pré­ 
cisions concernant. l'évolution du pouvoir d'achat en 
Belgique, en Grande-Bretagne el. aux Etats-Unis. Les 
chiffres reproduits couvrent la circulation des pièces 
de monnaie ~t des billets de banque et les dépôts 
bancaires. 

Tableau xvtr. - Süuiüion. monétaire comp<i.l'ée 
en sepiemore 1944. 
Indices : 100 = ·1936-1()38. 

1 
Belgique l Grande­ 

Hrctagnc Etats-Unis 

lot September 1944 de som van fr. 122 milliard : men 
gant van fr. 63,9 milliard tol fr. 185,9 milliard. In 
dil cijfer vertegenwoordigen · de biljetten van clc 
Nalionale Bank van België Ir. 71 milliard en de bank­ 
deposito'.'> fr. 29,5 milliard. Deze vermeerdering 
brengt het gezamenlijk cijfer van de nominale koop­ 
kracht op het indexcijfer 201, vergeleken mot Mei 
1940, en op 297, vergeleken mei 1936-1938. 

De expansie is hel sterkst voor de hiljctleu van de 
Nationale Bank van België clic op indexcijfer 459 
staan, vergeleken mei 1936-1938, en op 33.~ in verge­ 
lijking met Mei 1940. Voor de bankrekeningen bedra­ 
gen deze indexcijfers respecticvehjk 225 en 318. 

Zoo men niet let op de inleg-gingen bij de Spaarkas 
en bij de private spaarkassen, dan bereiken de glohalc 
indexcijfers van de muntstukken, biljetten, rekening­ 
cournntsald i, hankrckcningcn en postrekeningen 331 
in vergelijking met 1!)36-1938 en 324 vergeleken ! met Mei 1940. 
Thans zullen wij in hel kort een parallel trekken 

111ssclten de monetaire expansie in ons land en in de 
landen waarvan de economieën van ovcrhecrschcnd 
belang zullen zijn voor het nn-oorlogschc ceonomi­ 
sohe evenwicht. n.l. Groot-Brittannië en de Veree­ 
nigde Staten. 

'be tabellen XVIl en XVlH geven enkele nadere hij­ 
zondcrheden betreffende de ontwikkeling van de 
koopkracht in België, Groot-Brittannië en de Veree­ 
nigde Staten. De vermelde cijfers behelzen den om­ 
loop van de muntstukken en van de bankbiljetten en 
de bankdeposito's. 

Tabel XVII. - Ve,.oelijlœnde monifoire toesuuul 
per September 1944. 
rndexcljrers . 103&-1938=100. 

Pièces de monnaie et 
circulation fiduciaire 
(billets) . . . 

1 
Dépóts bancaires . . 1 

(a) « Lonclon Clearing Banks •· 
(b) Juin 1944. 

~Juntslukkcn en 

450 

1 

253 

1 

chartaal geld (bank- 

1 

253 

1 

358 358 1 niljctlen) 1 -l50 

225 188 (a) 220 (b) Bankdeposito's . . . 225 188 (al 220 (b) 
1 

Tableau XVIJI. - Siuuüion monétaire comparée en 
septembre 1944. 

Chiffres absolus et tnrüoes : 1936-1938 ~ 100. 

België 
1 

Groot; 1 Vereenigde 
Brillannië Staten 

(Il) • London Clearing Banks •. 
(b) Juni 1944. 

Tabel XVIII. - Vergelifkende monetaire toestand 
per September 1944. 

Absolute r;ijfers en indexcijfers : 1936-1938 = 100. 

Pièces de monnaie, 
circulation fiduciaire 
et dépôts bancaires. 

Muntstukken, 
chartaal geld 

en bankdeposito's. 

Belgique. 

België. 
1-----~----·.·-·~·-··----- 

Grande-Bretagne (b). 

Groot-Brittannië (IJ). 

Etats-Unis. 

Vereenigde Stalen. 
-· 

Millions Millions Millions 
de francs. Indice. de Livres. Indice. de dollars. 

\ 

Indice, - - - 
Mlllioenen - i\t ill ioenen - i\fllFoencn - 
franken. Indexcijfer ponden. Indexcijîer dollars. Indexctlter 

-- 
',2,?31 100 2,703 

1 

100 

1 

60,048 

1 

100 

149,221 3r,9 5,371 1!)9 139.887 2.'33 

Moyenne 1936-1938 
Gemiddeld cijfer 1936-1938. 
1!Hli (a) . 

(a.) Septembre pour ln Belgique et la Grande-Bretagne. Juin ! (al September voor België en Groót-Brlttannlë. Juni voor de 
pour les Etats-Unis. Vereenigde Staten. 

(b) • London Clcartng Banks •, pour les comptes bancatrss. (Il) « London Clearing Banks ,, voor de bankrekeningen. 
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On constate que dans les trois pays, l'expansion rlc 
la circulation Iiduciairc prop rem ent cl i te (pièces et 
billets) est beaucoup plus forte que celle des dépôts 
bancaires. En Belgique, elle atteint l'indice 450 
contre 253 en Grande-Bretagne et 358 aux Etats­ 
Unis. L'augmentation de la circulation fiduciaire 
constitue Ja forme la plus dangereuse et la pins diffi­ 
cilement contrôlublo de l'inflation. 
Pour les dépôts bancaires, l'accroissement est sen­ 

siblement le même en Belgique cl aux Etats-Unis. 
Si l'on prend le ch if'f're glolial des monnaies, des 

billets et des dépôts bancaires, on constate qu'il n'a 
même pas doublé en Grande-Bretagne, alors qu'en 
Belgique il atteint l'indice 349 par rapport aux 
années 1936-1938. 

Sur la base de la moyenne de l'année 1938, la cir­ 
culation des bill els atteignait en j uillct 1944 l'indice 
599 en France cl, en septembre 1944, 490 aux Pnys­ 
Bas, Hl7 en Suisse et 231 en Suède. La France a depuis 
lors procédé ft un emprunt, mais su circulation se 
situe cependant encore an courant du mois de mars 
1945 i\ 574 milliards de francs, soit quatre fois le 
chiffre de: 142 milliards du 31 noùl Hl39. 

Comme nous l'exposerons plns Join, si la Belgique 
voulait garder un niveau de prix en rapport. avec les 
prix anglo-saxons, elle devait opérer une contraction 
monétaire, de façon i\ ramener sa oirculation, compte 
tenu de Ia nouvelle parité de change, ,·, un niveau 
d'équilibre avec les circulations anglaises et améri­ 
caines. 

On ne voi l pas, en effet, comment on pourrait. 
maintenir les prix de gros aux environs de l'indice 
200, et. le coût de Ja vie vers l'indice 160 par rapport 
h 1936-1938 avec une masse de pièces, de billets el 
de coynplcs bnncaires qui atteint l'indice 349. 

Laisser la totalité du pouvoir d'achat en circulation, 
revenait ù condamner toute politique d'aménagement 
des prix. Nous reviendrons sur c~ problème au cha­ 
pitre suivant. 

§ 3, L'EXPANSION DE LA DETTE PUBLIQUE (1), 

Men stelt vast dat in de drie landen de, expansie 
van hel eigenlijke chartaal geld (muntstukken en 
biljetten) veel grooter is dan clic van de- bankdepo­ 
sito's. In België bereikt ze het indexcijfer 450 tegen 
253 in Groot-Brittannië en 358 in de Vereenigde Sta­ 
ten. De vermeerdering van het chartaal gclrl is de 
gcvaarlij kste en de moeilijkst. te con trolccrcn -vorm 
van de inflatie. 

Voor de bankdeposito's is de aangroei nu-rkbaar 
dezelfde in België e11 in de Vereenigde Staten. 

Neemt men het globaal cijfer der muntstukken, 
der biljetten en der bankdeposito's, dan stelt men 
vast dat het zelfs niet verdubbeld is in Groot-Brit­ 
tannië, terwijl het in België het indexcijfer 349 
bereikt in verhouding tot de jaren 1936-19;!8. 

Op basis van het gemiddelde van het jaar 1938. 
bereikte de biljettencirculatie in .luli 1944 het index­ 
cijfer 599 in Frankrijk, en in Sep lem her 1944, 
490 in Nederland. 197 in Zwitserland en 231 'in 
Zweden. Frankrijk heeft sirnd."'!'diClt een lccning uit­ 
gegeven, doch de circulatie aldaar bedroeg in den 
loop van Maart 1945 nog fr. 574 milliard of viermaal 
het cijfer vau fr. 142 milliard per 31 Augustus 1939. 

Zooals wij verder zullen uiteenzetten, moest België, 
zoo het een prijzenpeil in verhouding tot de Angel­ 
Saksische prijzen wilde handhaven, lot een mone­ 
taire contractie overgaan, die zijn circulatie, reke­ 
ning g-ehouclcn met. de nieuwe valuta-pariteit, zou 
lcrughrengen tot. een peil dal met de Engclschc en 
Amerikaanscho circulatie in· evenwicht is. 
Men ziet. immers niet in hoe het mogelijk zou zi,jn 

de groothandelsprijzen op ongeveer het indexcijfer 
200 en de levensduurte op ongeveer het indexcijfer 
160 in verhouding tot 1936-1938 le handhaven mot 
een massa muntstukken, biljetten en bankrekenin­ 
gen die het. indexcijfer 349 bereikt. 

Hel -in circulatie laten van de totaliteit der koop­ 
kracht maakte iedere nanpassingspolitiek der prijzen 
on mogelijk. In het. volgend hoofdstuk komen wij 
op dit vraagstuk terug. 

§ 3. DE EXPANSIE DER OPENBARE SCHULD (l). 

Comme nous l'avons exposé plus haut, l'ensemble I Zoonls hoogcr uiteengezet, werd het totaal der 
des dépenses publiques an sens large, de mai l.940 îi openbare uitgaven in ruimen zin van Mei 1940 tot 
fin août 1944, a été couvert à concurrence de près de I einde Augll$lus 1944 gedekt. ten beloopc van bijna 
78 milliards ou 37 p.c. pnr des emprunts placés clans I fr. 78 milliard of 37 pCL door op de markt. geplaatste 
le marché et de 13,9 mil liards ou 8 p.r.. par la cession ! lecningen en ten bedrage van fr. 13,9 milliard of 
de certificats de Trésorerie rt court terme r1 la Banque 1 8 pCt. door de plaatsing van schnlkistcerfifioatcu op 
Nationale de Belgique cl à la Banque rl'Emission ù I korten termijn bij de Nationale Bank van België en 
Bruxelles. 1 de Emissiebank te Brussel. 

Il en est résulté une augmentation nette de la dette \ Daaruit. is een netto-vermeerdering van de open- 
publique qui se chiffre i1 1)0,2 milliards. En effet, la : hare schuld voortgesproten Len bedrage van fr. 90,2 
delle globale est passée de 66 milliards i\ fin avril ! milliard. Van fr. 66 milliard op einde April 1940 is 

. 1 

-(l_)_N_, ·e-, -s-on-. 1 pris compris ùnns les chiffres commentés, les 1 
emprunts émis par ou les avances taltös au Gouvernement belge ; 
à Londres. j 

(l) Zijn in de gccommentearde cijfers niet begrepen, de lec­ 
nlngen uitgegeven door or de voorschotten gedaan aan de Bel­ 
gische negeering le Londen. 
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1940 à 156,2 millianis à fin août 1944, soit un peu 
moins de deux fois cl demi le chiffre d'avant-guerre. 1 

1 
1 

i 
i 

i 
Tableau XIX. - Dette publique globale (1). ! . 

{En milllons de rrancs.) 1 

de globale schuld inderdaad gestegen lot fr. 156,2 
milliard op einde Augustus 1944, dus een weinig 
minder dan twee en een half maal. het cijfer van vóór 
den oorlog. 

Tabel XIX. (]loba.le openbare schuld (1). 
' ' 

(ln münoenen rranken.) 
-- 

30 avril 1940. 31 aoùt- 1944. - - 30 Aprif 1940. 31 Augustus 1944. Accroissement ---- en rnillions 
Chiffres ! Chiffres de francs. 
absolus En % de la absolus Eil. % de la 

Catégories. en millions dette publique en milllons dette publique - Categorie!!n. 
de francs. globale. de francs. globale. 
- - - Aangroei 

In pct. van ~ In pct. van in millioenen Absolute Absolute 
cijfers de globale cijfers de globale franken. 

in m!llloenen openbare in millioenen openbare 
franken. schuld. franken, schuld. 

tuue consoiïâée : l (;nconsoUdeerde schuld : 
Intértcure ... ... ... ... 35,363 ~3.6 41,771 26.7 + 6,t,0S Binncnlandsche. 
Extérieure : Buitenlandsehe : 
Moratoriée ... ... ... ... 12,!¼3 19.5 12,81,3 8.2 - Gemoratoricerd. 
Emprunts ... ... ... . .. 4,930 ?.5 3,6$8 2.4 - 1,242 t.eemngen. 

-- -- -- - 
Total. .. ... ... 17,773 27.0 16,531 10.6 - 1,21,2 Totaal. 

Total de la dette .consolt- Totaal der geconsol1cleerd, 
lltlée ... ... ... ... ... 53,136 80.5 58,30J 37.3 + s.iss schuld. 

Dette à moyen terme: Schuld. op halflang en ter 
mijn: 

Intérieure (plus d'un an). 700 l1 37,4'.\8 21,.0 + 36,738 Btnnerüandsche (meer dm 
één jaar). 

Delle á court terme et à m,e :schuld op korten te-rmttn ei 
(un an et moins) : op zicht (één jaar en min 

der): 
Intérieure : Binnenlandsche : 
Certificats de Tr-ésorerie. 7,764 11.8 59,?II 38.2 + 51,877 schatk! stcertlti caten. 
Dotation des combat- Dotatie der oudstrlj ders 
tants ... ... ... . .. ... 290 0.4 316 0,2 + 26 

Avoirs des particullers Tegoed van derden bi 
en C.C.P. ... ... ... ... 3,411 5.2 - - - 3/,:tl Postcheckdienst. 

-- - --· - 
Total... ... ... 11,465 17.-1 . 60,0',7 38.5 + 48,592 Totaal. 

Extérieure . ... ... ... .. 715 1.1 3% 0.2 - 320 Buitenlandsche. 

Total ~ court ferme et à 
1 

Totaal op korten terrni] 
vue ... ... ... , .. . .. ... 12,1S0 18.5 60,452 38.7 + 48,272 en op zicht. 

Delle 7mhl-iq11c globale ... ... 66.016 100 tss.iso 100 + no,t74 Globale trpenùarc sch1lld,. 

JJ~uc pubtiqvc cf{eclivc (non - Werl,elij/ce openba.re schul 
oom pris les dettes mom- 

1 
(de gemoratorieerde schu 

1oriécs) . ... ... ... ... ... 53.173 -- 143,3''7 - + 00,174 i den niet inbegrepen). 

d 

( 1 J Y compr.s Ja dotation des combattants et, en __ avril 1!J40, la 
,telle n vue correspondant uux avoirs des particullers auprès de 
l'Offi,·ll des Chèq11es postaux. Les chiïtres au 31 aoüt 11H4 ne 
comprennent. pas Jes_35 p.c. de l'uugrnentatton des avoirs des par­ 
tir-ul iers auprès de J'OH:ce des Chèques postaux depuis le 3 aoùt 
l!J.IO, que la nanquc d'Erntsslon t\ Bruxelles, à qui la gestion de 
r·c!\ avoirs était confiée, ne devait pas investir en certificats de 
Trésorcrtc. soit 1.850 millions de francs. 

Le tableau XIX reproduit le détail du mouvement 
de la delle publique par catégorie. 

Afin rie donner plus de précision h la comparaison, 
nous avons inclus dans Ic montant de la dette à coud 

(l) Mel inbegrip va II de dotatie der oudstrljders en, in April 
t\H0, de met het tegoed van derden bij den Postcheckdienst over­ 
censtemmende schuld op zicht. De r,ljfers per 31 Augustus 1914 
omvatten niet. cle 35 pct. der vcrhooging van het tegoed van derden 
hij den Pöstoheckdlenst sinds 3 Augustus 1940, die de Emissîebanl<, 
aan wie hel. beheer dezer gelden was toevertrouwd, niet verplicht, 
was te tnvestceren in sohatktstcerüflcatan. Deze 35 pct. vertegen­ 
woordigrlen fr, 1.850 milliocn. · 

Tabel XIX vermeldt het detail van de openbare 
schuld per categorie. 

Om de vergelijking nauwkeuriger le maken, heb­ 
ben wij het cijfer vanhet tegoed van derden bij den 
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terme et :1 vue, nu 30 avril 1940. Ic chiffre des avoirs 
iles particuliers auprès de l'Office des Chèques pos- 
taux. _ 

Avant la guerre, ces avoirs passaient dans la caisse 
de l'Etat. Ils étaient considérés comme une dette 11 
vue de l'Etat, mais on ne les comprenait pas dans les 
chiffres officiels de la delle publique. ,\u 30 avril 
1940 .. ils s'élevnicut ."1 3.4ll•million;;. :\11 3 août 1940, 
ils représentaient 3.059 millions. ;\ celle date, leur 
gestion l'ut confiée ,·1 la Banque rl'Emission à Bruxelles 
à qui I'Elat remit <·11 contreparfie un certificat de 
Trésorerie saus intérêt l't sans î:chéance fixe d'un 
montant di~ 3.0:j9 mill ious. I[ fut en même temps 
convenu que la Banque d'Emission à Bruxelles inves­ 
tirait au rnin imum 65 p.('. di, l'nccroisscmcnt des 
avoirs des particuliers auprî-s de l'Office des Chèques 
postaux en ccrtifical;; de 'l'résnreri« · C). 

De cc foit, la Banque rl'Emissiou ù Bruxelles avait 
acquis, au 31 aoùt 1944, une somme de 3.435 mil­ 
lions de francs rie t·crlific:nls rlc Trésorerie, cc qui 
portait l'ensemble ries cert ificals tic Trésorerie repré­ 
sentant des avoirs des particuliers auprès des Chèques 
postaux .\ 6.494 mill ions. · 

A côté du chiffre global elf: la dette publique, nous 
mentionnons celui de la delle effective, c'est-à-dire 
abstraction faite des 12,8 milliards de dettes mora­ 
toriées envers les gouvc1•11pmcrits alliés nées de la 
guerre 1914-1918. 

Passons rapidement en revue les clifl'ércnlcs caté­ 
gories de dettes. 

L'augmentation rie la delle consolidée est insigni­ 
fiante, comparée ii la masse des capitaux empruntés 
par l'Etat. Elle s'fli•rc seulement ~1 5,2 milliards, 
ch iffre qui résulte rl'une augmentation de 6.4 mil­ 
linrrls de la rlcf lc intérieure cl d'une diminution de 
1,2 milliard de la delle extérieure, 

Remarquons, en passant, que compie tenu d'une 
diminution de 320 millions rie la dette extérieure à 
court terme, l'ensemble de 110s engagements envers 
l'étranger a élé ramené: de 18,5 milliards ;\ 16,\) mil­ 
liards ·ou de 5,6 milliards i1 4,1 milliards ~i l'on 
néglige les delle~ moralorlées. 

Cc fait. est parliruliè•rp1n1•11l heureux. La Belgique 
a pu ira verser Ic préscn! cou l'[i l sans s'endetter envers 
I'étrangcr, alors q1ù111 cours 1k la période 1014-1926 
elle avait emprunté de:- snmrnes énormes. E11 1\:)26, 
sur une clctll' puhl iqur; globale tic 57 millim-ds, les 
seules rlcttcs in lcrull iécs rcpréscn taienl 16,5 mil­ 
Iiards. La g111•1Tc· actuelle ,1 cntratné une lourde 

(1) L~ surplus de I'augrnentation des avolrs des particuliers 
aupr,:-~ de l'Offi,.c de~ Ch<'f[1ws postaux depuis le :i août 1940 
(35 p.c.), soit 1.8:,0 millions de francs au 2 septembre 1914, n'ayant 
pus él<': invost: on cerüücats de Trésorerie, n'est pus repris dans 
les ehirrrcs de ln delle publique au :11 aotlt 1!144 

Postcheckdienst in het bedrag der schuld op korten 
termijn en op zicht per 30 April ·1940 opgenomen. 

Vóór den oorlog gingen clic activa in de Staatskas 
over. Zi,j waren beschouwd als een schuld op zicht 
van den Staat, maar ze waren niet begrepen in de 
officieelc cijfers der openbare schuld. Op 30. April 
1040 bedroegen zij fr. 3.411 millioen .. Op 3 Angus­ 
L11;; 1940 bedroegen zij fr. 3.0n9 milliocn. Op dien 
datum werd hel beheer ervan toevertrouwd 'aan de 
Emissiebank te Brussel, aan wie de Staal als tegen­ 
prestatie een renteloos sohatkistcerfificaat zonder 
vasten termijn voor een bedrag van fr. 3.059 millioen 

· argaf. Er werd tegelijkertijd overeengekomen dat, de 
Emissiebank te Brussel ten rrrinste 65 pCt. van den 
aangroei van de activa der particulieren bij den 
Pos le hcckdicnst in schatkistcertificaten zou beleg- 
gen (1). . . 

Daardoor had de Emissiebank te Brussel op 
31 Augustus 1944 een som· van fr. 3.435 millioen 
schru kistccrf ifica len verkregen, wal het geheel der 
schatkistcettificatcn die hel tegoed van derden bij 
den Postcheckdienst vertegenwoordigen op fr. 6.494 
millioen brach L 

Naast het globaal cijfer der openbare schuld ver­ 
melden wij chit. van de werkelijke schuld; dat wil zeg­ 
gen, al'gczieu van de fr. 12,8 milliard uil den oorlog 
1914-1918 voortgesproten gemorntoricerdc schulden 
tegenover de gea Ili eerde regccringen. 

Laten wij nu even de verschillende categorieën 
van schulden overzien. 

De vermeerdering Yan de geconsolideerde schuld 
is onbeduidend, vergeleken met de massa door den 
Slaat ontleenrlc kapitalen, Ze beloopt slechts fr. 5,2 
mi ll inrtl , cijfer dat voortspruit uit een vermeerdering 
met lr. 6,4 milliard van de binnenlandschc schuld 
en uil. een vermindering met fr. 1,2 milliard van de 
huilenlantlscho schuld. 
\{erken wij Iorloops op dat, rekening gehouden 

mcl een vermindering van lr. 320 millioen der bui­ 
l~nfondschc schuld op korten termijn, hèt geheel 
onzer verbintenissen tegenover het buitenland terug­ 
gebracht werd Yan fr. 18,5 milliard Lot 'op fr. 16,9 
milliard, of van fr. 5,6 milliard tot op Ir. 4,1 mil­ 
liard nis men de gemorntoriecrdc schulden buiten 
beschouwing laat. 

Dit feit is bijzonder voordeelig. België heeft den 
l111idigcn sh-ijd kunnen doorworstelen zonder schul­ 
den lcge11ovcr het buitenland te maken, terwijl het 
g,-durr•ndc de periode 1914-1926 enorme sommen 
hall geleend. Ill 1926, op een glohnJc openbare schuld 
van fr. 57 milliard, vertegenwoordigden de inter­ 
gcalliccrdc schulden alleen fr. 16,5 milliard. De hui- 

f, 

( 1) liet andere deel ('.l~, pet.) van clen aangroei s'rids 3 Augus­ 
tus Jn'iO van het. tegoed van eiereten bl] den Postsoheekrlienst, zegge 
fr. J.R;,o milliocn op 2 September rnH; word, om reden dat het 
niet in schntktstccrttûcaten werd belegd, niet in de cürers der 
openbare schuld per 31 Augustus 1~-H opgenomen. 
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charge d'endettement, mais clic a pu être Iiuancée 
par Ic pays_ lui-même. 

Le faible accroissement net de la dette consolidée 
ramène celle-ci de 80,5 p.c. rle la delle glohale en 
1940 l1 37,3 p.c. en 1944. 

Au cours de la guerre, l'Etat a principalement 
emprunté à court cl il moyen terme. 

La dette à moyen terme a augmenté de 36,7 mil­ 
liards. Elle se compose principalement de ccl'lificab 
de Trésorerie ù 3 ½ %. Alors qu'nvnnt-gucrre clic 
était tout à fait négligeable (1,1 p.c.), dlc représen­ 
tait en août 1944 24 p.c. de Ja delle globale. 

La dette ù mee et à court terme (à un an au plus) n 
connu la progression la plus l'ode, ù savoir 48,3 mil­ 
liards. C'était, en dfct, sous la forme de certificats 
de Trésorerie à court terme que l'Etat pouvait ~c pro­ 
curer Je plus aisément el il meilleur compie les ros­ 
som-ces Iinancières rlont il avait besoin. On sait loule­ 
foi.'> qu'une delle i't court terme et ;1 vue représentant 
38,7 p.c. de la delle globale contre 18,5 p.c. c11 1040 
peut constituer une menace sérieuse pour les rïnanc1~s 
de l'Elat. · 

Comme on le voit, non seulement le montant rlr~ 
la delle a été fortement augmenté, mais, de plus, la 
répartition de la dette entre consofidû, court lurrnr: 
d moyeu lermc es! totalement dirfére11lc de relie 
d'avant-guerre. 

La dette à vue et 11 court terme a légèrement dépassé 
le niveau de Ja delle consolidée cl constitue ln pari 
la plus importante de la dette globale. Ensemble, 
Jes dettes à vue, à court terme età moyen terme repré- 
sentent 62,7 p.c. de la dette glohalc. · 

Trois problèmes se posent en cc qui concerne la 
dette publique : la comparaison de noire situation 
avec celle de I'étrnnger. ln répartition dl' la rlcttc et 
]a charge de la delle. 

Lorsqu'on compare l'évolution de la delle publi­ 
que c11 Rclgiq,w ri ;1 l'étranger, la situation dr, notre 
pays ne parai! pa,; pnrticulièrcmcnl crilique. Le 
tableau XX ci-dc,;,;ou,; donne l'indice de la delle 
publiqnc dans divers pays 1-111· la hase de l'année 1938. 

Tableau \X. --- l rulu:e de te dette publique totale. 
100 = 1938 (a). 

Bclgiqt1<· (seplembrc HJ44) . 
Grande-Bretagne (septembre 1944) 
Pays-Bas (.j uil!cl. 1944) 
France (octobre 1044) 
Etats-Un is (sep lcmbre 1944). 

259 
260 
292 
387 
568 

dige oorlog heeft een zwarcn schuldenlast veroor­ 
zaukt, maar hij kon door het Land zelf gefinancierd 
worden. 

De zwakke netto-aangroei van de geconsolideerde 
schuld herleidt deze van 80,5 pCt. der globale schuld 
in 1940 tol op 37,3 pCL in 1944. 

Gedurende lie bezetting heeft de Staal hoofdzake­ 
lijk op korten or op halflangcn termijn ontleend. 

De schuld op lwlflan(Jcn termijn is met fr. 36,7 
milliard gestegen. Zij is vooral samengesteld uit 
3 ½ pCI. schatk istcerfificalen. Terwijl zij vóór den 
oorlog hcelcmaal onbeduidend was (1, 1 pCI .. ), verte­ 
gen woordigde zij in Augustus 1944 24 pCt. van de 
globale schuld. 

De sch11lrl op zicli! en Of) korten. termijn (op ten 
hoogste één jaar) heeft de grootste progressie gekend, 
namelijk fr. 48,3 milliard. Hel was immers in den 
vorm van schatkistcertificaten op korten termijn dat 
de Slaat zich hel gemakkelijks! en het goedkoopst de 
noodige geldmiddelen kon aanschaffen. Men weel 
echter dat een schuld op korten termijn en op zicht 
die 38,7 pCt. van de globale schuld legen 18,5 pCL. 
in 1940 vertegenwoordigt. een ernstig gevaar voor 
de staatsfinanciën kan uitmaken. 

Zooals men ziel, werd hel bedrag der schuld niet 
alleen veel vermeerderd, doch ook is de ondcrverdce. 
Jing van de schuld in geconsolideerde schuld, schuld 
op korten en schuld op halflangcn termijn totaal 
verschillend van die van vóór den oorlog. 

De schuld op zicht c11 op korten termijn heeft 
lichtjes hel peil der geconsolideerde schuld over­ 
schreden en maakt hel aanzienlijkste deel van de 
globale schuld uil. Te zamen vertegenwoordigen de 
schulden op zioh t, op kor Len CH op haiflangen Ler­ 
mijn 62,7 pCI. van de globale schuld. 

Drie vraagstukken rijzen met betrekking tot de 
openbare schuld op : de vergelijking van onzen toe­ 
stand mei dien van hel buitenland, de ondervcrdee­ 
ling van de schuld en de Jast van de schuld. 

Vergelijkt met de evolul in der openbare schuld i11 
België en in het buitenland. dan blijkt de toestand 
vau ons land niet hijzondcr ongunstig. Onderstaande 
lahcl XX gccfl de indexcijfers van de openbare schuld 
in diverse landen op basis van hel jaar 1938 aan. 

Tabel X\. - lnde.rcijjer van de totale 
openb(ll'C schuld. 

100 = 1938 (à). 

België (September 1944) . 
Groot-Brittannië (September 1944) 
Nederland (Juli 1944) . 
Frankrijk. (October 1944) 
Vereenigde Staten (September 1944) 

259 
260 
292 
387 
568 

(a) Comme base, nous avons pris le chiffre moyen de 1938 pour j (a) Als basls namen wi,I het. gemiclde1d cijfer van 1938 voor 
la Belgique, Ja France et les Pays-Bas, le chiffre à fin mars l0'.18 I België, Frnnl,rljk en Nederland, liet. cijfer van einde Maart 1938 
pour la Grande-Bretagne et à fin Juin 1938 pour Jes Etats-Unis. voor Grnot-Brittarmtö en van einde Juni !!138 voor de Vereenigde­ 

Staten. 
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Dans la comparaison, il Iaut toutefois tenir compte 
du fait que Ia moindre augmentation de la dette 
publique en Belgique est en partie la manifestation 
<l'un recours plus prononcé à l'expansion monétaire 
polir le f'inancemnn t des dépenses publiques. Pal' 
ailleurs, Ic chi f frc pnrtlculièrcrnent élevé pour Jes 
Etats-Unis provient ch, l'ail que c~ pnys avait une 
delle Fortpeu importante avant la guerre. 

De même, si l'on examine Ic rapport entre la dette 
flottante et la delle globale, on constate que la pari 
de la dette flottante u'est pas fort diff ércntc en Belgi­ 
que de la moyenne du chiffre atteint ;1 l'étranger. 

Tableau XXI. -- Rappori« en p.c. 
entre la delle flottante et la dette totale. 

Grande-Bretagne (septembre 1944). 
Belgique (septembre 1944) . 
Pays-Bas (juillet 1944) 
Etats-Unis (septembre 1944) . 
France (octobre HJ44) . 

En p.c, 

27,1 
38,7 
40,1 
42,7 
72,5 

Si, considéré en lui-même, Ic problème de la <lelie 
publique ne ;emblail. donc pas entraîner un déséqui­ 
libre par rapport ù l'étranger en septembre 1944, il 
ne faudrait cependant. pas déduire de celle consta­ 
tation qu'il ne se posa il. pas do problème de la delle 
publique. 
Le tout premier - cl particul ièrcmcn l délicat --· 

est celui de Ia répartition de la dette piiblique. 

Il n'est pas indiff érent, en ef'Ict, que la dette publi­ 
que soit détenue par Jes particuliers, par les banques 
ou par Jes instituts d'émission. La dette qui se trouve 
clans le porter euille des particuliers peul être consi­ 
dérée comme définitivement classée, d'autant plus 
qu'elle est essentiellement constituée par des titres ;1 
long et à moyen terme, la souscription- aux. certificats 
de Trésorerie à cour! Lerme ayant été réservée aux 
institutions de crédit. Elle constitue un véritable 
investissement qui revêt normalement un caractère 
définitif. La delle ~l court terme envers l'institut 
d'émission est source directe d'inflation cl doit être 
remboursée si l'on vent assainir ln situation moné­ 
taire. Enfin, les certificats placés auprès des banques 
constituent la contrepartie de l'augmentation des 
dépôts. Les banques peuvent être amenées à mobiliser 
une partie de leur portefeuille, soit en demandant le 
remboursement à l'Etat, soit en sollicitant le rées­ 
compte ou des avances sur fonds publics auprès d, .. 
l'institut d'émission. 

Comment se répartissent approximativement les 
90,2 milliards d'augmentation de la dette publique ? 

On peut estimer qu'environ 36 ;1 37 milliards de 
fonds à long el ù moyen terme ont été placés auprès 
des particuliers. 

Le solde, soit 53 à 54 milliards à court et à moyen 

Voor de vergelijkingdient er echter rekening mede 
te worden gehouden, dat de geringere vermeerdering 
van de openbare schuld in België ten dcele de uiting 
is van een verhoogde toevlucht tol monetaire expan­ 
sie· voor hel financieren der openbare uitgaven. 
Anderzijds komt het bijzonder hoog cijfer voor de 
V ercenigrle Staten hieruit voort, Jat bedoeld land 
vóór dc11 oorlog een onlwlangrijkc schuld hart. 

Ab men de verhouding tusschen de vlottende en 
de globale schuld nagaaL stelt men eveneens vast dal 
het aandeel der vlottende schuld in België -niet veel 
verschilt van het gemiddelde van hel in het buiten­ 
land bereikte cijfer. 

Ta hel \XT. -· Proceniueeie verhoudingen tusschen 
de ·ulollerulc en de totale schuld. 

""'· 
Qroot.-Brillar111ië (September 1944) 
Üclgië (September 1944) . 
Nederland (Juli 1944) . 
Vereenigde Staten (September 1944) _ 
Frankrijk (Ûclnbcr 1944) . 

pCt. 

27,1 
38,7 
40,1 
42,7 
72,5 

· Zoo het vraagstuk der openbare schuld op zich zelf 
heschouwrl dus geen aanleiding bleek te geven lol 
een wan-verhouding leu opzichte van het buitenland 
in September 1944, loch moet uil. die vaststelling niet 
afgeleid worden dal cr geen vraagstuk betreffende de 
openbare schuld gerezen was. 

Het eerste, -- en bijzonder delicaat, - is dit van 
de repartitie tler openbo,·e schulcl. 

Hel is immers niet onverschillig of de openbare 
schuld in het bezit is van de particulieren, de banken 
of de circula tiebanken. De zich in portefeuille der 
particulieren bevindende schuld mag als definitief 
geclasscerd worden beschouwd, le meer daar ze 
vooral bestaat uit effecten op langen en halflangcn 
termijn, aangezien de inseluijviug op kortloopenrle 
schatkistccrtificateu aan de kredietinstellingen voor­ 
behouden was. Zij is een werkelijke belegging, welke 
normaliter een definitief karakter draagt. De schuld 
op korten termijn tegenover de circulatiebank is 
rechtstreeks een bron van inflatie en dient le worden 
afgelost, als men den monetairen toestand wil sanee­ 
ren. Tenslotte, vormen de bij de banken belegde 
certificaten de tegenpartij van de vermeerdering der 
deposito's. De banken kunnen er loc gebracht. wor­ 
den een deel van hun portefeuille te mobiliscercn, 
hetzij door de terugbetaling aan den Staat, hetzij 
door hcrdiscontccrlng of voorschotten op openbare 
fondsen bij de circulatiebank te vragen. 

Hoe verdeelt zich approximatief de fr. 90,2 mil­ 
liard-vermeerdering der openbare schuld ? 

Men mag aannemen dat effecten ter waarde van 
circa fr. 36 tot 37 milliard op langen en op halflan­ 
gen termijn hij de particulieren werden geplaatst. 

Het saldo, fr. 53 tol 54 milliard op korten en op 
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tenue, a été absorbé p,ir le marché bancaire entendu 
au sens large et par les instituts d'émission. 

Les banques, qui ont vu leurs dépôts et comptes­ 
courants à vue el à terme augmenter de 29,6 mil­ 
liards, ont investi la quasi-totalité de cette augmen­ 
tation ainsi que les disponibilités provenant du 
dégonflement de leurs crédits commerciaux en certi­ 
Iicuts de Trésorerie. 

Une part importun Le fol égalemcn t prise par les 
institntions d'épargne et de capitalisation. 

La Banque Nationale de Belgique et la Banque 
d'Emis~ion i.t Bruxelles, enfin, ont absorbé directe­ 
ment près de 15 milliards de certificats à court et à 
moyen terme. 

Un second problème mérite de retenir l'attention 
celui de la charge de la dette publique. 

Le tableau XXll donne l'évolution de la charge de 
la dette publique, ainsi que de la delle publique .rn 
chiff res absolus et par habitant. ' 

La charge de la delle publique a augmen Lé de 
80 p.c. par rapport ù 1938, tandis que la dette glo­ 
bale par habitant est deux fois et demi plus élevée 
et la dette effective pur habitant trois fois plus élevée 
qu'en 1938. En Grande-Bretagne, la charge de la 
dette publique était de 50 p.c. plus élevée en 1943 
qu'en 1939 et aux. Etats-Unis de 90 p.c. 

Tablea11 XXU. 

halflangen termijn, werd opgenomen door de kre­ 
dietinstellingen .en door de circulatiebanken. 
be banken, die hun deposito's en rekening-cou­ 

rantsaldi op zicht en op termijn met fr. 29,6 mil­ 
liard zagen aangroeien, hebben de quasi-totaliteit van 
die vermeerdering alsmede de uit de afneming van 
hun handelskredieten voortkomende fondsen belegd 
in schatkistcertificaten. 

Een belangrijk deel werd insgelijks bij de spaar­ 
en kapitalisatie-instellingen geplaatst. 

De Nationale Bank van België en de Emissiebank 
te Brussel hebben tenslotte circa fr. 15 milliard eer­ 
tificaten op korten en op halflangcn termijn recht­ 
streeks opgenomen. 

Een tweede probleem verdient onze aandacht : dat 
van den lait der openoare schuiâ. 
Tabel XXII geeft de evolutie van den last der open­ 

bare. schuld aan, alsmede die van de openbare schuld 
in absolute cijfers en per inwoner. 

De last van de openbare schuld is, vergeleken mei 
1938, gestegen met 80 pCt., terwijl de globale schuld 
per inwoner twee en een half maal hoogér is en de 
effectieve schuld per inwoner drie maal zoo hoog is 
als in 1938. In Groot-Brittannië; was de last van de 
openbare schuld in 1943 50 pCl. hooger dan in 1939 
en in de Vereenigde Staten 90 pCt. 

Iioolution. des charges de la dette publique (a). 
J~·uululie van den last der openbare scháld (a). 'f:abel ·x XI 1. 

Dette publique crrcc.tve (b). Charge annuelle réelle 
Dette publique totale. - de la dette publique (c). 

- Effectieve - 
Totale openbare schuld. openbare schuld (b). Jaarlijksche werkelijke last 

der openbare schuld (c). 
- 

Période. En% de la Periode. 
En millions Par habitant En millions Par habitant En millions Eri. % de la dette 
de francs. en francs. de francs. en francs. · de francs. · dette totale. effective. - - 

Per i~:rnner I In millioenen 
~ - In pct. van - 

In millioenen Per inwoner In millioenen de totale In pct. YB.Il 
franken. in franken. , franken. in tranksn. franken. schuld. de effectieve 

1 1 
schuld. 

31 déc. 1913 ... 4,277 560 4,277 
1 

560 170 4.0 4.0 31 Dcc. 1913. 
31 déc. 1936 ... 57,414 6,8PZ 44,138 5,293 2,425 4.2 5.5 31 Dec. 1936. 
31 déc. 1937 ... 58,712 7,022 45.573 5,.i51 2,408 4.1 5.3 1l Dec. 1937. 
31 déc. 1938 ... 60,366 7,198 47,233 5,632 2,579 4.3 5.5 3i Dcc. 1938. 
31 déc. 1939 ... 62,776 7,477 49,711 5,921 2,1,21 3.9 4.9 31 Dec. 1939. 
31 déc. 1940 ... 74,686 8,909 61,843 7,377 2,375 (d) 3.2 3.8 31 Dec. 19-iO. 
31 déc. 1941 ... 92,626 11,099 79,783 9,560 2,841 (d) 3.1 3.6 31 Dec. 1941. 
31 déc. 191.2 ... 113.1H 13,585 100,271 12,042 3,274 (d) 2.9 3.3 31 Dec. 1!H2. 
31 déc. 1943 ... 136,671 1G,397 123,828 H,856 4,398 (d) 3.2 3.6 31 Dec. 1943. 
31 aoù t 1944 ... 156,190 18.739 

1 
143,347 17,198 4,685 (d) 3.0 3.3 

1
31 Aug. 1944. 

I 

{a) Ces chirrres comprennent. de 1936 à 1939, Ia dotation dés 
combattants et ln. -dette à vue représentant les avoirs des parti­ 
culiers en c.C.P. et, dè 10,10 à l9H, la. dotation des combattants et 
les certtrtcats de Trésorerie représentant une partie des avoirs des 
particuliers en C.C.P. (voir supra, pages 58 et 5!)), Ils ne com­ 
prennent pas les dettes contractées par le Gouvernement, belge à 
Londres. 

(11) Abstraction faite des dettes moratoriées. 
(c) ce chHfrc comprend les charges ordinatres, c'est-à-dlre les 

Intérëts et Jes amortissements à l'exclusion des remboursements 
anttctpattts. 

(d) Chiffres provisoires, ne comprenant pas le service des 
dettes contractées par Ie Gouvernement belge à Londres. 

(a) Deze cijfers omvatten, van 1936 tot. 1930, de dotat'e der 
outlstrllders en de schuld op zicht die het. te goed van derden bij 
den Postcheckdlenst vertegenwoordigt, en, van 191,0 tot 1!l44, de 
dotatie der ourlstrljders en de schatkistcertittcatcn rlie, een gedeelte 
van het to goed van derden bij den Postcheckdienst vertegenwoor­ 
digen (zie boven blz. 58 en 59). Zij omvatten de cloor de, Regeering 
te Londen aangegane schuld niet. 
(b) Abstractie gemankt van de gemoratorieerde schulden, 
(c) Dit cijfer omvat de gewone lasten, d.w.z. de interesten en 

de nmortlsattos met. uitsluiting vnn de vervroegde terugbetaltngan. 

(dl Voorlooplge cijfers, die n:et eten dienst van de door de Bal­ 
gtsche Regeerlng te Londen gecontracteerde schulden omvatten. 



[ 63 ] 117 

Afm de permettre la comparaison avec la situation 
de HH3, les chiffres relatifs à la dette publique ont" 
été exprimés au tableau XXHJ en francs-or de 1914. 
De cc tableau il ressort que Ia delle publique expri­ 
mée en· francs-or sur la hase' de la parité de change de 
Ir. 176,625 vom mw Livre sterling atteint deux fois 
et demi Je niveau de H)13, tandis que la charge de 
la delle publique 11'.illeint. pas tout li fait Ic double du 
chiffre de 1913. 

Tableau XXIII. - Dette publique 
et charge ile la dette publique en millions cie francs-or 

de 1914 (a). 

Dette puplique Charges 
Date de la 

Dette totale 1 Dette effective dette publique 
' 1 

3·1 déc. 101:J ,J,277 -1.27ï 170 

31 déc. 1939 6.:,-(.1 5.158 251 

31 août 1944 
Parité de Hl35 16.208 ·1-l.8ir.. 480 

Parité d'octobre 
-194-1 (h) -I0.\)08 10.0-11 327 

Om de vergelijking met den toestand van 1913 
mogelijk te maken, zijn de cijfers die betrekking 
hebben op de openbare schuld in tabel XXIII in goud­ 
franken van 1914 uitgedrukt. Uit deze tabel blijkt, 
dat de in goud-franken op basis van dê valutapariteit 
van fr. 176,625 voor een pond sterling· uitgedrukte 
openbare schuld, een niveau bereikt twee en een half 
maal hoog-er dan dit van 1913, terwijl de last van <le 
openbare schuld niet heelemual het tweevoud van het 
cijfer van 1913 bereikt. 

Tabel XXIII. - Openbare schuld en last van 
de openbare schuld 

in millioenen goud-franken van 1914 (a). 

(a) Voir notes du tableau XXII. 
(b) La parité-or d'octobre 1944 est calculée sur Ja base de 

F.B. J7G,6:!:, pou!' une livre sterling. 

Datum 
Openbare schuld 

I 
Last 

- van de 
Totale schuld jBlföctieve schuld openbare schuld 

3-l Dec. 1.913 1 

3-l Dec. 1939 

3-1 Augustus 1944 ! 
Pal'iteit van 1935 1 

Pariteit van Octo- 

1 

berl944(h) i JO.POS 1 10.0H 

(o.) Zie de nota's van tabel XXII. 
(b) De goud-pariteit van October 1%4 is berekend op basis van 

lUr. 176,b'l.5 voor een pond sterling. 

4.277 

ö.514 

16.208 

4 .277 

5.158 

14 875 

170 

251 

486 

327 

La comparaison des chiffres de la dette publique 
et des charges de la dette publique dans différents 
pays est particulièremcn t délicate, car les chiffres 
absolus sont peu significatifs. 

La meilleure méthode de comparaison consiste 
clans un examen des relations entre la dette publi­ 
que, Ie revenu national et les dépenses budgétaires. 
Malheureusement, on ne dispose pas d'estimations 
du revenu national en Belgique en 1944; par ailleurs, 
il est. presque impossible de trouver des chiffres de 
dépenses budgétaires comparables pour la Belgique, 
la Grande-Bretagne cl les Etals-Unis. 

Nous établirons donc toutes les comparaisons sur 
la base du revenu national ou des dépenses budgé­ 
taires de chaque pays en 1938. 

Tableau XXIV. - Delle publiqu» totale 
et chltrge de la dette piibliqne en pour-cent 

du. revenu ruiiicruii de 1938. 

Dolle publique totale Charrie de la dette 
en% pu ilique en ·•,. 

du revenu national (lu revenu national 
<le J038 üc 1938 

-- 
1938 1 aoüt HJ44 1038 

1 
août 1944 

j 

% % 1/c % 
13clgir1ue . '.12,G 2!39,6 ,j 7,2 

Gramlc-Br11lug1w . 180,:3 -1,,;1, 1 r, 9,-1 

1::1:d~•1Tni~ . f :i:l.h 304 ,•l 1, ~ 6,1 
1 

De vergelijking tusschen de cijfers van de open­ 
bare schuld en van de lasten der openbare schuld in 
verschillende landen is heel delicaat, want de abso­ 
lute cijfers hebben weinig beteekenis. 

De beste vergelijkingsmethode bestaat in een on­ 
derzoek. van de verhouding tusschen de openbare 
schuld, het nationaal inkomen en de budgétaire uit­ 
gaven. Ongelukkigerwijze· beschikt men niet over 
een raming van het nationaal inkomen van België 
in 1944; anderzijds is het bijna onmogelijk om ver­ 
gelijkbare cijfers der budgetaire uitgaven voor Bel­ 
gië, Groot-Brittannië en de Vereenigde Staten te 
vinden. 
Wij maken dus alle vergelijkingen op basis van 

het nationaal inkomen of van de budgétaire uitgaven 
van ieder land in 1938. 

Tabel XXIV . .......c Totale openbare séhuld en last 
van de openbare schuld in procenten 
van het nationaal inkomen van 1938. 

Totale openbare Last van de openbare 
schuld in pCt van schuld in pCl van het 

het naüonalc inkomen nationaal inkomen 
van Hl38 van 1938 

-1\)38 1 August. 1\l44 · 19S8 1 August. 1944 

pCt pat pCL pct 

België. 1)2,6 239,6 4 7,2 

:,root-Brillitnniö . 180,3 453,·l ij 9,1 

vercenigtle Staten. 53,6 304,4 1,4 6,1 
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Comparée au revenu national de 1938, la charge Vergeleken met hel nationaal inkomen van 1938, 
de Ja delle publique s'élevait en août 1944 à 7,2 p.c. beliep de last van de openbare schuld in Augustus 
en Belgique, i1 9,1 p.c. en Grande-Bretagne et à 1944 7 ,2 pCt. in België, 9,1 pût. in Groot-Brittannië · 
6,1 p.c. aux Etals-Unis. en 6,1 pCt. in de Vereenigde Staten. 
En 1913, la charge représeutait en Belgique 2,6 p.c. In 1913 vertegenwoórdigde de last in België .I::> 

du revenu national. 2,6 pCt. van het nationaal inkomen. · 
La relation entre ln charge ck la delle publique et De verhouding tusschcn den last der openbare · 

l'ensemble des dépenses budgétuircs de 1938 passe schuld eu het geheel der budgctairc uitgaven van 
en Belgique de 17,8 p.c. en 1938 :t''31,2 p.e. en 1938 was in België 17,8 pCL. in 1938 en 31,2 pCt. in 
août 1944, coutre respectivement 22,7 p.c. et Augustw; 1944, tegenover respectievelijk 22,7 pCL 
41,5 p.e. en Grande-Bretagne, et 13 p.c. cl 54,9 p.c. en 41,5 pCt. in Groot-Brittannië, en 13 pGt. en 
aux Etats-Unis. 54,9 pCl. in de Vereenigde Staten. 

Ëxprimée en francs belges, sur la base des parités Uitgedrukt in Belgische franken, op basis van de 
de changé d'octobre 1944, la delle publique totale valutapnriteiten van Octoher 1944, bedroeg de 
par tête d'habitant atteignait en août 1944 68.284 totale openbare schuld per inwoner in Augustus 
francs aux Etals-Unis, 77.098 francs en Grande- 1944 fr. 68.284 i11 de Vereenigde Staten, fr. 77.0!)8 
Bretagne, 33.213 francs eu France (delle intérieure · in Groot-Brilürnnië, fr: 33.213 in Frankrijk (alleen 
seule) cl 22.030 Francs am. Pays-Bas, contre 18.739 l de binnenlandschc schuld) en fr. 22.030 in Neder- 
lrancs en Belgique. land Legen fr. 18.739 in lklgië. 
En francs-or de H.>14, sur la base de cette même ln goud-franken van 1914, op basis clerzelfdc pari- 

parité, Ia delle totale par tète d'hahitant se chiffrait teil, bedroeg de totale schuld per inwoner in Angus­ 
en août 1944 ft 1.309 Irancs-or 1·11 Belgique, 4.769 tus 1944 1.309 gond-franken in België, 4.769 goud­ 
lrancs-cr aux Etats-Unis, 5.385 francs-or en Grande- franken in de Vereenigde Stalen, 5.385 goud-franken 
Bretagne, 2.320 Irancs-or l'll France (dette intérieure in Groot-Brittannië, 2.320 goud-Iranken in Frank- 
seule) ·et 1.539 francs-or aux Pays-Bas. rijk (alleen de binnenlandse he schuld) en 1.539 goud- 

.0 '1·t'f' hiff ff franken in Nederland. . ans ces l I erents c I ros, on retrouve les c els 
<le la dépréciation du franc belge depuis 1914. Il en 
est résulté une augmentation de la charge réelle de 
la delle publique moindre que clans certains autres 
pays qui n'ont pas déprécié leur monnaie tians la 
même proportion. 
Dans l'ensemble, l'endettement de la Belgique au 

sortir de l'occupation allemandene paraît. pas mettre 
le pays clans une situation particulièrement désavan­ 
tageuse. Le problème qui se pose est plutôt celui de 
la répartition µc la dr-Ile en lrc la delle flollan le cl la 
delle consolidée. 
Toutefois, il faut tenir compte de l'appauvrisse­ 

ment du pays cl rie l'augmcutatiou ultérieure de in 
dette qui résultera de l'assainissement de la situation 
de la Banque Nationale de Belgique, de la participa­ 
tion de la Belgique i1 l'effort de guerre allié cl des 
besoins de l'Etat dopuis la libération du pays. , 

CHAPITJU: V. 

L'ASSATNISSEiUEN'r lUOXÉ'l'AllŒ ET l<'INANCIEU. 

Nous avons anal:vsé dans les chapitres précédents 
les éléments du prohlhnc monétaire et financier, IPI 
qu'il se posait au moment de la libération. 

Le présent chapitre sera consacré ù l'examen des 
mesu res prises pour assain i r cl. redresser cette situa­ 
tion. 

Des mesures aussi radicales se justifiaient-elles ~ 
Quels en seront les effets probables ? Telles sont les 

· ln deze verschillende cijfers vindt men <le gevol­ 
gen terug van de depreciatie van dep Belgischen 
frank sinds 1914. Hieruit vloeide een geringere ver­ 
hooging van den werkelijk.en last der openbare schuld 
voort. dan in sommige andere landen die hun muni. 
niet in dezelfde mate gedeprecieerd hebben. 

Over het geheel gezien, schijnt de schuld van Bel­ 
gië, direct na de Duitsche bezetting, het land niet in 
een bijzonder on voordecligen toestand le plaatsen. 
Hel probleem dal zich stelt is eerder dat van de ver­ 
deeling der schuld tusschen de vlottende en de gecon­ 
solideerde schuld. 

Men moel echter rekening houden met de verar­ 
ming van hel land en de latere vermeerdering van de 
schuld die zal voortvloeien uit de saneering van den 
toestand der Nationale Bank van België, uit de deel­ 
name van België aan de geallieerde oorlogsinspan­ 
ning en uit de behoeften vau den Staat sedert de 
he vrijding van het land. 

HOOFDSTUK V. 

rrn illONETi\IUE EN FTNANCIEELE SANEERING. 

In de voorgaande hoofdstukken hebben wij de 
gegevens van hel monetair en financieel probleem 
ontleed, zooals zich dit stelde bij de bevrijding. 

Hel onderhavig hoofdstuk zal gewijd zijn aan het 
onderzoek van de maatregelen die gel roff en werden 
om dezen toestand te saneeren. 

Waren deze radicale maatregelen gerechtvaardigd? 
Welke zullen er de waarschijnlijke gevolgen van 
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questions qui viennent immédiatement à l'esprit. 
L'équilibre tinancier cl économique û11 pays était-il 
réellement mis c11 danger par une masse ile pouvoir 
d'achat nomina) qui élail passfr de 63 millianls de 
francs en 1936-1938 i, 186 ruilliards eu septembre 
1944? , 

Le rappel de la décevante expérience des années 
1918-1926 cl un rapide examen des cffots sociaux des 
dépréciations monétaires permettront de fournir une 
réponse objective i• ces questions. 

§ 1. LA RAISON D'fiTRE DE L'ASSAINISSEMENT FINANCIER. 

Personne ne met en doute la nécessité d'un assai­ 
nissement monétaire cl Ilnancicr. 

S'il existe cerla inés divergences de méthode, si les 
uns demeurent partisans des procédés classiques 
(emprunt cl impôt) tandis que d'autres considèrent 
ces procédés comme insuffisants et préconisent ries 
mesures plus radicales et plus rapides, tous semblent 
d'accord sur Ic fait qu'il faul freiner au maximum la 
hausse des prix el procéder, dans toute la mesure 
possible, ù une résorption du pouvoir d'achat. 

;d_jn? Dil zijn de vragen die zich aanstonds opdrin­ 
gen. Was hel financieel en economisch evenwicht van 
het land inderdaad in gevaar gebracht door een massa 
nominale koopkracht die van fr. 63 milliard in 1936- 
1938 gestegen was tot fr. 186 milliard iu Scptern­ 
her 1944? 

De herinnering aan de teleurstellende ondervin­ 
ding van de jaren 1918~1926 eu een onderzoek der 
sociale gevolgen van de monetaire depreciaties gever, 
een objectief antwoord op deze vragen. 

. 
Que Je pouvoir d'achat excédentaire soit progres- 

sivement résorbé pa1· des emprunts cl par rles impôts 
exceptionnels tels qu'on semble vouloir en introduire 
dans différents pays, ou qu'il soit bloqué, comme 
dans notre , pays, pour être ensui te partiellement 
libéré et partiellement résorbé par des impôts excep­ 
tionnels ou par l'emprunt, Ic l,11t reste -toujours Ic 
même : empêcher que la masse énorme de pouvoir 
d'achat créée pendant la guerre n'exerce ses effets 
sur les prix et les salaires . 

L'expérience dcI'après-g uerrc HH4-1918 a démon­ 
tré le caractère nocif et destructeur des lluotualions 
excessives des prix et du change. 
La stabilité des prix, des salaires cl du change, m1· 

équilibre normal entre les prix intérieurs el les prix 
à l'étranger, la s(:eurilé économique et la confiance 
dans l'avenir de la monnaie sont les conditions indis­ 
pensables detoute restauration nationale, aussi bien 
sur le plan économique q11c sur k plan social. 

Or, peut-on croire qu'il aurai! été possible d'altein­ 
dre ces objectifs, 011 même de s'efforcer de les attcin­ 
dre, dans 1111 pays qui avait vu sa circulation de 
hillets cl l'ensemble d11 pouvoir d'achat augmen­ 
ter considérublemcnt plus qu'en Grnndc-Hretugnc. 
qu'aux Etals-Unis et que clans les pays neutres ? 
Malgré leurs immenses ressources économiques el 
leur haut degré de production, malgré une· politique 
Financière admirablement organisée cl permettant de 
réd uirc au minimum l'expansion d11 pouvoir d'achat, 
Ja Grnurlc-Brclagne cl. les Elals-Uni, .• nt vu Ic niveau 
des prix cl des salaires hausser. Pouvait-on espérer 
qu'un pays épuisé par oinqurùrlo-doux mois d'occu­ 
pation allemande, sans stocks, suns navires, dont. 
l'appareil tic production élai t use den partie détruit, 
pourrait mener avec succès une politique de prix d 

§ 1. DE BESTAANSREDEN YAN DE FINAMC!EELE SANEERING, 

Niemand trekt de noodzaak van een monetaire c11 
Iinancieelc saneering in twijfel. 

Niettegenstaande bepaalde meeningsvcrschillen be­ 
treffende de le volgen methode, sommigen nl. blij­ 
ven voorstanders van de classieke procédés (leen ing 
en belasting), terwijl anderen meer radicale en 
snellere maatregelen weuschen, schijnen allen het 
cens te zijn aangaande hel. feil dal men de stijging 
der prijzen zooveel mogelijk moel remmen en, in de 
mate van het mogelijke, moel overgaan lol een 
resorptie van de koopkracht. 
or llll de ovcrtollise koopkracht progressief insrc- 0 0 0 

krompen wordt door leuningen en buitengewone 
belastingen zooals sommige landen cr schijnen tewil­ 
len invoeren, dan wel of deze koopkracht geblokkeerd 
wordt, zooals in ons land het geval is, om vervel- 

· gcns gedeeltelijk vrijgegeven c11 gedeeltelijk opge­ 
nomen le worden door buitengewone belasringcn of 
door lccning, steeds blijft het doel hetzelfde : vcrh in­ 
deren dat de enorme massa koopkracht die gedurende 
den oorlog lol stand kwam inwcrkc op prijxen c11 
lconen. 

De ondervinding van de periode die volgde op den 
oorlog 1914-1918 loonde het schadelijk karakter 'aan 
van buitensporige prijs- en valutafluctuaties. 

De stabiliteit van prijzen, Iconen en valutakoers, 
een normaal evenwicht tusschcn binnen- c11 buiten­ 
Iandschc prijzen, de economische zekerheid en het 
vertrouwen in de toekomst van de munt zijn dP 
on misbare voorwaarden voor ieder nationaal hers lel, 
zoowel op economisch als op sociaal terrein. 
Welnu, kan men gclooven dat het mogelijk zou 

geweest zijn deze doeleinden Ic bereiken· of zelfs 
maar le trachten ze te bereiken, in een land dal zijn 
hiljettcn-omloop en. hel geheel der koopkracht in 
sterkere mate had zien toenemen dan in Groot-Brit­ 
tannië, de Vereenigde Staten en de neutrale lan­ 
clel\? ln weerwil van hun onmetelijke ecouorni­ 
schc hulpbronnen en hun hoog productiepeil, nicl­ 
tegenstaande een prachtig georganiseerde Iinancieelc 
politiek die het mogelijk maakte om de koopkracht­ 
expansie lol een minimum le rcduceeren, zagen 
Groot-Brittannië en de Vereenigde Stalen toch hel 
niveau van prijzen en loonen stijgen. Kon men dan 
ook hopen, dal een land dal uitgeput was door twee 
en vijftig maanden Duitschc bezetting, zonder voor­ 
raden en zonder schepen, wiens productieapparaat 
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de salaires sans prendre immédiatement des mesures 
tendant à bloquer une partie du pouvoir d'achat excé­ 
dentaire et àrétnhlir ainsi u11 équilibre plus normal 
entre la monnaie cl les biens i1 

Il était indispensable, dès le lendemain de la lil.é­ 
ration, de fixer de neuvellesdiructivcs en matière de 
prix et de salaires. li ne pouvait plus êtrcqur-sfion de 
maintenir la politique de prix cl de salaires imposée 
par l'occupant. 

Les prix officiels doivent retrouver leur équilibre 
normal, de telle sorte qu'ils puissent couvrir les coùts 
de production tout en restant en rapport avec les prix 
internationaux. La nouvelle politique sociale tend ù 
restituer aux travailleurs un revenu leur permettant 
de vivre dignen1enl. Mais pour que I'augmcntution 
des salaires et des traitements ne soit pas un jeu d(' 
dupes, il est indispensable que la hausse du coût de 
la vie ne dépasse pas certaines lirni les. 

En. défini,ti,ve, tout se ramène au problèrne crucial 
du niveau âes pria: Le seul bul, la seule raison cl'êtrc, 
le seul objectif des opérat ions rl'ussain isscmcnt mené 
Laire est cle Iavoriser Ia création d'un nouvel équilibre 
des prix qui consacre une certaine dépréciation, sans 
doute inévitable, mais aussi rnoclüé<~ qt1{\ pos~iblc du 
pouvoir d'achat de la monnaie. 

.La Iixalion de cc nouvel óquilibr« constitue Ja hase 
même de Ioule pnlitiquo óconomiquc, [..,c• rnnint icn 
de la stabilité des prix, une Iois le niveau d'équilibre 
atteint, pormcura au pays de travailler ,'1 sa recon­ 
struction dans- une atmosphère de sécurité écono­ 
mique. 

An contraire, une hausse continuelle des prix , 
résultat certain d'une politique de passivité ù U:gnrd 
de la situation f'inancièrc héritée de l'occupation alle­ 
mande, serail une réédition des perlurbal ions de la 
période 1018-1926 cl. une grave injustice sociale. 

En cffeL, Ja question monétaire revêt un aspect 
social particuli èremen L importa n 1. 

Il y a deux manières de róparl ir los charges résul­ 
tan 1. de la guerre. 
L'inflation et Ja hausse des prix sont une première 

méthode. Elles reportent la charge sur les détenteurs 
tl'uvolrs libellés en monnaie, ;1 ~avoir les propriétal res 
de fonds cl'Elal, les rentiers, les fpargnanh cl les 
classes laborieuses. Déprécier outre mesure la mon­ 
naie, consacrer simplement l'inflalion et le niveau 
des prix qui en résulte, c'est demander aux plus 
Iaiblcs cl. aux moins forl unés de supporter la prin­ 
cipale charge. C'est également consar-rer Ioules les 
modifications de f'ortunc qui se sont effectuées n11 
cours de la guerre. C'csl enfin répartir les charges 
de la guerre sur tous les citoyens, sans discernement, 

versleten en gedeeltelijk vernietigd was, met succes 
een prijzen, eu looncnpolitiek zou kunnen voeren 
zonder onmiddellijk· maal regelen le treffen met als 
doel het blokkecrcn n111 een gedeelte der overtollige 
koopkracht om op deze wijze een meer normaal even­ 
wicht le hers lellen tusschen hel geld en de goederen? 

Het was absoluut noodzakelijk om reeds aanstonds 
1m de hevrijding nieuwe richtlijnen 01; het gebied 
vau prijzen en loonen vast le leggen. Er kon geen 
sprake meer vun zijn de prijs- en loonpolitiek die 
d1i bezetter had opgelegd le handhaven. 

De officieele prijzen moeten hun normaal even­ 
wicht lcrugvindcn, en wel zóó dal zij de productie­ 
kosten kunnen dekken eu levens in overeenstem­ 
ming blijven met de internationale prijzen. De 
IIÎ!'IIWC sociale politiek wil de nrheidcrs weer een 
inkomen verschaffen dal hun toelaat behoorlijk te 

· luvuu. \Vil echter de ,·crhooging van loenen en WPd­ 
den geen vnlsche formule zijn, dan mag ook de stij­ 
ging der levensduurte lwpaaldc grenzen nid over­ 
scluijdcn. 

Op slot l!an zake, kan. heel hel probleem ffrt1!1f1e­ 
i>r{l(:/i l worden tot het ker,mnwustul.- betrejjetule hel 
/>rij.rn ineun . liet oenig doel, de een ige besluuns­ 
gro11d, hel l'et1ig objectief van de monetaire si'rncc­ 
ring is hel lol slum] hrc11gc11 Ic hcg-11nslige11 van een 
nieuw prijzenevenwicht, dal een lwpanlde, zomlur 
twijfel onvermijdelijke, maar ook zoo g-cm.11igd 
mogelijke dcprcdalir vun lk koopkracht van hd 
Q"cld zal bctcckcncn. . . . 

Ik ,,1:-;l,,;l1•lling van dit nieuw r-veuwicht vormt de 
basis zr-lf van icdcn: economische poli lir-k. :\l,.: hel 
evon wirh lspr-il hcreik l is, zal de ,.;labiliteit der prijzen 
hel lnnrl tnnluten 0111 aun zijn wederopbouw Ic wi-r­ 
ken in een al mosfccr van economische zekerheid. 

Dmm·11lqz<'n zou <·<•11 \·oortd11rendc ,;lijgi11g dl'r 
prij:t.1'11, ou vvrrnijdul ijk gevolg ,,111 een passieve poli­ 
lick 11'11 na,;zi1:n ,·a11 dcn Iinancicclcn toestand die 
voortv lrx-it uit de Duitsch.- lwzdling, een hernieuwd 
oplcveu lH'IP<·kc11c11 vun de moeilijkheden der periode 
1918-1926 cvonals hel een ernstige fücialc onrecht­ 
vaardinhcid zou zijn. 

lndcrdaad, hel monclnire vraagstuk heeft een 
hoogst belangrijk sociaal aspect. 

Er zijn ;."wee wijzen w;rnrop d1• luslr-n die voort­ 
~pr·11ile11 uil d('n oorlog verdeeld k11n11c11 worden. 

111 l'la li1: 1~11 'prijssl ijgi 11g zijn c1~11 cers Ic methode. 
. Zij h1T11µ-c'11 den lasl over op de hourlnrs van in 
µ-<'Id uilg-cdrnklc activa, nl. de r~igcnaars van sluals­ 
l'ond:-;(•11, ren len icrs, :;paanlcrs e11 op de arbeidende! 
k lussc. Indien men hel gi~ld h11it1•nsp<H'Îg .dcprcciccrl, 
rl.w.z. rh: inf'latic on IH'I dnnruit volgende prijsniveau 
zonder meer aanneemt. dan vraagt men aan de zwak­ 
sien en mi nsl gcforl unccrdun dal zij den voornaam­ 
slcn las! dragen. Dal \\,.Il ook zeggen dal al de voran­ 
rl!'ri°11g-r11 in de vermogens die in den loop van den 
oorlog lol slnnd zijn gekomen ccnvourl ip weg als 
dusdanig aangenomen worden. Tenslotte beteckcnt 
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sans tenir compie de leur fortune, de leur activité, 
-ies perles 011 des gains qu'ils onl faits. 

Une autre solution consiste, au contraire, à rame­ 
ner la dépréciation de la monnaie au strict mini­ 
mum. A cel effet, le pouvoir d'achat excédentaire 
doit être stérilisé et les charges de la g-uc1Te doivent. 
être réparties d'une manière équitable et rationnelle, 
entre Lons les citoyens, par mw sfaic dim pôts sp1~­ 
ciaux et .par lemprunt. 

Les projets présentés par le Gcrnverncrnent s 'i nspi- 
rent de celle seconde méthode. · 

Une pàr'cille politique ne se contente plus; comme 
l'inflation, de reporter au hasard les charges de ln 
gucfre; elle les répartit le plus justement possible. 

Sa11s doute, ce n'est pas une solution de facilité, 
mais, au conlrnirc, de justice sociale et de droiture, 
car elle dil ouvertement 1\ chacun quelle est sa part. 
Elle s'efforce de fixer celle part en Ionclion de In 
situation pcrsonnel!e de chuque citoyen. 

Signalons, e11fi11, qu'une mounuic saine cl. stable 
est L111e condition préalable il toute partioipation 
active de notre pays ù ln politique mon ólui rr, mon­ 
dinlc de l'après-guerre. De même que la confiance 
du pays dans sa monnaie cl la stabilité des prix 
permcuron 1, à nol re i ndustrie et i, notre commerce 
de connaitre des conditions de travail· normales cl 
sûres, la confiance témoignée par 1'l.'l.1·angcr ù !"{~gard 
du franc belge sera de nature ù Iavoi iser notre expan­ 
sion économique cl ù augmenter Ic rôle (,conorniqu<~ 
cl financier que Ic pays sera appelé it jouer dn11s I<· 
monde de demain. 

§ 2, L'INFLATION ET LE NIVEAU DES PRIX 
l:NTRE 1914 ET 1928, 

Comme au cours de la présente guerre, ln Belgique 
a subi en 1014-1918 des perles éuorrnes. La circula­ 
tion des billets de banque passa de 1.121 millions de 
francs c11 juillet Hll4 ;1 3.296 millions en octobre 
HH8, la delle publique de 4,6 milliards en aoûl J914 
,\ 22 mHI lards c11 décembre Hl19. 

Malheureusement, peu fol. syslbnaliqucrncllt 
ontrcpris pour assainir celle situation. No11 seulement 
Ic pouvoir d'achat ne fut pas résorbé, mais l'inflation 
continua i1 se mnnlfcstcr pendant plusieurs n11116e~. 
En 1926, la circulnl ion des billets allcig-nit J0.477 
millious de francs, soit près rle ,dix fois le niveau de 
1914. Fiunlemcnt, le franc: fut stabilisé c11 1926 it 
un taux corrcspoudun t à 14,4 ccnl.irncs-or de 1914. 
Les prix de grns avaient alleint l'indirc 744 pa r 
rapport ù n v ri.l 1914 el lei; prix de détail I'indioc 618. 

Aiusl, lahsencu do rncsu rcs monétaires cl linnn­ 
cicrcs ndéqnnl cs avait porl<~ les prix ;'i 11n niveau cl~ 
six t, sept Iois pins élevé qu'avant la guerre. Le pou- 

dit dal ile oorlogslasten zonder onderscheid over 
alle burgers verdeeld worden, zonder rekening le 
houden mei hun vermogen, h1111 _activiteit en de 
g-crnaaktc verliezen of winsten. 

Hiertegenover slaat een andere oplossing, die de 
deprcointic van het geld tot , hel strikte minimum 
terugbrengt. Oin dit te bereiken, moet de overtollige 
koopkracht onmiddellijk gestcrcliseerd worden (~n 
dienen de oorlogslasten rechtvaardig en rationeel 
over alle hurgc,,s Ic worden verdeeld, langs verschil­ 
lende speciale belastingen en ,door lecning. 

De plannen die de Hcgccring voorstelt steunen op 
die tweede methode. 

Een dergelijke politiek stelt zich, in tegenstelling 
met de inflatie, niet meer tevreden mei de lasten van 
den oorlog blindelings op Ic leggen; zij verdeelt ze 
zoo recht vaardig mogelijk. 
Ongetwijfeld is dit niet de gcmakkeli_jk,'>lC\ maar 

wel PCII sociaal rechtvaardige en correcte oplossing; 
immers 1.ij zeg! openlijk wel k aandeel iedereen moet 
d1·ngcn. Zij tracht dil aandeel le bepalen in Functie 
vau den personnlijken tocstanrl van ieder burger. 

Vermelden wij, tenslotte, dat een gezonde en vaste 
muni een vooral'gauudclijkc voorwaarde is voor 
ic-clerc acf icvc deelname van ons land aan de mone­ 
l n iro wcrcldpoliück van na den oorlog. Evenals het 
vcr+rou wen van hel land in zijn munt en de sluhi­ 
l ileit der prijzen aan onze intlustric en onzen handel 
normale en vt:iligc arbeidsvoorwaarden zullen ver­ 
sclwfkn, zou zal het vertrouwen van hl'I buitenland 
in den Helgischcu frank onze economische expansie 
bcgun,sligt~n en d<: economische en Iinancicelc rol, 
clic hel land gerncpc11 is om in de wereld vau mor­ 
g<'n le spelen, in belang dor-n toenemen. 

§ 2. DE INFLATIE EN HET PRIJSN!VEAU 
TUSSCHEN 1914 EN 1928. 

Evc·11al-~ in den loop van den huldigen oorlog, 
hcdl Bl'lgië in HJ14-H)18 enorme verliezen gclcdt-n , 
De l,iil,jctlcn-omloop steeg van fr. 1.121 milliocn in 
,11di 1914 I.DI [r, 3.296 milliocn in Oclnher 1918 en 
de opcnharc schuld van Ir. 4,6 milliardin Augustus 
1914 tol fr. 22 milliard in December 1919. 

Ongclukk igcrwijzo werd werrng systerriatisch 
gcdnun om deze situatie Ic sanccrcn , Niet alleen werd 
ile koopk rucht niet ingekrompen, maar de inflatie 
deer! ziel: zdfs jarenlang voelen. ln 1926 bedroeg de 
hil,il'llnn-circ11lnlic fr. 10.477 mill ioen of bijna lien 
maal het, niveau van 1914. Tenslotte werd de frank 
in 192(5 gc,slnbili~ccl'd op een niveau dat overeen­ 
sl.c1ndc mei 14,4 gcudccutirnes van 1914. Het index­ 
cijfer der groolhandc·l~prij:,,pn was, vergeleken met 
April 1914, g<)sl_cgcn lol 744 1:n dut der kleinhnudcls­ 
prijzen lol 618. 
· Zoorlocnde had d<• nfwcxighcid van nangcpnslc 
lï11nncir('lc Nt mnnr-lairo manlrcgclcn de prijzen op 
ren niveau gcl11·acM dal zes à zeven maal zoo hoog 
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l'ableau XXV. · Indices de la circulation monétaire de 1914 à 1928. 
Indexcijfers van den geldomloop van 1914 tot 1928. 

Tabel XXV. 

Belgique. Grande-Bret_agne et ti'iände. E làts-Unis. 
Base : 1913 •• 100. . . , Base : 19;3 =- 100. Base : 1914 = 100. (Moyenne du m~s de décembre.) (Moyenne du m~s de décemnre.) (Chiffres ann d'année.) 

_ ~elgte. Groot-Bfi~ta:n11U ~n Ierland. · Vereentgdè Staten. 
. _ Basis . 1913 = 100. , . Basis . 1913 - 100. . Basis : 1914 = 100_ 

(Gemiddelden van de maand (Gemiddelden van de maand (Cijfers op Ilet einde van het [anr.) 
December.) December.) l · 

Année. 
~ ,.,.., .c .c fü2 ~ ~ 

- ,... ci v'c:i" ~~ - - ~ w q;- .g- oo . . --- ~ ~- ,. ~ 
.- 1/'J ui $ _tl.l S ........, ifJ d w ~ iC M •. .n •~-UJ ~ i::: _ • Vl oo ~ ,.... Jaar. --- ~ ë,l,) tn~ a) .~--- ~ a.-,-- ·a 2 ~-~ ~ . .8 :=: IJ)§ i y; 22:! wlij·~V) 

d Il,) ::, -~ C:::: to Ul @ ~ ,:: ~ ~ A o ,,... - Q.> .,... .Cl. - •r-t ~ +-> • .,..., o a>.,.... ~ - o 
r c1 -;::::: té ~ a., ~ 3 a, :;::: ~ ·w ~ !g ~ ~ ~ w . .Q ~à,~- cè :::; ~ d ~p...., 

~1§ ~~~2,Q ~&,~,s-;:: .01~~ ~I~ :sg1§& QJI~~- gl~ l:EgfB$.·~ 
<P i-;> '--'.Q S:::w a.>~ ~,01-0 ~ ~ ~(l) +->'""" d A aj -~+:> :=: <U ti, :a~ +,,'> d ~ ;2 ,.. c~ (/) ~ ril.Cr 3~ ~ ·~..Q R _ru cfÎ.O ~.~§' 
jj3 .,.., C ~ @ i;;;: (!) .Cl > H v;, ~ ..ci :Ö R ~ r.n ...., ·a o ~ ~ .. VJ ~ ~ (/} .e;,:::: ,o 

ÇQ µl -c, ·~ o:; r?1 (/} ~ '3) ~ ,.... s=i.. (0 -œ ~ ~ cd --'.~ ~ QJ -·-· +- s::: ,(1) -.-, ~ ,.0 ~ 
,., ;;., (],) Cl) •••• ~ (.) QJ '<l.l ~ ~ 1Ô i::: ,Q -- a.. tO ~ •••• ô cd .2-cl @ ~ Q .....,_~ ~ 1 _§i i:o ~_g. A 

il:i O.. ,::: ::e:~t.. . 0 "" 

: Î •• ._! ·T~ t ti. 
~ ~ œ m ~ @ ~ - - - 

1914 154 - - 118 - - 100 100 100 
1915 184 - - 13-,, - - 109 103 104 
1916 203 - - 155 - - 121 123 122 
1917 228 - - 192 - - 135 142 141 
1918 266 - - 270 - - ' 163 155 156 
1919 454 - - 301 - - 168 181 179 
~ • • m ~ - - m ~ m 
~ n m • m w m lli m w 
~ a ~ w ~ ~ n w w m 
19'l3 699 · 384 466 '246 264 259 157 227 217 
1924 73S 400 488 246 , 261 257 157 247 234 
~ m ffl m m ~ ™ rn w ~ 
~ m m & ~ • ~ rn m ~ 
1927 1,060 781 853 23!) 272. 264 155 285 267 
~ 1m m ~ m ™ m rn D m 

(a.) Non comprts les monnaies métalliques et y compris, 
à partir de 1926, les billets circulant pour compte du Trésor. 

(b) Chiffre brut estimé de la circulation des pièces et des 
billets. 

(c) Non compris "les dépôts interbancaires. 

voir d'achat du franc était réduit au septième de sa 
valeur primitive, 

II n'est pas nécessaire de rappeler ici le cas de 
l'Allemagne ou de certains pays où la monnaie se 
déprécia complètement. Ceux qui ont vécu la période 
d'instabilité des prix, du change et des salaires entre 
1919 et 1926, sont unanimes pour exprimer le vœu 
que le retour de tels troubles économiques et sociaux 
cl surtout de telles injustices sociales soit à tout prix 
évité. 

Un point reste cependant n élucider. Dans quelle' 
mesure la hausse des prix est-elle imputable au 
gonflemen l de la circulation monétaire P 

Une simple comparaison entre la situation de la 
Belgique et celle de la Grande-Bretagne et des Etats­ 
Unis permet de résoudre ce problème 

(a) Exclusief de muntstukken en Inclusief, vanaf l926, de 
hiljetten-circulatie voor rekening van de Schatkist. 

(b) Geraamd bruto-cijfer betreffende de muntstukken en 
biljetten. 

(c) Exclusief de deposito's tusschen de banken onderling. 

was als voor den oorlog. De koopkracht van den 
frank was teruggebracht op een zevende van zijn 
oorspronkelijke waarde. 

Hel is niet noodig om hier het geval van Duitsch­ 
land of van sommige landen waar het geld volledig 
gedeprecieerd werd in herinnering· te brengen. Zij, 
clic de periode van de instabiliteit der prijzen, der 
valutakoersen en der loonen tusschcn 1919 en 1926 
hebben beleefd, drukken eenparig den wensch uil. 
dal de terugkeer van zulke economische en sociale 
moeilijkheden en vooral van zulke sociale onrecht­ 
vaardigheden tot lederen prijs zou vermeden worden, 
worden. 

Evenwel dient nog een punt.opgehelderd te wor­ 
den. In welke mate is de stijging der prijzen toe te 
schrijven aan de toename van de monetaire circu­ 
latie ? 

Een eenvoudige vergelijking tusschen den toe­ 
stand van België, van Engeland en van de Veree­ 
nigde Staten geeft ons antwoord op die vraag. 
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Tableau XXVI. Tabel. XX Vl. 
Indices des prix et du coût de la vie de 1914 à 1928. 

Indexcijfers van de prijzen en van de levensduurte van 1914 tot 1928. 

Belgique. 
Base : avril 1914 = 100. Grande-Bretagne. Etats-Unis. - - - 

België. Groot-Brtttanntll. Vereenigde Staten. 
Année. Basis : April 1914 = 100. 
- 1 

Coùt de la vie. Prix de gros. 1 . Prix de gros. 
Jaar. Prix de détail. Prix de gros. Base. 1913-100 cout de la vie. Base: 1913=100. Base : 1914::100. · _ · - · Base : 1911,=100. 

1 

- - - 
Klei nhandels- Groothandels- - Groothandels- - Groothandels- Levensduurte. Levensduurte, prijzen. prijzen. Basis : 1914= 100. prijzen. Basis : 1914= 100. prijzen. 

, Basis: 1913=100. Basis : 1913 = 100. 

1920 ... ... ... 455 - 250 (b} 308 206 226 
19-21 ... ... .. 39'.) 366 (a) 187 (b} 198 177 147 
tm ... ... ... 373 367 173 (b} 159 165 149 
1923 ... . ., ... t,28 4!17 172 (b) 159 168 151, 

; 

l9'l4 ... ...... 501 576 175 166 169 150 
1925 ... ... ... 518 558 176 159 168 158 
1926 ... ...... 618 744 172 148 163 151 
1927 ... .. , ... m 847 168 1/iî 16-'. 144 
1928 ... ... ... 820 843 166 140 .. 11\9 149 

(u) i\loye1111e des cinq derniers mois. 
(b) Evaluation. 

(li) Gemiddelde der vijf laatste maanden. 
(IJ) Geschat. 

Tableau XXVII. 
Comparaison des indices de la circulation monétaire 

et des pr-ix de gros en 1921 et en 1928. 

Tuhcl XXVII. 
\le,·gelij kiru; der indexcijfers van den oeldomloop 
en van cle groothandelspl'ijzen in 1921 ·en 1928 .. 

1921 1928 

Catégories d'Indlces Orande- Grande- Categorieën van indexcijfers Belgique Bretagne Etats.Unis Belgique Bretagne Etats-Unis -- - - - - - 
Belg.ë Groot• Vereenigde België Groot- Vereenigde 

Brittannië Staten Brittannië Sinten 

Indice des billets et des Indexcijfer van de btlje tten 
pMces en circulatton (Bel- en mutustutücen: in: omloop 
gtque : uniquement billets). 

5!J9 268 H5 
(België : alleen biljetten). 

1,211 239 155 
Base : IDO = 1913 pour Belgl- Basis: 100= 1013 voor Be'.gië 

que et Grande- en Groot-Brittnn- 
Bretagne. nië. 

100 = 1914 pour Etats- 100 = 1914 voor de Ver- 
Unis. eenigde Stat~n. 

hulice des pièces, billets et rndexcijfer van de ~untstu/t- 
comptes bancaires (Belgi- leen, biljetten en bœnkreke- 
que : uniquement billets et 'ningen (België : alleen on- 
comptes bancaires). 

392 282 186 961 273 281, 
jetten en bankrekenin~)- 

Base : lOO = 1!113 pour Delgi- Basis : 100 = 1013 voor Be.g ië 
.que et Grande- en Groot-Brittan- 
Bretagne. nië. 

100 ., 1914 pour Etat~- 1 100=1014 voor de Ver- 
Unls. eenigde Staten. 

trutic« âe» prir. de .f/TOS. 366 (a) 198 147 il-i3 140 149 Indexcijfer der groothànáels• 
prijzen. 

Base: 100 ,. 1914 pour Belgt- Basis:100=1914 voor België 
que. 

Hlll " 191~ pour Etats, 100= 1913 voor de Ver- 
Unis et Granrle• eenlgde Staten en 
Bretagne. Grcot-Brtttannlë. 

(a.) Moyenne des cinq derniers mets. (a) Gemiddelde der vlj! laatste maanden. 
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Les tableaux XXV et XXVI donnent une vue <l'en­ 
semble del' évolution de la circulation mon étai re, des 
prix et du coût de la vie en Belgique, en Grande­ 
Bretagne et aux Etats-Unis de 1914 à 1928. 

Le tableau donnant les indices de la circulatiou 
monétni ro met en lumi'trc l'Importance de l'inflation 
dans notre pays comparée i, I'nugmontaüon du 
volume monétaire en Grande-Bretagne cl aux Etats­ 
Unis. En Belgique, ia circulation des billets atteint 
l'indice 599 en 1921 contre 268 en Gran,lc-Brctag-ni• 
et 145 aux Etats-Unis pour l'ensemble des pières <'I 
des billets. En 1928. <'C:- mêmes indices !<C situent 
respectivement à 1.211 contre 239 et 155. En 1928 
encore, l'indice global de fa monnaie Iiducia ire el 
bancaire s'élève ù 961 en Rdg-iqnc. 273 en Granrlc. 
Bretagne et 284 aux Etats-Unis. 

Si l'on porte son attention sur le tableau relatif 
aux prix, on constate immédiatement de Iorlr-s diver­ 
genees dans les niveaux atteints. 

Afin de rendre la comparaison pins aisée, Ies prin­ 
cipaux éléments d'npprécinl ion ont été réunis dnns 
le fa bleau XXVJJ. 

Tl est évident qu'uussi bien rlan,: les premières 
années après la guene qu'au cours fic ln prriofll' 
ultérieure l'augmentation cxccssivf' de la circulation 
monétaire en Belgique n é:té la cause principale d<" 
la hausse beaucoup plus prononcée des prix: re fail 
s'est traduit, en définitive, par une dépréciation cor­ 
resnondantc rle pouvoir d'nchat de ln monnaie. 
De lexnmcn comparé de ln situation en Bcluiuuc. 

en Gmnde-Brctagne et aux Etals-Unis de 1914 à 1928, 
on peut tirer une 'double conclusion. 

En premier lien, ln quantité rle monnaie m r irr-u­ 
lafion est une des ~rancles drtrrmirrnntes du niveau 
définitif des prix. Dans ln mesure 011 l'on pn rvir-n t ?i 
réduire on à diminuer k volume rlr ln r-irr-ulnlion 
monétaire, les prix peuvent être maintenus ?1 11n 
niveau moins flcvP. Dans l 'hvpofhèso contraire. la 
hausse est. inévilahle et d'nulant plus imnortnntc quo 
l'cxpnnsion monétaire est plus nronnncée. 

La seconde r-onclusion a Irait 11 la possibilité d'111w 
ha isse des prix. une foie; nue les phénomènes dr• 
pénurie r-a racl éristiques· fles éronom ir.s rie g11crre on 1 
ccss{> de se manifester. On r-nnslnf c, en dfr.t. n ne 
haîsse des prix en Crande-Bretamtc "' aux Etnts-Unis 
n'9rrs 1920. Si Ic même phénomène ne ,-'est pas 
produit dans notre pavs. 011 snulcmr-nt n titre tempo­ 
raire d d'une manière hcanconp moins prononr-ér-. 
c'csl prfrisém_('nl i', r-nnsn rlc ln forle nnQrnent;ilion 
du volume monétaire. 

§ 3. LES DONNÉES ll:CONOMIQUES DU PROBUME. 

La recherche d'un r~quilihrc des prix, d<'s snlni res 
ri. du ,·hnng-c consacrant une dépréciation minimum 
du pouvoir d'nchnt d11 franc r\f permcltanl de main­ 
tenir une certaine parité entre les prix 1'1 l'étranger 
et les coûts de production cl les prix ?1 l'intérieur du 

De Inbellen XXV en XXVI geven mor de jaren 
HH4-1928 ecu algemeen overzicht mu de evolutie 
van geldomloop, prijzen en levensduurte in België, 
Groot-Brittannië eu de Vereenigde Staten. 

De lahel die ,de indexcijfers van den geldomloop 
aangeeft, toont hel belang aan van de inflatie in ons 
land vergeleken met de vermeerdering van het in 
omloop zij11dc geld i11 Groot-Brittannië en in de 
Vereenigde Stalen. ln België bedraagt hel indexcij­ 
fer vau den hiljclh•1H.>mloop in 1921 599 tegen 268 in 
Grool-Brilla1111ië <~n 145 in de Vereenigde Staten voor 
hel geheel mu de muntstukken en van de biljetten. 
1 n 1928 zijn dezelfde indexcijfers respectievelijk 
l .211 lcgc11 231) en 155. ln H>28 is het globaal index­ 
eijf1·r ..-a11 hel chartaalgcld en het bankgeklin België 
961. in (;rool-Brillanniü 273 c11 in de Vereenigde 
~-luteia 284. 
, Bij lie! onderzoek van de label hotrcffcndc :le prij­ 

ZPH cunslutccrt men onmiddellijk een groot verschil 
i11 ik bereikte prijsn iveau's. 
0111 de ·n•r,,rliJ'kiu,,. Ie \"Pr"Ctnirl,kcliiken z ijn o n · o , ~ . 

de voorunnmstc gegevens samengebracht in tabel 
\\VII. 

lit'! i:- duidelijk 1dal, zoowcl in de eerste jaren ua 
de11 uorlng nis gcrlun~nclc de latere periode, de builen­ 
sp11rigc :-!ijgiug nm (li: gcldciróulatic in lklgië de 
voornaumslc oorzaak i:- geweest van de zeer gepro- 
111111t·cerdc :stijging der prijzen; dil feit ui tlc zich 
tenslotte in een ovorccn stcrnmendc · depreciatie van 
de koopkracht van hel geld. 

LJil hel onderzoek van den toestand in België, 
Groot-Brittannië en de Vereenigde Slaton in de jaren 
1!)14-1928, kan een tweevoudige conclusie worden 
gel.rokken. 
·- Op de eerste plaats, de kwanbtcil van het circulcc­ 
rcudr- geld i~ bepalend voor het uiteindelijk prijs­ 
n i veau. hi dezelfde male waarin men het volume van 
deu gelrlrnnloop kan verminderen of inkrimpen, 
kunnen ook de pr-ijzen op Cl'II Inger niveau worden 
gelio11dl'n. ln het tegengestelde geval, is de prijsstij­ 
ging onvermijdelijk en· wordt ze grooler naargclnng 
de monr-la ire cxpa nsle hein ngrij kor is. 

Ik Iwccdc co11cl11:;ic slaat op de mogelijkheid Vim 

1·c11 p!"ij:--daling, cens dat d1• typische schaarschtcvcr­ 
-rhijnsclr-u \,111 de oorlogsoconornieên zich niet 
meer laten gelden. lndcrdai1cl constalecrcn wc c•1•11 

prijsdaling in Groot-Brittannië en de Vereenigde 
:stalen nu HJ20. Indien dilzclfdo verschijnsel zich in 
011s la11.d niet ol' alleen lijclclijk c•11 dan nog veel min­ 
der ;;fcrh. heeft rnrffgr•daan, dan is de reden hiervan 
juist de stcrk1: vermeerdering van het in omloop 
zijnde geld. 

§ 3. DE ECONOMISCHE GEGEVENS YAN HET PROBLEEM, 

Ill'! zoeken naar f'E'll evenwicht van prijzen, Iconen 
en valutakoers, gcpmll'(l ga:rndc oenerzijds met een 
minimale depreciallc vau de koopkracht. van den 
frank r11 anderzijds met hel behoud van een bepaalde 
pariteit lusschcn .de prijzen in hel buitenland en de 
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pays, constitue Ic véritable mobile de toute la poli­ 
tique monétaire et financière dù Gouvernement. 

"Mais une question nouvelle surgit. 
Sur quelles données se .basc-t-on pour déterminer 

1a nouvelle politique de prix il Quel but poursuit-on P 
La question est importante, car les mesures rnoné­ 
Ia ires et Iinuucièrcs à pren:drc dépendent 1d11 niveau 
de prix que l'on _veut attein'dre. 

Au cou rs de la période HHS-1926, il n'y cut p1;'- 
de politique des prix. . 

On s'Imnginn lonl. d'abord qu'il serail possihlc .5lc 
restaurer Ic niveau clcs prix de 1914. On ne se rendit 
pas compie que c'élail: là chose impossihlc. L'expan­ 
sion du pouvoir d'achnl avait été lro,p importante 
pour pcrmcll rc un retour complet en arrii•rc., 

. li en est de même i, l'heure actuelle. Tl ne peut 
· être quesl.iÔ11 de restaurer Ic nivean des prix <le 1940. 
Mêmo des pays comme la Grande-Brclagnc et les 
Etals-Unis ont admis une hausse des prix et. consi­ 
dèrent dans ln plupa n- des cas C'.CI te hausse comme 

ri définil ive. Il serail naïf de croire que la Hdg-iq11c, 
ap,·ès les ruines, les destructions et, les perles qu'elle 
a connues, pourrait sauvegarder nnl ièrnmnn t le po11- 
voir rl'achat de sa-monnaie, alors que les grands pny,; 
vainqueurs ne pourront pas Ic faire. Nos ambitions 
doivent êl.rc plus modestes: elles doivent viser i'1 

consacrer en Belg'iquc une hausse des prix un peu 
supérieure ù celle des pays anglo-saxons. Temt cI1 
respectant les nécessités économiques, celle hausse 
doit être la plus modérée possible, pour raisons. poli- 
1 iqucs et soc in les exposées au clôbut de cc chapil re. 

La g-rnndc Inule après 1918 f ut I'nbscnco de 10111>' 

politique de prix. L'idée d'un retour an niveau des 
prix de 1914 s'tfvéranl une illusion, on prit 111w 

attitude négative ù l'égard du problème. Les prix 
montèrenl progressivement i't sept [ois Icnr niveau 
de 1914. 

Cc fut une dangereuse erreur et unn grnvc 
i njusl.ice. 

Actuellement, au conl.rairc, le Couvcrnement s'ef­ 
force de mener une politique de prix <·011sl rue live cl 
1111c politique Iiuunciùre cl monétaire qui consl ilue 
un loul logique et coordonné. 

Cette politique de prix repose sui· 1111 double prin­ 
cipe. 

D'une parl., elle consncre une ccrlai11e dépréciation 
du franc belge par rapport aux grandes devises inter­ 
nnlionnlc\. 
Pour celte raison, le non veau taux du change a 61 <' 

fixé r1 176,625 francs pour 1111c livre slcrling contre 
146 francs en Hl36-Hl38 cl. n 43,827 frnnr•,- nour 1111 

dollar américain contre 29,952 francs en 1936-1938. 
La rléprécinl ion csl donc respectivement de 17,3 p.c. 
et de 32,5 p.c. 

productiekosten en prijzen .iu het binnenland, is de 
ware hasis van de heelc monetaire en Iinancieele 
politiek van de Bcgccrlng. 

Evenwel- is cr nog een ander probleem. 
Op welke gegevens haseert men zich om de nieuwe 

prijspolitiek Ic bepalen ? Welk is het doel dat men 
na,:;lrcdt 11 De vraag is van groot belang, want de 
monetaire en Iinuuciccle maat-regden te nemen han­ 
gen :°![" van hel prijsniveau dat men wil bereiken. 

CPd11rc11-dc de periode 1918-1926 kende men geen 
prijspolitiek. 
"c11 gclool'dc eerst aan de mogelijkheid om het 

prij;;i1ivea11 van 1914 le herstellen. Men gaf er zich 
gce-I1 n•kt•n!-'chap vau dat zulks niet te verwezenlijken 
wn-. De'. c.xp,111:-:ic- van de geldcirculatie was te belang­ 
rijk gP\\'Ce,;I om cc.•n vollodigen terugkeer lot den 
ró(1·rn)rlog,-chc11 lrn•,-land mogelijk te maken. 
Thans staan wij voor hulzelfde g,•v,d. Er kan geen 

sprake zijn van een terugkeer naar het prijsniveau 
van HJ40. Zdl's landen ab Groot-Brittanniê en de 
Vereenigde ~lalcn hebben 1•e11 ,-lijging der prijzen 
lot·gdat,•n 1·11 uanzicn i11 de meeste gevallen deze 
!ta11:-:.sc als rldinilid. Ilet. ware 11aïef Ic geloovcn dal. 
Belgii-, 1111 dt~ vr-rwocsfiugcn, vcrni.-•t.igingen eu ver­ 
linzen die hel kende, volledig de koopkracht van zijn 
n1111tl zou kunnen hn nd huvcn. dan wanneer de groote 
ovcrwi nnenrk- lunden hiertoe niel in staal zijn. Onze 
n mhi l lcs moelen veel heschr-irlnner zijn : wij moeten 
in Bdgiii een prijspeil I rachlcn te behouden dat. ict­ 
wnl hoogrr is clan dnl der Angelsaksische landen. 
l{pfü•ning gPhot1den met dl' eischcn van het ccono­ 
rniscl: evenwicht, moet die hausse zou gematigd 
mogelijk zijn, en wel om de politieke en sociale rede­ 
ncu ,clfr wij in rien aanvang van dit hoofdstuk uit­ 
ccngczct hebben. 

De af'wczighcid van iedere prijspolitiek was de 
groolP 1'011l na 1918. Daar de terugkeer lol hel prijs- 
11În'a11 van HJ14 een il lusio bleek, nam men ten 
opzichte van het -problecm l'en ncgnticvc houding 
aan. l)p prijzen .•slcgP11 progressief lol zeven maal 
411111 niveau van 1914. 

Zulks was een gcva.1rlijlfr dwaling en een grove 
1111 rcch I vaardigheid. 

Thans. daarentegen, poogt de Hcgccring een 
opbou wonde prijspolifiek c11 een logisch en gecoör­ 
d iuecrd gchecd vorrncndc Iinaucicclc en monetaire 
politiek te voeren. 

Dcw:pri,ispoliliek berust op een dubbel principe. 

Eenfirzij,ds, huldigt ze een zekere depreciatie van 
den Bclg-i:-chcn frank ten opzichte- van de groote 
internationale valula. 

Daarom is de nieuwe valutakoers vastgesteld op 
Ir. 176,625 vonr een pond sterling legen fr. 146 in 
1!)36-1938 Pil op fr. 4:3,827-voor een Amcrikaanschen 
dollar logcu fr. 29,952 i11 H)36-1939. De depreciatie 
l,('rlraagl dus respectievelijk 17,3 pCt. en 32,5 pCL 
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La fixation du nouveau tau~ de change par' rapport I De vaststelling van den nieuwen valutakoers ten 
à la l'ivre sterling tient compte de l'ensemble des I opzichte van het pónd sterling houdt rekening met 
données économiques et financières relatives à la de economische en Iinancieele gegevens betreffende 
situation comparée de la Belgique et de- la Grande- (Jen vergelijkenden toestand van België en Groot­ 
Bretagne. Par ailleurs, le taux choisi présente I'avun- Brittannië. Daarenboven heeft de gekozen koers het· 
tagc de maintenir l'unité de valeur entre le franc voordeel dat de waarde-eenheid tusschen den Bel­ 
belge et le franc congolais. gischen en den Congoleeschen frank gehandhaafd 

blijft. 
. Va11 den anderen kant beoogt de nieuwe prijspo­ 
litiek het herstel, tusschen de grootc wereldecono­ 
mieën en de Belgische economie, van een relatief 
prijzen-evenwicht dat dil van de laatste normale 
periode, dus van de jaren 1936-1938, benadert. 

De oenig mogelijke vergelijkingsbasis vindt men 
in de Engelsche cri Arnerikaansche prijzen. 
De prijzen in de bevrijde buurlanden van België 

zijn even 'onevenwlchtig als de onze en die van de 
zeldzame neutrale landen zullen zonder invloed zijn 
'op het niveau der, naoorlogsche wereldprijzen. 

Daarenboven zullen in feile de prijzen van Groot­ 
Brittannië en van de Vereenigde Staten toonaange­ 
vend zijn, daar immers de groote wereldmarkten 
zich in die landen bevinden. ~ 

Het optimale resultaat dat België moet trachten te 
bereiken -- en dit is tevens de oplossing' die de prijs­ 
stijging terugbrengt lol het minimum dot vcreenig­ 
baar is met de internationale economische voorwaar­ 
den - bestaat hierin : de Belgische prijzen niet méér 
le laten stijgen clan, de Angelsaksische prijzen, 
rekening gehouden met de depreciatie van dm 
valutakoers. 

Nemen wij bijvoorbeeld de verhouding lusschen 
de Belgische en Engclschc prijzen, 

Op basis van hel gemiddelde der jaren 1936-1938 
bedroegen <l'e verschillende indexcijfers in Groot­ 
Brittanniê per September 1944 : 

D'autre part, la nouvelle politique de prix vise n 
restaurer entre les grandes économies mondiales et 
l'économie belge un équilibre relatif de prix appro­ 
chant de celui qui existait au cours de la dernière 
période normale, soit les années 1936-1938, 

La seule base de comparaison possible se trouve 
actuellement dans lés prix anglais et américains.. 

En effet, les prix dans les puys libérés voisins de 
la Belgique sont aussi désaxés et déséquilibrés nue Ies 
nôtres, et ceux des rares pays neutres seront sans 
influence 'sur le niveau des prix mondiaux d'après­ 
guerre. De plus, 1a plupart des grands marchés mon­ 
diaux se trouvant en Cránde-Bretagne ou aux Etats­ 
Uri.is, ce sont vraiment les prix de ces deux pays qui 
serviront de ligne clé conduite .. 

Le résultat optimum que la Belgique doits'efforcer 
d'atteindre, - et c'est aussi la solution qn1 ramène 
.la hausse des prix au minimum compatible avec les 
conditions économiques internationales, - consisté 
:1 veiller ù cc que les prix belges ne haussent pas plus 
que les prix anglo-saxons, compte tenu de la dépré­ 
cialion du change. 

Prenons, à titre d'exemple, la relation entre les 
prix belges et anglais. 

Sur la base de la moyenne des années 1936-1938, 
les différents indices s'établissaient comme suit en 
Grande-Bretagne en septembre 1944 

Salaires horaires 
Prix de gros 
Coût de la vie . 

150 
165, 
135 

Par suite de la dépréciation de 17,3 p.c. de la parifé 
de change par rapport à celle de 1936-1938, les diffé­ 
rents indices belges peuvent être de 20 p.c. plus 
élevés que· les indices anglais, sans que l'augmenta­ 
tion· exprimée en livres sterling soit plus forte qu'en 
Grande-Bretagne. Les niueaua: thé.ol'iques de housse, 
qui peuvent être atteints en Belgique sans qu'il se 
crée une disparité entre nos prix el les prix anglais, 
s'établissalent comme suit en septembre 1944 (sur la 
hase de la moyenne des années Hl36-1938) : 

Salaires horaires 
Prix de gros 
Coût de la vie . 

182 
200 
160 

Telles sont les limites d'une politique économique 
qui permettrait. 11 la Belgique de réduire' nu minimum 
les pertes el les injustices résultant de la guerre. 

Uurloonen . 
Groothandelsprijzen 
Levensduurte 

150 
165 
135 

Ah, gevolg van de 17,3 pCl. depreciatie van de 
valu la pari tcit vergeleken met die van 1936-1938, 
kunnen de diverse Belgische indexcijfers 20 pCt. 
hooger zijn clan de Engolschc, zonder dat de in pond 
sterling uitgedrukte verhooging der Belgische prij­ 
zen groot-er is dan in Groot-Brittannië. De theore­ 
tische nlveau's lelie in België bereikt mogen worden, 
zonder dat cr een dispariteit zou ontstaan tusschcn 
onze prijzen en die van Groot-Brittannië, bedroegen 
in September 1944 (berekend op basis van het gemid­ 
delde der jaren 1936-1938) : 

Uurloonen . 
Groothandels-prij zen 
Levensduurte . 

182 
200 
160 

Dil zijn de grenzen van de economische politiek 
die het aan België zou toelaten de verliezen en 
onrechtvaardigheden die hel gevolg zijn van den 
oorlog lot een minimum le herleiden. 
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Il est évident que ces limites ne sont pas rigides. 
li y a lieu de les assouplir cl de les adapter suivant les 
exigences propres de chaque .secteur économique. 

Dans le cadre de cette nouvelle politique écono­ 
mique, il a été procédé dès le 16 septembre 1944 à 
un aménagement des rémunérations. La hausse a été 
fixée ;'1 60 p.c. du niveau au 10 mai 1940, soit environ 
82 p.c. lie la moyenne de 1936-1938. De même, 
diverses dispositions législatives ont fixé les nouveaux 
prix, agricoles et. ind ustricls on ont déterminé les 
méthodes perrueltant de les fixer. Enfin, par des sub­ 
ventions cl des subsides, Ic Gouvernement. s'efforce de 
mainlcni1: le coût de la vie dans les limites désirables, 
en attendant que l'augrncnt.ation des importations et 
de la production nationale permette d'améliorer le 
ravitaillement el de diminuer les prix. 

Sans doute subsiste-l-il u11 marché noir, désolante 
plaie sociale cl conséquence inévitable de la situation 
alimentaire du pays et de l'insuffishnce des impor­ 
tations. La seule cause du marché noir et du niveau 
des prix qui s'y prat iquent réside dans la rareté tout 
f, · fait temporaire de certains produits. Personne ne 
prétendra que les prix « noirs n sont l'expression du 
pouvoir d'achat réel du franc belge. 

S'il est certain que des mesures monétaires étaient 
incapables, sans l'aide d'importations massives, de 
faire disparaitre le marché noir m1 de provoquer une 
baisse des prix de fraude, il est par ailleurs évident 
que l'amélioration du ravitaillement cl la reprise éco­ 
nomique dans le pays mettront fin i, l'existence du 
marché noir. 

Les sacrifices temporaires imposés nu pays et les 
efforts opiniâtres laits en nie d'assurer le succès poli­ 
tique des prix trouveront un jour leur récompense 
<lans une monnaie stable cl saine. 

A cc point de noire exposé, nous louchons à la 
question des rapports entre la politique financière cl. 
la politique économique. 

Sur la base de la moyenne des années 1936-1938, 
J'indice de la circulatio;, 'des pièces et des billets se 
situait r11 Grande-Bretagnc ù 253 en septembre 1944, 
celui de la circulation fiduciaire et bancaire à 199 d 
celui des prix de gros tl 165. - 

En Belgique, les pièces cl billels atteignaient. l'in­ 
dice 450, la circulation fiduciaire cl. bancaire J'i11- 
dico 349. JI est. clair qu'avec: de telles disparités dans 
les niveaux de la circulation monétaire, il n'y avait 
uuc1111 espoir d'établi r les prix de gros vers l'indice 
200 8Hn8 1111 blocage immédiat d11 pouvoir d'achat. 

Het is duidelijk dat deze. grenzen niet absoluut 
zijn. Zij dienen soepel gemaakt en aangepast te wor­ 
den uaargelang rle eischen van iedercn econornischen 
sector. · 

Binnen het kader van deze niëu wc economische 
politiek, ging men vanaf 16 September over tot een 
herziening van de bczoldlg ingcn. De vcrhoog ing 
werd vastgesteld op 60 pCt. op basis van het niveau 
per 10 Mei 1940, dus op circa. 82 pCt, op basis van 
hel gemiddelde van 1936-1938. Ook legden verschil­ 
lende wettelijke bepalingen de nieuwe prijzen van 
de landbouw- en de nij vcrheidsproducten vast of 
bepaalden de methoden die toelaten ze vast te stellen. 
Tenslotte poogt de Begeering, door middel van sub­ 
sidies en subventies, de levensduurte binnen de 
gcwenschle grenzen Le houden, in afwachting dat 
de vcrhooging van den Import en van de nationale 
productie de verbetering van de ravitailleering en de 
verlaging der prijzen toelaat. 

Ongelwijfcl.d beslaat cr een zwarte markt, die een 
echte sociale plaag en de onverrnij delij ke conse­ 
quentie is van de voedingssituatie van hel land en 
van den onvoldoenden import. De eenige oorzaak 
van het beslaan van de zwarte markt en van ide daar 
gebruikelijke prijzen is gelegen in de tijdelijke 
.zeldzanrnheid van sommige producten. Niemand loch 
zal beweren dal de « zwarte »<prijzen dc uitdrukking 
zijn van de reëele koopkracht van den Belgischen 
frank. 
Indien hel eenerzijds waar is dat de monetaire 

maatregelen zonder de hulp van massale invoeren 
niet in staal. zijn de zwarte markt le doen verdwijnen 
of een daling van de « zwarte » prijzen Le bewerken, 
dan is hel. evenwel anderzijds duidelijk dat de verbe­ 
lering van de voedselvoorziening en de economische 
herneming in het land een cincle zullen stellen aan 
het beslaan van de zwarte markt. 

De tijdelijke offers die aan het land worden opge­ 
legd en de hardnekkige pogingen die gedaan worden 
om hel welslagen van de prijspolitiek te verzekeren, 
zullen cens hun helooning vinden in een stabiele en 
gezonde munt. 

Op dit punt Ya11 onze uiteenzetting, raken wij aan 
hel vraagstuk. van het verband tusschen de finan­ 
cieele en de economische politiek. 

Op basis van het gemiddelde van .de jaren 1936- 
1938, bereikte hel indexcijfer van den omloop van 
muntstukken en bankbiljetten in Groot-Brittannië 
per September 1944 253, dil van de circulatie van 
chartaalgeld en bankgeld 199 en dit der groothan­ 
delsprijzen 165, 
In België bedroeg hel indexcijfer van den omloop 

tier muntstukken mi bankbiljetten 450, dal van den 
omloop van chartaal geld én bankgeld 349. Het is 
duidelijk dal men bij dergelijke dispariteiten in de 
monel.aire circulatie-niveau's geen hoop kon koesle­ 
ren om de groothandelsprijzen ongeveer op het 
indexcijfer 200 te _brengen zonder zijn toevlucht te 
nemen tot een onmiddellijk hlokkeercn van de 
koopkracht. 
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Cc blocage était d'autant plus indispensable que la 
proef nel ion étuit tombée en Belgique i, 11n niveau insi­ 
gnifiant el que le pays est condamné t1 une pénurie 
extrême de matières premiî-rcs et de produits alirnen­ 
Iaires, aussi longtemps que les importations n'attein­ 
dront pas plusieurs centaines rie milliers de tonnes 
par mois. 

Deux voies restaient ouvertes au pays. Celle de 
la passivité, de la facilité, laissant les prix s'établir 
en Ionction des, circonstances exceptionnelles du 
moment, ;'i savoir la surabondance ile moyens de 
paiements cl l'ahscncc presque totak- de mnrchau­ 
dises. 

L'autre méthode, au conf rain-, lïx1'. couragcusc­ 
ment Je hul t, allei11dre : la recherche d'un niveau 
de prix el clc salaires permettant de déprécier nu 
minimum le pouvoir d'achat du franc. La réalisation 
d'un lel bul requiert une s1~n,.rc politique d'assainis­ 
scment financier cl monétaire. 

§ 4. PRINCIPES DE L'ASSAINISSEMENT MONtTAIRE._ 

Après l'exposé d11 paragraphe précédent, il suffira 
de rappeler I rès hrihcrncn l les principes des opéra­ 
tions d'assuinisscrncut monétaire qui se sont dérou­ 
Iées au cours des· mois d'octobre cl de novembre 
1944 (1). 

Au début de septembre 1944 (2), la circulation des 
billets s'élevait :1 101 milliards de francs cl Ic chiîf'r« 
brul du pouvoir d'achat nominal (pièces, billets, 
comptes bancaires cl «omptcs d'épargne) ;'1 186 mil­ 
liards contre respectivement 22 rnilliards et 63 mil­ 
[iarrls en 1936-1938. Ainsi qu'il ressor] du parag raplu­ 
précédenl , ces niveaux {:laient beaucoup trop élevés. 
eu égard aux objectifs de la nouvelle politique rlr. 
prix el de salaires. 

Une grande pari ic du pouvoir d':whal était restée 
inactive an r-ou rs rlc loccupal ion. li était :i craindre 
que celle masse rcnlrû! brusquernenl dans Ic circuit 
monétaire. Tl s'j mposa il donc de hloquer immédia­ 
tentent une partie importante de re pouvoir d'achat, 
quitl« ;1 déterminer plue: lard de quelle façon elle 
serait résorbée. 

L'arrêté-loi du 6 or-tohre H>44 réalisa (·r.llc première 
r-lape. Une quanl iié de monnaie j11grc suffisante pour 
les besoins irnrnédints <ln pay~ fnl remise 011 lais;;fr 
en r-irr-ulafion , Le surplus fnt trnnsformé en avoirs 
tomporairemont indisponibles (40 p.r .) cl en avoirs 
rlMinilin~nwnl bloqués (60 p.c.). 

Les avoirs lnrnporai remont indisponibles gnrrlenl 

(1) On trouvera une rtescrlntton r!Nnillrc des dispositions d'as­ 
sajnissr•nwnf mnni'•l;i irp dans le '1111/Plin 1T'f11/nrma/inn ri 1/r nr,r11. 
111r11/11/ir111 rlr ln lfr111,111r .\'11tim1a/r r/1• /11•lr1ir1111• ,1,.. nnverubrn l'lV. 
(• Ln. réforme monöta.re •l et de frvrier 1!l45 (• Le développnment 
de l'assatntsscment monetntrc •). 
(2) Voir plus haut. png(•~ ,-,,, cl suivnntns 

1 Dit blokkeeren was des te meer onmisbaar, daar 
1 de productie in België tot èen onbeteekenend peil ,v~s 
1 
teruggcloopen en het land veroordeeld-is tot een gr.oot 
gebrek aan grond;;toffon en voedingsproducten van 
huitonlnndsehe herkomst, zoolnng de import niet 
meerdere honderdduizcnde tonnen per maand 
bereikt. 
Twee wegen bleven hel land open. Die van de 

passlvilcit - de gemakkelijkste - welke de prijs­ 
vorm ing laat geschieden in functie van de uitzonder­ 
lijke omstandigheden : de overvloed aan bctaalmid­ 
delen en de bijna volledige afwezigheid van 
g-occlerc11. . • 

D(~ andere methóde, daarentegen, stelt zonder 
aarzelen het Ic bereiken doel vast. Dit luidt : hel zoe­ 
kP11 van een prijs- en loonpeil dat de depreciatie 
van de koopkracht van den Irank tot een minimum 
bcperk t , Ter vt~rwezenlijking van dit doel moel 
Peltier een strenge lïnandccfo en monetaire sancc­ 
ring,spolitirk gcvolg1d worden .. 

. ' 
§ 4. PRINCIEPEN DER MONETAIRE SANEERINC. 

;\a de voorgaande ultocnzetting, zal een korte 
<1p:-1H11 mi ng n; n de prinoipcs dor· mouelai re sauce­ 
ri ngsopcrat ics, die plaats vonden in den loop van de 
mnnndcn Octobcr en November Hl44, vol slaan (1). 

l II hel begin van Scplombor 1944 (2), bedroeg de 
ri rr.ulnl ie der bunkhiljcttcn fr. 101 milliard en het 
bmto-r.ijf'er van de nominale koopkracht (munt­ 
stukken. hankhiljeUen, bank- en 'spaarrekeningen) 
fr. 186 milliard tegenover respectievelijk fr. 22 mil­ 
liard en fr. 63 milliard in 1936-1938. Zooals blijkt 
uit de vorige paragraaf', waren deze niveau's veel le 
hong rekening gehouden mei de dorïleinden van de 
nieuwe prijs- 1:n loonpolitiek. 

Een groot gcclccltc van de koopkracht was buiten 
tk11 omloo,p gebleven gedurende de bezetting. Rij­ 
g-r.,,olg, kern men zich er aan verwachten dat clic 
ma ssn erm::-;klaps in de circulatie zou temgkcercn. 
liet wi1:- dus noodzakelijk .aanstonds een belang­ 
.rijk deel van deze koopkracht le hlokkccrcn, terwijl 
men la Ier zou bcsl issen hoc zij zon geresorbeerd 
worden. 
De- Besluit-wet van 6 October 1944 verwezenlijkt 

dr-zc eerste etappe. Een hoeveelheid geld, die vol­ 
docnrle g-r.ac·ht werd om Ic voorzien in de onrniddel­ 
l ijke behoeften van het land, werd in omloop gelaten 
nf !N11g- in ci rculalie gebracht. Het overschot werd 
veranderd in tijdelijke onbeschikhnre (40 pCt.) en 
i11 dof initie] ,!.;ehlokl<ccrclc (60 pCt.) activa. 

De tijdelijk onhcsrhikbare activa behouden hun 

(1) ~fen vindt een nuvoertge beschrijving van de besohtkk'ngen 
rh-r n1nne1:1i1·c ~anr.erinl! in lwl Tijrlsd1rif1 Vf/(17' 1Joc11mcntolfr en 
l'norlil'/lli11(1 nm rfl' Y11/io1111lc /Jnn/i m,n nflr1i~ van November '1!)41, 
(, Sanccring der neldr.irr:nlatlc •l en van Fcbruar! Hl/,5 (« Het ver­ 
rter verloop van de sanMring rlcr geldcf rculntie •). 

(~) t'.ie hoven, hl7,. M en volgende. 
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leur caractère monétaire. Leur existence se justifie 
par le fait que le pays se trouve ternporairemeut dans 
une situation de péuurie el d'inactivité économique 
tout it fait exceptionnelle. Dans la mesure où la 
situation économique s'uméliore, les avoirs tempo­ 
rairement indisponibles sont remis en circulation, 
r·c qui permet de maintenir l'équilibre entre I'cxpan­ 
sion monétaire et la masse de biens disponibles. 

Les avoirs dr:finilin--ment bloqués disparaissent au 
corîtrulrc définitivcmont de la circulation. Les projets 
du Couvcrnement visent i'1 les résorber par l'impôt 
cl l'emprunt. U11 impôt spécinl s111· les b1>11Nices. 
revenus cl profils exceptionnels n~alis1;." au cours de 
ln g11crrc cl 11n impôt sur Je capital feront cou l rihur-r 
chaque eilo:en aux charges cle la guerre clans la 
mesure de ses poss ibil ilés ri de ,:a fortune. Les béné­ 
fices réalisés par des fonrnil11rc;: ou dPs prestations 

. ,'t l'ennemi seront cnl ièromcnt rc;;lil11é:-- ;1 la cnllPc­ 
tivité. A ceux qui u'auront pa;. d'impôts spf1·ia11x i'1 
payer on rlonl les impôts spéciaux seront. infrrie11ri­ 
aux avoirs bloqués, on demande une conhibutiou 
c11 transformant leurs avoirs bloqués en 1111 emprunt 
rlun type spécial. Le sacrifir-o demandé it relie rl.1s,c 
de citoyens revêt donc 1m c·nnwthc leruporni rc. LP11rs 
avoirs blnqués ne sont p;is perdus. Apr1~s 11n certain 
délai, ils les retrouveront sous la forme rlo fonds 
publics présentant tonics les r-n rnctérisf iqnes des 
c_m_rnmls ordinaires cl pouvant être lihrr-mcn t mobi­ 
lisés. 

On objecte parfois : bloquer Ic pouvoir d'achat 
revient à foire de la déllatio» cl les cxpfrienee,-; du 
passé onl démontré que la déf'Iat iou aboutit loujours 
;\ un échec. 

Les querelles de mots sont ]cc; plus vaiucs. l! ~'agi! 
de s'entendre sur la i-Ïg-nifical ion <111 terme " cl Nia­ 
l.ion "· 

Les ,-;r\ulcs expériencns rk dNlalio11 c·n1rr1111•;: :'1 
I' hen re aclucll« :-nul n~ll r.;: <le, cl Ml a I ions lcn tos cl 
progressive», qui provoqur-n! inév itnhlr-mr-ut nue 
bà j;::-;c ~y~I émat iep t('. et prolong-éc rlr-s prix. Un I Pl 
procérló c~I évidemment rlésnsl rcnx. Tl mainlicnl peu­ 
da11I des a nnées une atmosphère <le drprc:-:-ion frn­ 
nomiquc. 

La sol nl ion nclnpl<'<' clcpni~ la lihé rnl inu c~I lolnle­ 
ment rlifffrrnlr.. F.lle no vise 1111llrnw11I ù rnrncncr 
10s prix :1 lcu r 11in·:i11 de 1040. ;1 In ire po11r ainsi dire 
Ic conl rniro clc l'inflnlion. Pr-nrlant l'nl'c11palio11 alle­ 
mande les prix el lrs• salaire:- nnl (~I(: pnrli(~lkrnenl 
bloqués. S'il esl certain que les prix du marché noir 
doivent baisser, -- mais personne ne pn'li•ndrn q111· 
rol!c baisse constitue une mal heurcnsc politique ck 
d('flnl ion, -· C'.I que ccrlai11s prix doivent r~ln· IT\ 11~ 

r:ucc que lnu r.hn uss« e,I rlur- i, r]p, ph(~1,nmè•nr;; IPm­ 
porai rns de rnrelé, dc\ r1<11nhrr.11x prix nnl ;111 ronf ra i rn 
('.Ir\ an1énagr~ 1111 niveau cp1'ils nvuient ullciut. 

monetair karakter. Hun beslaan is gerechtvaardigd 
dooi· het feit dal het land zich tijdelijk is een excep­ 
tioneclc toestand van gebrek en economische non­ 
activiteit bevindt. Naargelang de economische toe­ 
slurul verbetert, worden de tijdelijk onbeschikbare 
activa weer in circulatie gebracht, en op deze wijze 
kan het evenwicht tusschen de monetaire expansie 
en de massa beschikbare goederen gehandhaafd 
blîjven. · 

De geblokkeerde activa, daarentegen, verdwijnen 
dcfinilicf uit de circulatie. De regeeringsprojecten 
willen deze wegwerken door belast ii1g en lcening. 
EP11 l'\ 1 ra-helusl ing op cle excepl ion ede inkomsten, 
\\ i11:-le11 Pli halp11 die i11 den oorlog verwezenlijkt 
w<•rcl,·n "" e1•11 belusl i 11g op het ka pi taal zullen ieder 
ln1rgcr in de male van zijn mogelijkheden en zijn 
vermogr-n dru-n hijrlragr-n lol cfo oorlogslasten. De 
~ iu~r.•11 \!'l'\\rï.enlijkl iugevolgo leveranties _..rn11 of 
pn'.slalic,; voor den vijand wllcn volledig aan de 
gcmr•1•11,;C'l1ap tc•r11ggeg1•n•11 worden. V a11 heli, ten­ 
slot ln. die geen extra-helast inp Ic betalen zullen 
lichbrn of wier ex Ira-belast injrou lager zullen 
zijn dan dl' ;:whlokkcPrdc activa, vergt men een bij­ 
drngc door 111111 geblokkeerd bczil in een leening van 
,•1•11 '<pedaal ly1w om IP zctlr-n , Het aan deze categorlo 
va 11 1>11 rgers g1·Haag_dc off er heel'! cl u~ een lijdc]ij k 
ku rak h-r. 111111 gd,lokkeerdc acli va ziju -niet ver­ 
loren. \a <'l'll zekeren lijd zullen zij die terugkrijgen 
in dP11 vorm mu OJH•nbarc cl'fcctcn die dezelfde 
karakl1·ri,;liek1•11 als de gr•wonc lccningcn zullen ver­ 
l1.11,m•11 en waarover vrijelijk zal k unncn beschikt 
worden. 

Vunk m·rpl mon op : hel hlokkccrcn van de koop­ 
kr;wh! kom! neer op lid teweegbrengen van een 
dl'l"lali1· e11 ,fr 011dcrvi111li11g- hcl'fl aangetoond dal de 
d1•fla!i1• ,;(C'Pd,; np een mislukking uitloopt, 

\Yrn,rd1·11lwisll'11 zijn echlr-r overbodig. Hel ga:11 
er c,111 hr-t e1•11;; Ic \HH'rl!'11 aangaande de bclcckcnis 
Yan d.,11 l<'l'lll « rlef'lat ic ». 

De {'('Il Î)!f' ddla I iqn·Ol'\TII d ic lot op heden beken ri 
zijn lwlrdf1•11 langzanw en gc'lcidclijkc deflaties die 
onvt-r-mijdol ijk 1·1·11 s>skrnali:<cl1c en langdurige 
dalinµ- dr-r prijzen 1<' voorschijn roepen. Deze 
ml'I horl« is va nzol f sprekend zr'Pr schadcl ij k. Zij hand­ 
liuu ïl gPrhrn·rnl,, jaren PPn atmosîccr van cconomi­ 
sclie depressie. 

Ik oplos:--î11g die si ntls dt• bevrijding werd aa11gc- 
11omp11 is grht~,,J verschillend. Zi.ï beoogt hcelcmaal 
11 irt h<'I h•r11ghre11gc11 va II de prijzen op hu 11 niveau 
van Hl40, d11,- nm zoo Ic 1.eggcn hel tegengestelde 
van inf'lali«. Tijdens dt· Duitscho bczcHing waren 
loonen 1:11 prijzen gedccllf'lijk gchlokkccrd. Indien 
het waar i~ dal de prijzen van de ï.Wf\l'lt• markt moe­ 
len dalen, - en nicmaurl zal beweren dal deze baisse 
1·1·11 ong-l'l11kkig,· drflalit•poliltck is, - en dat bepaal­ 
d10 prijz<'n 111orlcn ·1t<·rzicm worden daar hun stijging 
Ic "ijlC'n i;; nau I ijrlclijl;« schnnrschtcvcrsohijnselcn, 
zijn dnan·11lr)g<'11 laldjkc~ andcro prijzen gebleven op 
hel. peil !dat zi] bereikt hadden. 
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En Iait, la politique monétaire a stérilisé le pouvoir 
d'achat inactif; elle a évité qu'une inflation poten­ 
tielle ne se transforme tout ù coup en une inl'Jation 
effective, c' est-à-dire en une hausse in con trôléc des 
prix. On. voit, dès lors, qu'il était nécessaire d'nzlr 
rapidemcn t et d'une manière radicule. 

La politique monétaire actuelle évito donc Ions les 
inconvénients de la déflation lente. Elle permet, au 
contraire, une fois la contraction réalisée, de s'en­ 
gager dans la voie de I'expansion monétaire par 
Ic déblocage progressif des avoirs temporairement 
indisponibles dans ln mesure où l'exige la reprise de 
l'activité économique. 

§ 5. RESULTATS DES BLOCAGES MONnAIRES. 

Le moment est venu rie jeter un coup d'œil sur l~s 
· résultats des opérations monétaires d'octobre 1944. 

Les calculs concernant ces résultats (') constituent 
un travail délicat. Ils ont été faits de manière 11 
obtenir le chiffre exact des avoirs (empom irement 
indisponibles et définitivement bloqués. lis portent 
donc uniquement sur le pOu'Vriil' d'achat 'jl'(tppé prr.r 
la, réiorme monéuiire. Ils lont, par exemple, abstrac­ 
tion des follets non déclarés ou non échangés· (soît 
près de ·9 milliards de francs) et des comptes han­ 
caires libellés en monnaie étrangère, ,qui ne tombent 
pas sous l'application des dispositions de blocage, 
niais bien sous celle de la législation relative a 11 
change. .De plus, ces calculs se limitent. au pouvoir 
d'achat circulant et n'incluent. pas les compies 
d'épargne auprès de la Caisse cl'E,pargne et des caisses 
d'épargne privées. Enfin, en raison de certaines 
dispositions spéciales des arrêtés monétaires, les 
chiffres relatifs aux comptes bancaires libellés en 
francs belges comprennent les comptes re interban­ 
caires n, c'est-à-dire les avoirs et. avances des ban­ 
quiers belges et. des maisons-mères, succursales et 
filiales en Belgique, montants qui, en temps normal, 
ne sont pas compris d'ans les chiffres de la circulation 
monétaire. 

De tout. ceci résultent certaines rlivcrgenccs entre 
les chiffres commentés clans cc paragraphe et ceux 
mentionnés plus haut aux pages 54 cl ,snivantcs. 
Les différences de date expliquent également cer­ 
taines divergences : ici, il s'ngit de la situation au 
6 octobre 1944 et dans le ,paragraphe 2 du chapitre TV 
dr, la situation au début de septembre 1944. 

L'ensemble du pouvoir rl'nchat nominal brul, :\ 
l'exclusion des comptes d'épargne, se chiffrait au 

(1) ces cuicuis ont été effectués par Je Service des Etudes Eco­ 
nomiques de la Banque Nationale de 13olglque. Ils ont été partielle­ 
ment. puhllés dans le Buüelin. r/.'ln.fnrnwl/on, 1!l 1re Documcntntton 
de la nanq1.lc Nationale Ile /Jcl.qique de février 1045, dans un :Jl'ticle 
l nrltulé : "Le développement de l'assainissement monétaire,. 

ln feite heelt de monetaire politiek de non-actieve 
koopkracht gesteriliseerd ; zij heeft voorkomen dat· 
een potcntieelo inflatie zich eensklaps verandert in 
een effectieve inflatie, d.w.z. in een ongecontrô­ 
leerde prijsstijging. Men begrijpt dan ook dat het 
noodig was snel en radicaal te handelen. 

De huidige monetaire politiek vermijdt dus al de 
nadeelcn van de trage dellatic. Integendeel, eenmaal 
dat de contractie heeft plaats gehad, laat zij den over­ 
gang lol de monetaire expansie toc door middel van 
het geleidelijke vrrjmaken van de tijdelijk oübe­ 
sch ikbare activa naargelang de herneming van de 
economische activiteit zulks eischt. 

§ 5. RESULTATEN 
VAN DE MONETAIRE BLOKKEERINGSMAATREGELEH. 

Het oogcublik is gekomen om een blik Ic werpen 
op de resultaten van tle monetaire operaties van 
October Hl44. 

De berekeningen betreffende deze resultaten (1) 
zijn een delicaat werk. Zij zijn zoodanig uitgevoerd 
dat het nauwkeurige cijfer van de tijdelijk onbe­ 
schikbare en de definitief geblokkeerde activa ver­ 
kregen werd. Zij hebben dus alleen betrekking op 
de door de monetaire saneerituj gètrof Jen koopkracht. 
Deze berekeningen maken bijvoorbeeld abstractie 
van de niet aangegeven of niet uitgewisselde bank­ 
biljetten (Ier waarde ,,a11 circa Ir. 9 milliard) en van 
de bankrekeningnn ira vreemde valuta, welke niet 
vallen onder de toepassing van de blokkccringsbcpn­ 
lingen maar wel onder die vau de wetgeving op dr. 
valulacontrôle. Daarenboven beperken deze bereke­ 
ningen zich tot de in omloop zijnde koopkracht <.•n 
sluiten niet de spaarrekeningen in hij de Algnmcenc 
Spaar- en Lijfrentekas CJl de private spaarkassen. 
'i'cnslottc omvatten, wegens zekere speciale bepalin­ 
gen van de monela irc besluiten, de cijfers betref­ 
fende de bankrekeningen in Belgische franken ook 
rekeningen tusschcn de banken onderling, d.w.z. de 
activa Cil de voorschotten van de Belgische bankiers 
Cil de hoofdbuizen, hijhuiznn en filialen in België, 
welke bedragen in normalen tijd niet begrepen zijn 
in de cijfers van de monetaire circulatie. 
DiL is de oorzaak van bepaalde verschillen tusschen 

de in deze paragraaf gccornrncntccrdc cijfers en die 
wel kc boven, op blz. 54 011 volgende, vermeld zijn. 
Hel. verschil in de data legt eveneens sommige afwij­ 
kingen uil : hier betreft hel dr-n toestand per 6 Octo­ 
ber 1944 en in paragraaf 2 van hoofdstuk IV den 
toestand begin September 1944. 

liet geheel van de nomirralc bruto koopkracht, 
exclusief de spaarrekeningen, beliep per begin Sep- 

( t) Bedoelde herekaningen werden gemaakt door den Dienst 
voor Ei:onomisrl1e Studiën van de Nationale Bant, van België. Zij 
zijn g(,rleeltclijk irep11J,liceerd in liet Tijtl~chrlft uoor Documen­ 
tnti» I'//. Vnm'lirhli110 /1/1/1 1/.c Nrrllm111/r. f/flll/i l!(tn IJclgië, van 
Fehruari IO!i5, in een arttkel getiteld : • Het verder verloop van de 
saneer+ng der geldcirculatie •· 
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début ide septembre 1944 à 164 milliards, tandis que 
la même catégorie de pouvoir d'achat frappée par 
l'assainissement monétaire au 6 octobre 1944 s'élève 
seulement à 155 milliards. La différence provient en 
grande partie des billets non déclarés. 

Ces précisions étant données, voyons comment se 
présentent les résultats. 

tember 1944 fr. 164 milliard, terwijl dezelfde cate­ 
gorie koopkracht die getroffen werd door de mone­ 
taire· sancering op 6 Octobcr 1944 slechts fr. 155 mil­ 
liard bedroeg. Ilet verschil spruit groot en deels voort 
uil de niet verklaarde bankbiljetten. 
Tl_làns volgt een overzicht van <le resultaten. 

Tableau XXVII 1. Hésultats des mesures de blocage monétaire. 
Resuluüen. van cle. bloldœuingsmaalregelen. 

(Non compris les comptes d'épargne.) --:- (Estimation en milliards <le tranrs.) 
(Exclusief de spnarrekenmgen.) --· ·(naating in nuutaruen rranken.) 

Tabel X X VUL 

Soldes 
1 Monnaies 1et Billets comptes Comptes 

Banque courants bancaires Office . 1 billets du Banque libellés en 
Trésor. Nationale Nationale francs belges des 

1 

Total. 
- cle Belgique. de Belgique. (a). chèques 

Muntstukken - - - postaux. - 
en biljetten Biljetten, Rekening- Bank- - 

Nationale Poslcheck- Totaal. van de Bank van courant saldi rekeningen dienst. scnaudst.: België. Nationale in Belgische I 
Bank van franken (a). 
België. 

. 1 

Libre ... ... ... ... GJ 25,3 3,G ~,4 6,7 
1 

f>7,4 Vrij. 

r.o p. c. temporaire- r.o pct. tijdelijk on- 
inent indisponibles. - 26,5 - 10.n 1,? 39,1 beschikbaar. 

60 p. c. définitive- 60 pct. (lefinilicr gv- 
ment bloqués .. ... - 39,8 - 16,4 . 2,6 58,8 .blokkeerd. 

Total général. 6,4 
1 

91,6 ~.6 12,? 1 11,0 155,3 1 Algemeen totaal. 

(a) Y ccmpris les comptes intnrbancnirss l;bellés en francs 
belges. 

(il) Inclusief dt: rrke11ingf'n tusschen rie banken ultgedrukt in 
flclg-ischc rranksn. 

Ainsi qu'il ressort <lu tableau XXV111, l'ensemble 
du pouvoir d'achat fiduciaire et bancaire (à l'exclu­ 
sion des comples d'épargne) a été ramené de 
155,3 milliards de francs à 57,4 ·milliards. Comparé 
à la moyenne des années 1036-1938, calculée sui vaut 
la même méthode afin de rendre la corn paraison 
valable, l'indice du pouvoir d'achat 1ficlueiairc cL 
bancaire libre se situait, au lendemain des opérations 
d'assainissement à 121. Le total du pouvoir d'nchat 
fiduciaire et bancaire libre et temporairement indis- 

• ponible (destiné à devenir progressivement libre) 
atteignait l'indice·203. Ces chiffres mettent en pleine 
lumière le résultat favorable du blocage monétaire. 
Ils ne tiennent évidemment pas compte de I'cxpau­ 
sion du pouvoir d'achat depuis ces opérations. Nous 
en dirons u11 mot au chapitre suivant. 

Bien qu'il n'ait pas encore été possible de procéder 
à un calcul précis de l'effet des opérations moné­ 
taires sur les comptes d'épargne auprès de la Caisse 
d'Epargnc el des caisses d'épargne privées, on peut 
présenter, sous toutes réserves, les estimations sui­ 
vantes. Pour la Caisse d'Epargne et les caisses 
d'épargne privées, les avoirs immédiatement libérés 
s'élèveraient approximativement ?1 13,4 milliards el. 
1,4 milliard, les avoirs temporairement indisponibles 
à 2,2 milliards et 745 millions et les avoirs déf'initi­ 
vement bloqués à 3,3 milliards et 1,1 milliard. 

Zooals uit tabel XX VIII blijkt, is het. geheel van het 
chartaal geld en het bankgeld (exclusief de spaarre­ 
keningen) van fr. 155,3 milliard teruggebracht op 
fr. 57,4 milliard. Vergeleken met het gemiddelde der 
jaren 1936-1938, berekend volgens dezelfde methode 
om de vergelijking te doen opgaan, bedroeg hel. 
indexcijfer van het vtij.chartnul geld en bankgeld na 
de sanccringsopcratios 121. Het totaal van het vrij en 
lijdelijk onbeschikbaar (maar bestemd om geleide­ 
lijk vrij te komen) chartaal- en bankgeld bereikte 
het indcxcij fer 203. Deze cij fers stellen het gunstige 
resultaat van de monetaire operaties duidelijk in het. 
licht. Zij houden natuurlijk geen rekening met de 
kocpkracht-cxpansic sedert. deze verrichtingen. Dit 
zal in ]wt volgend hoofdstuk ter sprake komen. 

Ofschoon men nog geen nauwkeurige berekening­ 
heeft kunnen maken van de terugslagen van de 
monetaire operaties op de. spaarrekeningen bij dr 
Spaar- en Lijfrentekas en de private spaarkassen, 
kunnen loch de volgende schattingen, onder voor­ 
behoud, gegeven worden, Wat betreft de Spaarkas 
en de private spaarkassen, zouden de onmiddellijk 
vrij gemaaklc activa respectievelijk ongeveer fr. 13,4 
milliard en f,r. 1,4 milliard bedragen, de tijrlelij]; 
onbeschikbarc fr. 2,2 milliard en fr. 745 millioen en 
ide definitief geblokkeerde fr. 3,3 milliard en fr. 1,1 
millierd. 
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On arrive ainsi !1 la conclusion que le montant 
global de 177 milliards de francs de pouvoir d'uchat 
nominal frappés par l'assainissement monétaire se 
répartit comme suil (en milliards de francs) : 

Avoirs libres . 
Avoirs temporairemeutlndiponibles (40 p.c.). 
Avoirs bloqués (60 p.c.) . 

72,2 
{2,0 
63,2 

177,4 
(\OUS avons expliqué plus haut les raisons de la 

divergence entre le chiffre global de 177 milliards de 
francs de pouvoir d'achat nominal frappés par 
l'assainissement monétaire et le chiffre de 186 mil­ 
liards de pouvoir d'achat nominal brut cité au 
tableau XVI, _li la page 55. 

Si l'on Lient compte du Iail que celle divergence 
provient en grande partie des billets non déclarés, 
dont la grosse majorité peul être considérée comme 
définitivement éliminée, et abstraction faite de cer­ 
taines divergences de détail dans les chiffres, 011 

constate que le montant global du pouvoir d'ac:hal 
libre a été ramené de 186 milliards en septembre 1~44 
il 72 milliards (chiffre approximaûl) en novembre 
1944, contre 63 milliards en 1936-1938 et 64 milliards 
en mai 1940. 

Remarquons encore que les 42 milliards davoirs 
temporairement indisponibles constituent un pré­ 
cieux instrument de politique monétaire, permettant 
de libérer le pouvoir d'achat en fonction des nfrcs­ 
sités économiques. Telle est la Wehe du Comité de 
Déblocage. Sans pouvoir citer de chiffres lout ù fai! 
précis, on peut estimer qu'à fin avril 1945 il avait 
P!é débloqué en tout, approximativement, 3,5 mil­ 
liards de francs, dont 1.200 millions par le Comilé 
,Ic Déblocage. 

LP,- avoirs dóîinilivcmcnt bloqués, enfin, s'élè.•vcnl 
;1 63,2 milliards. [ls seront résorbés par I'cnscmhlc 
de,- projets fiscaux el parT'emprun t. 

§ 6. ACHEVEMENT DE L'ASSAINISSEMENT MONIËTAIRE 
ET FINANCIER. 

~ails anl.iciper sur le chapitre sui vanl., <lans lequel 
11011s donnerons un hrcf aperçu de la situntion moné­ 
taire d financière actuelle, il nous faut terminer l_c· 
présent chapitre par ln mention des mesures propo­ 
sécs pour mener lassninissemcnt ;\ bonne fin. 

c(~S IIWSlll"CS COllCCl'llHIII lrs 40 p.c. Icmporairemcn l 
indisponibles, les 60 p.c. bloqués, la sif ualion de la 
Banque Nationale de Belgique cl la delle-publique. 

De quoi I'Elat dispose-I-il po11r assainir ln situation 
de la Banque Nationale de Belgique cl pour diminuer 
la del Ie publique P 

Les divers 11f11m.e11fs <li.sponibles sont ks suivants : 

1° l'ensemble de créances, biens et services qui 
seront récupérés sur l'Allemagne; 

Op deze wijze komt men tot de conclusie, dal hel 
globaal bedrag van fr. 177 milliard door de monetaire 
sancering- getroffen nominale koopkracht ab, volgt 
verdeeld is '(in millinrden Irankcn) : 
Vi-ije activa . .. _ 72,2 
Tijdelijk onbcschikbare activa (40 pCt.) 42,0 
Geblokkeerde activa (60 pCL) . 63,2 

177,1 

Boven hebben wij de redenen van de afwijking 
verklaard tusschcn het globale cijfer van fr. 177 mil­ 
liard nominale door de monetaire snneering getroffen 
koopkracht en hel cijfer van fr. 188 milliard nomi­ 
n ale bruto koopkracht dal: aangegeven werd in 
labo! XVI, op bladzij de 5~ .. 

Als men rekening houdt met het feil dat deze af'wij­ 
ki11g grnolendccls voortkomt van de niet aangegeven 
bankbiljetten, wanrvan het grootste deel als. definitief 
uitgeschakeld kan beschouwd worden, en abstractie 
gemaakt van detailafwijkingen in de cijfers, dan steil 

· men vast dal het globaal bedrag vrije koopkracht vau 
fr. 186 milliard in September 1944 teruggebracht 
werd op fr. 72 milliard (benaderend cijfer) in Novem­ 
bcrJ.944, tegenover l'r. 63 milliard in 1936-1938 en 
fr·. 64 milliard in Mei 1940. 

Mcrlwn wij nog op dal de fr. 42 milliard Lijdelijk 
onbcschikbare activa een kostbaar instrument voor 
de monuluire pol ltiek bcl.cekcncn , daar hel de ".l'Ïjg-c­ 
ving van de koopk rncht in Iunctie van de cconomi­ 
sclH~ noodwendigheden mogelijk maakt. Dal is de 
laak van den Dienst voor Dcblocagc. Zonder dnl 
gclwcl l\illlWk<furigc cijl'ers kunnen versterkt wor­ 
den, kan men .aannemen dat cincle April 1945 onge­ 
veer f'r. 3,5 milliard in l.olnal gedeblokkeerd waren, 
waarvan ongeveer f-1'. 1.200 millioon door den Dienst 
voor· Deblocage. 

De definitief geblokkeerde activa, tenslotte, belon­ 
pen fi'. 63,2 milliard. Zij zullen wegge,verkt worden 
door d.c fiscale projecten en door lccrringcn. 

§ 6. VOLTOOIING VAN DE MONETAIRE EN FINANCIEELE 
SANEEJIING. 

Zonder vooruit Ic loopcn op hel volgend hoofd- 1 

:,;!11k, waarin wij een kort overzicht. geven van de 
ltlfidigc monetaire eu f'inancicclc situatie, moeten 
wij dit. hoofdstuk besluiten ni'cl de vermelding van 
de voorgcslelcle mani regelen om de sanccring tol een 
goed cincle le brengen. 

Bccloelclc maalregch-11 betreffen do Lijdelijk onbc­ 
schikbnrc 40 pCL, de g·chlokkccrdc 60 pCt.., den loc­ 
stand van de Naliorllllc{ Bi111k van België en tic open· 
hare schuld. 
Waarover beschikt de Staal. om den toestand van 

de Nationale Dai1k van België gczo11d le maken en de 
openbare schul1tl le verminderen il 

De duserse tel' beschil,ldrig staande elementen zijn 
de volgende : 

1 ° het geheel van schuldvcrderingen, goederen en 
: diensten die op Duitschland zullen verhaald worden; 
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2° Ic montant des billets de la Banque Nationale de 
Belgique 11011 ch~darh conformément aux disposi­ 
tions de I'urrêté-Ioi dt1 6 oetobre 1944 relatif aux 
hillcts de la. Banque Natioualc de Belgique el aux 
dépôts d'argent libellés en monnaie nationale 
(art. 1); 
3q la contrevaleur des titres non déclarés confer­ 

rnément aux dispositions de l'arrêté-loi du 6 or-to­ 
bre 1944 relatif au rcrcm:crncnl cles tif res heljres el 
étrungers: 

4• Ic bénéfice rt"·s11lta11L de la róóvnluation de 
l'encaisse-or de la Banque Nntionalc de ficlgiq11c, soit 
10.493.183.326,17 [rnucs: 

5'' la contrevaleur des biens ennemis cl des biens 
des inciviques, hiuns qui seront conf'isqués au profil 
de l'Etat; 

6° le produit de· l'ensemble des mesures fiscale>' 
sp1'.!ciale;; proposées !par le Couvcrnemcut : 

a) impôt de 100 p.c. sur k,: h1~11élïr:Ps résultnnt d1· 
prestations il l'ennemi; 

[)) impôt extraordinaire sur les bénéfices, revenus 
cl profils exceptionnels n~alisés c11 période de 
guerre; 

c) impôt sur le capital. 

11 est évident que, pour la plus grande partie, celle 
masse <le manœuvre 11c sera disponible qu'après u11 
délai. assez long. 

Les mesures concernant les 40 p.c. temporairement 
indisponibles et les 60 p.c. bloqués auront, au con­ 
trai re, un effet immédiat. 

Les, 40 p.c. temporuirerncnt indisponibles seront 
progressivement libérés, duns la mesure où I'uug­ 
mcntatiou des importations et l 'expunsion de l 'ucti­ 
vilt; économique permettront un relèvement du 
niveau du pouvoir d'achat. 

De plus, il est proposé de transformer les 40 p.c. 
temporairement indisponibles sur compies spéciaux 
de billets en compies de dépôl. Ce transfert compen­ 
serait Ja dirn inution des dépôts résultant des mesures 
relatives aux dépôts définitivement bloqués (60 p.c.). 

En cc qui concerne les a vnirs bloqués (60 p.c.), il 
est stipuló par l'a rrêlé-Ioi Ju 6 octobre 1944 que leur 
<• aff'er-Iatiou ... sera réglée ultérieurement par la loi " 
(art. 17). · 

Le projet du Gouvernement préconise leur couso­ 
lidutiou c11 un emprunt d'un cara<"lörc spfrial. Les 
l.il.rcs de c·el. emprunt seront 11lilis1::, par les contri­ 
hunhlcs pour Ic paiement des impôts spéciaux prévus 
par les projets fiscaux. Les Litres. excédentaires, qui 
·11'nmonl pas él.é résorbés par les impôts, deviendront 
après un certain délai des fonds d'Etat d'un type 

2'' hel bedrag der biljetten van de Nationale Bank 
n111 België die niet aangcgc\1-Cll werden overeenkom­ 
slig de bepalingen vuu de Besluit-wel van 6 October 
1944 met betrekking tol de biljetten van de Nationale 
B,111k van België en de gclddeposlto's in nationale 
munt (art. 1); 

3'' de tegenwaarde van de effecten die niet. aangc­ 
geven zij II in overeenstemming met de bepalingen 
van -de Besluit-wet van 6 Oclober 1944 betreffende Je 
Bcluîselic Cil vreemde elf ectcn ; 

" '- . 

4'' de mecrwunrde voortvloeiend uit de herschat­ 
ting van den goudvoorraad van de Nationale Bank 
van België, nl. fr. 10.493.183.326,17; 

5" 1.k legen waarde van de goederen van den vijand 
en van de personen met onvudcrlandsch gedrag, 
welke: goederen ten prof'ijtc van den Staat in beslag 
rnlk11 worden genomen; 

. 6"' hel prntf'uct van de gezamenlijke door de 
llt-g1'.t'.ri11g voorgcsf cldc speciale l'iseale mnatrogclcn : 

a) belasting van 100 pCt. up de winsten voort­ 
~p1·u ilcntl uit leveranties aan en prestaties voor den 
vijurul ; 

IJ) extru-hclnsl.ing op de cxceptioneclc winsten, 
inkomsten 1'11 balen die in den oorlog verwezenlijkt 
zijn; 

c) belasting op het kapitaal. 

llel is duidelijk dat het grootste gedeelte van deze 
massa eerst 11a een betrekkelijk langen termijn 
hcsch ik baar zal komen. 

Daarentegen zullen de maatregelen betreffende de 
40 pCL lijdelijk. onbcsch ikbarc eu de 60 pCt. geblok­ 
kccrrlc midtlclcn een onmkklellijk effect hebben. 
De f.ijdclijk on beschikbare 40 pCt. zullen geleide­ 

lijk Yrijgegevc11 worden, naargelang de toestand van 
dc11 invoer en de expansie van de economische acti­ 
vil cil een vermeerdering van het. volume der koop­ 
k rnch t zullen toelaten. 

Duurcnhovcn is ecu voorstel gedaan om de lijde­ 
lijk unhcschi k bare 40 pCL op speciale rckenin­ 
geJJ-biljdkn om Ic zetten in deposito-rekeningen. 
Deze overdracht zou de vermindering van de depo­ 
sito's, die een gevolg is van de maatregelen betref­ 
Icndc de dcfi nit id gcblok keerde deposito's (60 pCt.), 
compcnsecren. 
Wal <k gchlokkecrde activa betreft (60 pCt..), · 

bepaalt de Besluit-wet van 6 October 1944 dat hun 
"IH'i-lernming- later bi] rie wel. (zal) worden geregeld » 
(n rt. 17). 

Mel voorstel van de regcering stelt hun consolida­ 
i ic voor in een leening die een speciaal karakter zal 
rlragc11. De effecten van die lccuing zullcns door de 
bc!nstingsclurlcligcn voor de belaling van de speciale 

. hi,i de fiscale ontwerpen voorziene belastingen gc­ 
hruikt worden. De overblijvende effecten, die dus niet 
door de belastingen opgeslorpt zijn, zullen no een 
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courant. Les détenteurs de ces titres ne subiront donc 
aucune ,perte. 

Finalement, le résultat des différentes opérations 
sur les 40 p.c. et les 60 p.c. se présentera comme suit. 

Aucune modification n'est apportée au statut des 
40 p". c. temporairement indisponibles sur comptes de 
dépôt de toute espèce. 

Les 40 p.c. ·et les 60 p.c. des comptes spéciaux de 
billets sont cédés à l'Etat, deviennent une créance 
de l'Etat sur la Banque Nationale de Belgique et sont 
disponibles pour l'assainissement de la situation de 
cette institution. En compensation des 40 1p.c. des 
comptes spéciaux de billets· qui lui sont cédés et qui 
sont transformés en compte de dépôt, l'Etat remettra 
des certificats de Trésorerie aux institutions de dépôt; 
celles-ci ouvriront un compte de dépôt temporaire­ 
ment indisponible d'un montant correspondant en· 
faveur des détenteurs d'anciens comptes spéciaux de 
billets temporairement indisponibles cédés à I'Etat. 
Les 60 p.c. bloqués des comptes spéciaux de billets 
sont transformés en un emprunt et deviennent une 
dette <le l'Etat à l'égard des particuliers. Ces deux 
opérations se soldent par une augmentation <le la 
dette publique que. l'on peut estimer très grossière­ 
ment à une soixantaine de milliards. 

Enfin, les 60 p.c. bloqués des comptes de dépôt 
sont égálement transformés en un emprunt, d'où il 
résulte une augmentation de la delle publique Loule­ 
fois compensée par un montant équivalent de certi- · 
Iicats de Trésorerie que les institutions de dépôt, 
libérées de leurs obligations envers leurs déposants. 
remettront. à l'Etat. 

Finalement, l'Etat disposera d'une créance d'une 
soixantaine de milliards sur la Banque Nationale de 
Belgique, à laquelle viendront s'ajouter le bénéfice 
résultant de la réévaluation de l'encaisse-or et les 
billets non déclarés. Ces disponibilités permettront 
d'assainir la situation de la Banque Nationale de 
Belgique. · 

Mais, d'autre part, la dette publique aura augmenté 
d'une soixantaine de milliards. Cette augmentation 
sera cependant 1progressivemenl résorbée dans la 
mesure où les litres d'emprunt émis seront utilisés 

· pour le paiement des impôts exceptionnels. 

bepaalden termijn staatsfondsen van een gebruike­ 
Jijk type worden. Dus zullen, ~le houders van deze 
effecten geen verlies lijden. 

Tenslotte zal hel resultaat van de diverse operaties 
op de 40 pCl. en de 60 pCt. e1· als volgt uitzien. · 

Geen enkele. verandering is aangebracht aan het 
statuut van de tijdelijk onbeschikbare 40 pCt. der 
deposito-rekeningen van welken aard ook: 

De 40 pCt. en de 60 pCt. del' speciale rekeningen. 
biljetten worden aan den Staal afgestaan; worden 
een schuldvordering van den Staat op de Nationale 
Bank van België en zijn beschikbaar voor de sanee­ 
ring van den toestand dezer instelling. Als compen­ 
satie voor de 40 pCt. {Ier speciale rekeningen-biljetten 
die hem af gestaan zijn en die tot doposito-rekoningen 
worden omgevormd, zal de Staatschatkistcertificaten 
overhandigen aan de deposito-instellingen: deze zul­ 
len, ten bedrage vau de afgestane speciale rekenin­ 
gen-biljetten een tijdelijk onheschikbare deposito­ 
rekening openen ten voordeclc van de houders 
van de lijdelijk onbcschikbare en aan den Staat 
afgestane speciale rekeningen-biljetten. De geblok­ 
keerde 60 pCL. van de speciale rekeningen-biljetten 
worden in leening -omgezet en zijn al-dus een 
schuld van den Staat ten overstaan van de particulie­ 
ren. Deze twee operaties betcekenen dus een verhoo­ 
ging van de openbare schuld, die men grosso modo 
op fr. 60 milliard kan schatten. 

De geblokkeerde 60 pCt. van de deposito-rekenin­ 
gen zijp. eveneens omgezet in ceri leening, waaruit 
een verhooging van de openbare schuld voortspruit, 
die echter gecompenseerd wordt door een gelijkwaar­ 
dig bed-rag aan schatkistcertificaten die de deposito­ 
instellingen, bevrijd van, hun verplichtingen tegen­ 
over hun deponenten, aan den Staat zullen terug­ 
geven. 

Tenslotte zal de Staal over een schuldvordering 
van ca. fr. 60 milliard op de Nationale Bank van 
België beschikken. Bij hel bedrag dient nog gevoegd 
le worden : de winst voortspruitend uit de her­ 
schatting van den goudvoorraad en de niet aange­ 
geven biljetten. Dit alles zal de sanecring toelaten 
van den toestand der Nationale Bank van België. 

Van de andere zijde zal echter de openbare schuld 
met ongeveer fr. 60 milliard verhoogd zijn. Deze 
toename zal evenwel geleidelijk geresorbeerd wo~den 
naarmate de 'uitgegeven effecten van de leening zul­ 
len aangewend worden ter betaling van de extra­ 
belastingen. 
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CHAPITRE VI. 
, 

LA Sl'l1UA'fION lUONÉ'fAIRË· E'l' FJNANCIRUE 
DEPUIS LA LIJ.mltA'l'JON . 

'Err LES llliSUlÙ:S D' ÀSS~\lNISSKlUlfä'i'. 

• Ce rapport serait incomplet, s'il ne donnait pas un 
bref aperçu de l'évolution de la situation .ruonétaire 
et financière depuis la libération. 

On y trouvera, en même temps, quelques indica­ 
tions concernant la participation de notre pays ù 
l'effort de guerre allié. 

SECTION J. 

PARTICIPATION DE LA BELGIQUE A L'EFFORT 
DE GUERRE ALLIÉ. 

La Belgique participe à l'effort de guerre des 
Nations Unies en vue de poursuivre la lutte contre 
l'ennemi commun. 

A cet effet, elle a notamment conclu des accords 
avec les Etats-Unis (et le Royaume-Uni. L'idée de base 
de ces accords est que chaque pays met tl la disposi­ 
tion de ses alliés, à titre de contribution .'1 l'effort de 
guerre, les produits et les services qu'il est le plus 
apte à fournir, · 

Quatre accords principaux régissent les relations 
de la Belgique avec les Etats-Unis et la Grande­ 
Bretagne en matière de fournitures et prestations de 
services aux armées. 

Un accord de prêt et bail (Lend-Lease Agreement) 
a été conclu avec les Etats-Unis, le 16 juin Hl42. Il a 
été complété le 30 janvier 1943 par un accord de 
prêt et bail en retour (Reverse Lend-Lease). 

Un accord d'aide mutuelle (Mutual Aid Ag reement) 
est intervenu entre la Belgique et la Grande-Bretagne, 
Ic 17 août 1944, avec effet rétroactif au I" juin 1944. 

Enfiri, un acco~·d du 27 mai 1944 entre le Comman­ 
dement Suprême des Forces alliées (S.C.A.E.F.) el 
le Gouvernemen L belge détermine les modalités d'ap­ 
plication de ces différents accords pour hi póriodc 
pendant laquelle la Belgique est zone militaire. 

§ 1, BELGIQUE• 11:!TATS•UHIS, 

A. - Loi de prêt et bail (Lend-Lease Act), 

L'accord de prêt et bail conclu le 16 juin 1042 entre 
le Gouvernement belge el les Etals-Unis se situe (lans 
le cadre de Jo. loi de prêt et bail. Destinée à assurer la 

HOOFDSTUK Vl. 

l)E iUÖNE'f AIUE EN l'JNANCIEELE TOESTAND 
SINDS DE BE\'ltJJDJNG EN DE 
SA;sEERINGSiUAATRJi~Gl:LEN. 

Zonde!' een kort overzicht van de evolutie van den 
monetairen en Iinancieelcn toestand sinds de bevrij­ 
ding ware dit verslag onvolledig. 
Tegelijkertijd bevat 'het enkele aanduidingen no­ 

pens de bijdrage van ons land lot de oorlogsinspan­ 
ning dor geallieerden. 

1· SECTIE. 

,!3IJDRAGE VAN BELGII! TOT 
DE OORLOGSINSPÁNNING DER GEALLIEERDEN. 

België neemt deel aan de oorlogsinspanning van 
de Vereenigde 'Naties met het oog op de voortzetting 
van den strijd tegen den gemeenschappelijken 
vijand door levering van goederen en verstrekking 
van diensten aan de geallieerde legers. 
Daartoe heeft het met de Vereenigde Staten en met 

Groot-Brittannië overeenkomsten gesloten. De grond­ 
gedachte van die overeenkomsten is dat elk land, bij 
wijze van bijdrage lol de oorlogsinspanning, de pro­ 
duclen en diensten, die het meest geschikt is om Ic 
verstrekken, Ler beschikking van zijn geallieerden 
slel t. 

Vier hein ngrij ke akkoorden beheerschen de be­ 
l rekkingen van België met de Vereenigde Stalen e11 
Groot-Briltannië wat betreft leveringen en dienst­ 
prestaties aan de legers. 
Een Leen- en Pachtakkoord (Lend-Lease Agrec­ 

mon l) werd met de Vereenigde Stalen gesloten op 
16 Juni 1942. Het werd op 30 Januari 1943 aange­ 
vuld door een Leen- en Pachtakkoord betreffende 
tegenprestaties (Reverse Lend-Lease). 

Een overeen komst . tot onderlinge h ulpverlce­ 
n ing (Mutual Aid Agreement) kwam tot stand tus­ 
xchen België en Groot-Brittannië op 17 Augustus 
1944, met lerugwerkende kracht lot 1 Juni 1944. 
Tenslotte bepaalt een overeenkomst van 27 Mei 

1944 tusschcn het Oppercommando der Geallieerde 
Strijdkrachten (S.C.A.E.F.) en de Belgische regce­ 
ring de tocpassingsmodaliteitcn dezer verschillende 
akkoorden voor de periode gedurende dewelke België 
militaire zone is. 

. § 1. BELGlt•YEREEHIGDE STATEN. 

A. - t.een- en Paohtwst (&.end-Lease Act). 

Hel or 16 Juni 1942 tusschcn de Belgische regcc­ 
ring en de Vereenigde Staten gesloten Leen- en Pacht­ 
uk koord valt binnen het bestek van de Leen- en 
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Elle autorise le Président des Etats-Unis ît céder, 
prêter ou donner en location toute chose, tont service 
ou toute information destinée à la défense d'un pays 
dont la défense soit considérée par le Président 
comme vitale pom· celle des Etats-Unis eux-mêmes . 

Le Lend-Lease Act donne fous pouvoirs au Prési­ 
dent quant aux termes et conditions de ces cessions. 

. Le texte est à dessein extrêmement large. Il ne se prêle 
pas au résumé. En voici la traduction presque 
littérale : 

défense des Etats-Unis, cette loi a été adoptée par le I Pachtwet. Bestemd om bij te dragen tot de verde­ 
Congrès américain le 11 mars 1941. diging van de Vereenigde Staten, werd déze wet door 

i het Amerikaansch Congres gestemd op 11 Maart 
1 1941. . . . . 

Zij machtigt den President der Vereenigde Stalen 
tot cessie, leening en verhuring van elke zaak, elken 
dienst of elke informatie bestemd tot teweerstelling 
van een land, waarvan de verdediging door den Pre­ 
sident als vitaal -beschouwd wordt voor de veiligheid 
'van de Vereenigde Staten zelf. · 

De Lend-Lease Act verleent den President alle 
macht met betrekking tot het vaststellen van termij­ 
nen en voorwaarden dezer cessies. De tekst is met 
opzet zeer ruim opgevat. Hij kan moeilijk samen­ 
geval worden. Ziehier de nagenoeg letterlijke ver- 
taling : · 

<, Les termes et conditions auxquels les pays étran­ 
gers recevront l'aide autorisée seront ceux que le 
Président jugera satisfaisants et les compensations 
pour les Etals-U nis pourront consister en paiement, 
ou bien en restitution en nature ou propriété, ou 
encore en tout autre avantage direct ou indirect que 
le Président estimera satisfaisant. » 

Ces deux éléments, droit. de cession à l'étranger­ 
compensation large el non-précisée à dessein, contien­ 
nent toute la philosophie du Lend-Lease. Les Etats­ 
Unis décident de céder, prêter, louer tout ce qui peul i 
être utile, indirectement, à leur défense propre et ils ' 
évitent soigneusement de faire naître la notion de 
c< dette de guerre)), tout en envisageant des compen­ 
sations. 

Le pays bénéficiant de ces prestations ou de ces ser­ 
vices n'est donc pas débiteur de leur contre-valeur au 
pays qui les fournit, comme le serait un emprunteur 
pour le montant qu'il a emprunté. Il y aura simple­ 
men l lien, pl us tard, de négocier les conditions et lo 
forme dei, compensations envisagées à la lumière de 
l'importance de cette aide etde la situation économi­ 
que générale. 

Une fois nanti de ces pouvoirs, le Président des 
Etats-Unis a conclu des accords de Lend-Lease avec les 
nations en lutte contre l'Allemagne. Tous ces accords 
ont un contenu analogue. 

B. -- Accord Lend-Lease avec la Belgique (16 Juin 1942), 

Le préambule fixe deux points importants : 

1) Le Président déclare qu'il a décidé que Ja défense 
de la Belgiq uc con trc l'agression est vitale pour la 
défense des Etals-Unis. · 
2) Il déclare que les termes el. conditions auxquels 

« De termijnen en de voorwaarden met inachtne­ 
ming waarvan de vreemde landen de toegelaten hulp 
zullen ontvangen zijn die welke de President bevre­ 
digend acht en de compensaties voor de Vereenigde 
Staten mogen geschieden in den vorm van betaling, 
Ófwel in den vorm· van teruggave in natura of in 
eigendom, of ook nog in den vorm van elk ander 
rechtstrecksch of onrechtstreeksch voordeel dat de 
President bevredigend acht. n 

Deze twee elementen : recht van cessie aan het 
buitenland blanco's ruime en opzettelijk niet nauw­ 
keurig omschreven compensatie, duiden den waren 
zin van de Leen- en Pachtovereenkomst aan. De 
Vereenigde Stalen besluiten lot cessie, leening en ver- 

. huring van al hetgeen onrechtstreeks van nut kan 
zijn voor hun eigen verdediging, terwijl zij zorgvul­ 
dig het begrip (( oorlogsschuld» vermijden, ofschoon 
compensaties in overweging genomen worden. 

Hel deze prestaties of deze diensten genietend land 
is dus niet de tegenwaarde ervan verschuldigd aan 
hel land dat presteert, zooals een ontleener het ont­ 
leende bedrag zou verschuldigd zijn. Alleen moet er, 
later, over de voorwaarden en. den vorm van de in 
overweging genomen compensaties . onderhandeld 
worden, met· inachtneming van de belangrijkheid 
van deze hulp en van den algemeen economischen 
toes tand. 
Eens bekleed met deze macht, heeft de President 

der Vereenigde Staten Leen- en Pachtovereenkomsten 
gesloten met de naties die in den strijd tegen Duitsch­ 
land gewikkeld waren. Al deze overeenkomsten heb­ 
ben een analogon inhoud. 

B. - Leen- en Pachtakkoord met België (16 Juni 1942), 

ln de preambule worden twee belangrijke pun Len 
vastgesteld : ~ . 

1) De President verklaart de verdediging van Bel­ 
gië tegen de agressie van vitaal belang voor de verde­ 
diging der Vereenigde Staten, 

2) Hij verklaart dat de termijnen en voorwaarden 



[ ö3 ] h7 

la Belgique recevra l'aide promise ainsi que les com­ 
pensai ions ducs aux Elats-lJois 11c pourron t être déter­ 
minés que plus tard, c'est-fi-dire lorsqu'il sera possible 
tic les formuler i1 la lumière des événements et cir­ 
constances, compte tenu des intérêts mutuels des deux 
pays et de la nécessité de promouvoir et <l'assurer la 
paix. 

L'accord comporte huil articles dont voici l'essen­ 
tiel : 

1. Les Etats-Unis apportent leur aide il la Belgique 
sur la bas_c de la loi de prêt et bai 1. De son côté, k 
Gou,·cmemcnl belsre s'en°,irre à collaborer à l'effort de 0 0 0 

guerre américain en Iournissunt les produits, services, 
Iacilités ou informations qu'il serail en étal de pro-· 
curer. 

2. La Helgiq11e ne cèdera point cc qu'elle a reçu en 
Lend-Lease sans accord préulublc des Elah-Unis. Elle 
n'en permettra l'usage qu'à ses roprèsenfants off'i­ 
ciels, Iouctionnaircs ou commettants. 

3. La Belgique devra restitue!' ce qu'elle a reçu, de· 
la façon que déterminera le Président Jes Etals-Unis. 
Elle ne sera toutefois pas tenue de restituer cc qui 
aurait été détruit, perdu ou consommé. 

4. Pour l'estimation finale des compensations ducs 
aux Etals-Unis par la Belgique, il sera tenu compte 
de ses diverses fournitures ou prestations. 

5. Le règlement final des compensations que 1· 
Gouvernement belge procurera aux Etats-Unis pou 
l'aide donnée en vertu de I'Acte au Congrès du 
11 mars 1941 devra être de nature ù ne pas troubler 
le commerce entre ces deux pays mais au con traire 
à promouvoir des relations économiques profitables 
aux deux parties. Cc règlement devra s'intégrer dans 
le cadre des mesures qui seront prises plus lard en 
vue d'établir et d'améliorer les relations économiques 
entre tous les peuples. 

C. ~ Acçord de prêt et bail en retour (Reverse Lend-Lease 
du 30 janvier 1943). · 

Lorsque les Etats-Unis entrèrent en guerre, les 
dépenses considérables qu'ils effectuaient en Grande­ 
Bretagne pour le logcmcn L et l'entretien de Ieur. 
armées les incilèren] à compléter leurs accords lend­ 
lease par des accords de reverse lend-leasc qui déter­ 
minent les principes et les modalités de l'assistance 
à recevoir par les Etats-Unis. 

mils inachLncming waarvan België de beloofde hulp 
zal bekomen, alsmede de aan dé Vereenigde Staten 
verschuldigde' compensaties, slechts later kunnen 
worden bepaald, dat wil zeggen wanneer ze zullen 
kunnen gcf orrnulecrd worrlen in het licht van de 
gebeurtenis-sen en de omstandigheden, rekening 
gehouden met de onderlinge belangen van beide lan­ 
den alsmede met de noodzakelijkheid den vrede te, 
bevorderen en· le verzekeren. 

Het essentieele van het akkoord, dat acht artikelen 
beval, is het volgende : 

1. De Vereenigde Statenkomen België ter hulp op 
grondslag van de leen- en pachtwet. Harerzijds ver­ 
bindt de Belgische regcering zich er toe aan de Ame­ 
rikaanschc oorlogsinspanning- mede te werken door 
het leveren van de producten, diensten, faciliteiten 
of inlich tin gen welke· zij in slaat mocht zijn te ver­ 
schaffen. 
2. België zal· datgene wat het i•n len'd-Iease heeft 

on l vangen niet afslaan zonrler voorafgaandelijk 
akkoord van de Vereenigde Stalen. Het zal enkel hei 
gebruik daarvan toelaten aan zijn officieele verte­ 
gcnwoordigcrs, ambtenaren of committenten. 

1 

3. België zal hetgeen het ontvangen heeft moeten 
teruggeven oil de wijze clic dom: den President der 
Vereenigde Staten wordt bepaald. Het zal echter niet 
cr toc gehouden zijn terug te geven wat vernield, ver- 
loren of verbruikt mocht zijn. · 

-4. Voor de elndschatting van de door België aan 
de Vereenigde Stalen verschuldigde compensaties, 
zal rekening gehouden worden met zijn verschil­ 
lende leveranties. of prestaties. 

5. De slotregcling vain de compensaties welke de 
Belgische regcering aan de Vereenigde Stalen zal 
vcrschaf'Icn, voor de op grond van de akte van het 
Congres dd. 11 Maart 1941 verstrekte lnjlp , zal van 
dien aard moelen zijn dat zij den handel tusschen die 
beide landen niet verstoort, doch integendeel econo­ 
rnischc betrekkingen welke voor beide; partijen voor­ 
dcelig ójn bevordert.. Deze regeling moet gernte­ 
greerd worden in het kader.der maatregelen die later 
zullen worden genomen met het oog .op het vestigen 
en het verbeteren van de economische betrekkingen 
lusschen alk volkeren. 

Le pays bénéficiant du Lend-Lease met à la dispo- · 
sition des Etals-Unis ce qu'il est le mieux placé pour 

C. - Leen. en Pachlakkoord betreffetlde tegenprestaties 
(Reverse Lend-Lease van 30 8a~uari 1943). 

Wanneer de Vereenigde Staten in' den oorlog bra­ 
den, brachten de aanzienlijke uitgaven welke ze in 
Groot-Brittannië voor <le inkwartiering en hel onder­ 
houd van hun legers deden hen er toc hun Ieud-lease­ 
akkoorden aan le vullen door reverse lend-lease­ 
akkoorden 1clic de princiepen en de modaliteiten van 
den door· de Vereenigde Staten te ontvangen bijstand 
bepalen. · 

Het land dat het voordeel van de iend-lease-over­ 
cenkomsl geniet stelt ter beschikking vain de Veree- 
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fournir, compte tenu des matières, de la main­ 
d'œuvre, de l'équipement industriel et du frêt dont 
il dispose. 

Par l'article 11 de l'accord du 16 juin 1942, Ic Gou­ 
vernement belge prenait l'engagement de principe 
d'apporter de son côté aux Etats-Unis Ioule l'aide que 
ses moyens lui permettraient de donner. Toutefois, 
aucune précision n'était fournie. 

Le 30 janvier 1943, 1111 échange de notes entre les 
représentants des deux pays donne certains dévelop- 
pemcnts 11 ce principe. · 

Suivant l'accord intervenu, le Gouvernement belge 
décide en dernier ressort el dans chaque cas, à la 
lumière de ses devoirs d'allié et dans la limite de ses 
possibilités, de l'importance el de l'étendue de son 
aide. 

Sous celle importante réserve, la Belgique s'engage 
;1 livrer en compie lend-lease : 

a) les matières, Ic matériel, les facilités et les ser­ 
vices requis par l'armée américaine; 

b) les matières, Ic matériel et les services requis 
pour- la construction d'ouvrages militaires en Belgi­ 
que ou au Congo belge ou ailleurs, si ln Belgique ou 
Ic Congé belge constituent la source d'approvision­ 
nemen l la mieux désignée pour cette fin; 

c) il y a lieu d'exclure de celle aide, la solde cl les 
allocatious de l'armée cl les dépenses administratives. 

L'accord de Reverse Lend-Lease prévoit l'institu­ 
tion d'un organisme belge centralisant les demandes. 
En application de cette clause, l'Office d' Aide 
Mutuelle a été constitué. 

.. 
Enfin, il est entendu que toute aide accordée par la 

Belgique aux Etals-Unis cl acceptée par le Président 
sera portée à l'actif de la Belgique aux termes du 
Lend-Lease Act du 11 mars 1941. 

§ 2, BELGIQUE· ROYAUME-UNI (AIDE MUTUELLE, 
22 AOÛT 1944), 

L'accord d'Aide Mnlucllc (Mutual Aïd Agreement) 
conclu le 22 août 1944 avec Ic Hoyaume-Uni est Iorl 
semblable aux accords de Lend-Lease du point de 
vue des fournitures el. prestations l1 effectuer par la 
lklgique. 

Noire pays fournira toutes espèces d'npprovision­ 
ncmcnts, fournitures, services cl facilités, dont les 
forces armées britanniqucs auront besoin f1 des fins 
militaires et le coût des affaires civiles sur le territoire 
belge métropolitain. De pins, il fera les avances en 
billets de banque belges nécessaires aux forces armées 
britnnniquc en Belgique cl au Luxembourg. 

nigdc Staten hetgeen het het best kan leveren, reke­ 
ning gehouden met de grondstoffen, de werkkrach­ 
ten, de industrieele uitrusting en de vrachtruimte 
waarover het beschikt. . 

Bij artikel 11 van het akkoord van 16. Juni 1942, 
ging de Belgische regcering de .prlnclpieele verbin­ 
tenis aan, harerzijds, aan de Vereenigde Staten alle 
hulp te vcrlccncn binnen <le perken harer middelen. 

· Een meer nauwkeurige prccisccring had niet plaats. 
Op 30 Januari 1943 werd dit principe· nader 

omschreven in nota's die tusschen de vertegenwoor­ 
digers der twee landen werden gewisseld. 

Volgens het lol stand gekomen akkoord, beslist de 
Belgische regcering in laatste instantie en "foor ieder 
geval, op grond van haar verplichtingen als geal­ 
lieerde mogendheid en binnen de perken van haar 
mogelijkheden, over de belangrijkheid en den 
omvang van haar hulp. 

Onder dil. belangrijk voorbehoud, verbindt België 
zich in fond-lease te leveren : 

a) de grondstoffen, het materieel, dé Iaciliteitcn 
en de diensten vereischt door het Arncrikaansch 
leger; 

b) de grondstoffen, het materieel en .de diensten 
vereischt voor den bouw van militaire werken in 
België of in Belgisch Congo of elders, indien België 
of Belgisch Congo de lol dit doel meest aangewezen 
bevoorradingsbron zijn; 

c) dienen uit die h ulp uitgesloten, de soldij van en 
de toelagen aan hel leger evenals de administratieve 
uitgaven. 

Het leen- en pachtakkoord betreffende tegenpres­ 
taties voorziet het instellen van een Belgisch orga­ 
nisme om de aanvragen le ccntraliseeren. Ter toe­ 
passing van deze clausule werd de Dienst voor Onder­ 
linge Hulpvcrleening opgericht. 
Ten slotte is overeengekomen dat alle door België 

aan de Vereenigde St.aten verleende en door den Pre­ 
sident aanvaarde hulp op het actief van België zal 
worden gebracht overeenkomstig de Lend-Lease Act 
dd. 11 Maart 1941. 

§ 2. BELGIE • VEREENIGD KONINKRIJK 
(ONDERLINGE HULPVERI.EENING, 22 AUGUSTUS 1944). 

Het op 22 Augustus 1944 met het Vereenigrl 
Koninkrijk gesloten akkoord van Onderlinge Hulp-· 
vcrlœning (Mutual Aid Agreement) geli] kt veel op 
de Lcnd-Lease-Akkoorden Len opzichte van de door 
België le verrichten leveringen en prestaties. 
Ons land zal alle soorten van voorraden, leverin­ 

gen, diensten on faciliteiten welke de Britsche expe­ 
ditielegers tol. militaire doeleinden noodig hebben 
verstrekken, en de kosten van de burgerlijke zaken 
op hel. Belgisch curopcesch grondgebied dragen. Ver­ 
der zal hel aan de Brl tschc strijdkrachten ï,n België 

· en in Luxemburg de noodigc voorschotten in Bel- 
gische bankbiljetten geven. 
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Par contre, la seule compensation prévue au i 
bénéfice de Ja Belgique, on contrepartie de . celle j 
aide, consiste en Ja fourniture d'approvisionnements, 
matériel, équipement cl services à l'Armée belge en 
Belgique, en Grande-Bretagne et ailleurs. Celle 
compensation s'élève d'ailleurs i'1 des montants fort 
importants. 

Comme pour l'accord de Lend-Lease, il f.i11t exclure 
de l'aide mutuelle ,le paiement des allocations, .pcn­ 
slons cl antres rétributions -du personnel des Iorccs 
armées britanniques. L'équivalent des fonds avancés 
utilisés pour ces paiements sera remboursé i'1 la Bel- 

, gique en livres sterling au taux ·de change en vigueur 
au moment où les francs belges ont été utilisés. 

L'accord prévoit que les articles réquisitionnés 011 
achetés avec des francs par Jes forces britanniques cl 
qui nécessitent· une importation pour Ic remplace­ 
ment seront remplacés en nature ou remboursés c11 
sterling- par le Royaume-Uni. Cependant celle der­ 
nière disposition ne s'applique pas aux pièces déta­ 
chées ou matériel détaché. 

L'accord d'Aide Mutuelle couvre les prestations de 
la Belgique en fovcur de toutes les Iorcos alliées corn­ 
battan t sous commandement hritnnnique. 
Le Gouvernement canadien s'est cependant spon­ 

tanémen t engagé à rembourser lui-même au Gouver­ 
nement belge l'équivalent en dollars canadiens de 
tous montants en francs belges mis 11 la disposition 
des forces canadiennes, quelle que soit l'affectation 
donnée à ces Francs belges : soldes ou achats. Cel 
ct1gag-ement va donc plus loin que les ohligations 
souscrites par la Grande-Bretagne et les Etals-Unis. 

§ 3. ACCORD DU 27 MAI 1944 ENTRI: LE 
COMMANDEMENT SUPfU!ME DES FORCES ALLIEES (S.C,A,E;F.) 

ET LE GOUVERNEMENT BELGE. 

_Cel. accord porte sur des modalités d'application des 
accords précédents pour la période pendant. laquelle 
la Belgique· est zone militaire. Il stipule qu'en cas 
d'urgence toutes Jes ressources de la Belgique sont it 
la disposition des forces alliées. En dehors de cc cas, 
certaines limitations sont apportées aux acquisitions 
el aux réquisitions par les forces alliées en Belgique : 

1° avant de recourir t, des f'ourn ilures hclg-cs, lont 
sera mis en œ11He pour obtenir les livraisons requises 
de sources britannique cl américaine; 

. 2° dans la mesure où les· nécessités militaires le 
permettent, on évitera de troubler l'économie civile; 

Daarentegen beslaat de ecnige compensatie voor­ 
zien ten voordcelc van België als tegenprestatie voor 
deze hulp ill hel leveren van voorraden, materieel en 
uitrusting, alsmede het verstrekken van 'diensten aan 
het Belgisch leger in België; in Groot-Brittannië en 
elders .. -Dezc compensai ie gaal trouwens over zeer 
hclangi\jkc bedragen. 

Evenals voor de Iend-lcasc-overeenkomst dient van 
de onderlinge hulpverleening le worden uitgeslo. 
ten de uitkccring van toelagen aan, pensioenen en 
andere bezoldigingen van hel personeel der Britsche 
strijdkrachten. Het nequivalent van de voor deze 
hetaling' aangewende voorschotten zal aan België 
worden tcrugbetnald in ponden slcding leg-On den 
op het tijdstip waarop de Belgische [ranken werden 
gebruikt gcldcndcn valutakoers. 

De overeenkomst voorziet dat tic door Britsche 
slrijdkrachlen opgeëischlc or met franken aange­ 
kochte· artikelen, wier vervanging invoer noodzakc­ 
lijk maakt, in natura zullen worden vervangen of in 
sterling zullen worden terugbetaald door het Vcrcc­ 
nigd Koninkrijk. Deze laals!e hcpnling is nochtans 
niet van toepassing op wisselstukken of. op los mate­ 
rieel. 
De overeenkomst tol ouderlingc hulvctlcenirrg 

geldt voor alle prestaties van België ten behoeve van 
alle geallieerde legers onder Britsch hevel. 

De Canadccsche rcgcering heeft nochtans spon­ 
taan aangebodcnëzolî aan de Belgische regccring de 
tegenwaarde in Canadecsche dollars terug Ic betalen · 
van alle bedragen in Belgische franken die ter be­ 
schikking van twt Cnnadecsch leger werden gesteld, 
onvcrschlllîg de bestemming aan die Belgische Iran­ 
k.en gegeven : sold ij of aan koopcn _ Deze verbin lenis 
gaat «lus verder dan de door Groot-Brittannië en de 
Vci•ccnigde -~laten aangegane verplichtingen. 

§ 3. OVEREENKOMST VAN 27 MEI 1944 TUSSCHEN HET 
OPPERCOMMANDO 'DER GEALLIEERDE STRIJDKRACHTEN 

(S.O.A.E,F.) EN DE BELGISCHE REGEERINC. 

Deze ovcrecnkumst slaat op de tocpassingsmodnli­ 
tcitcn der hierboven aangehaalde ak koorden w,1 l 
hetref'l de periode gedurende dewelke België mili­ 
taire zone is. Zij bepaalt 'Clat in geval van dringende 
noodzaak, alle middelen van België Ier beschikking 
slaan van de geallieerde strijdkrachten, Buiten dit 
geval zijn zekere beperkingen aangebracht aan de 
aankoupcn en opcischingcn van de geallieerde strijd­ 
krachten in België : 

1" alvorens Belgische leveringen le vergen, dient 
alles iii hel werk gesteld Le worden om de vercischt« 
lcvcri11gon IÎil Britschc of Amerikaanschc bron le 
betrekken; 

2° in de male waarin de militaire behoeften zulks 
toelaten, zal men trachten het l;urgcrlijk bedrijfs­ 
'leven onnnngclast Ic laten: 
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3° les forces alliées ne feront paa.d'ucquisifion de 
biens immobiliers; 

4° les forces alliées ne se procureront pas de pn;>­ 
duits alimen Laires, sauf des Imlts et légumes frais, 
ni clos produits médicaux et sanitaires, du bétail el d :i 
fourrage, du carburant, des graisses cl du bois :1 
brûler, excepté le bois qui pourra être obtenu pnr 
l'exploitation de forêts en vertu d'arrangement:" mili­ 
taires. 

L'accord S.C.A.E.F. détermine également les prin­ 
cipes et les modalités du droit de réquisition, d'nchat 
ou de location par les forces alliées ainsi q11e les 
modalités du paiement par celles-ci. Cel accord pure­ 
ment militaire ne préjuge en. rien du règlement · 
financier final entre les Gouvernements des Etals-· 
Unis, du Royaume-Uni et de la Belgique. 

§ 4. EFFETS DE CES ACCORDS. 

A. :- Prestations ttnanetëres. 

1. Montant des avances en signes monétaires belges t 
et crédits bancaires. 
Avant le débarquement, le Couvernemcnt belge a' 

mis à Ja disposition des armées alliées les monl anls · 
suivants (en millions de francs hclges) : 

Billets Banque Nationale de Belgique 
Billets du Trésor . 
Pièces de monnaie 
Crédits en com~Le. 

En millions' 
de francs. 

3.658. 
717 
50. 

1.000 

Total. 

Depuis la libération de la Bclg-ique,,clcs sommes ont' 
encore été avancées : 

Septembre 1944 à fin janvier 1945 
.f usquc fin février 1945 
Mars 1945 .. 
Avril 1945 . 

l'olal. 

5.4-23· 

En millions 
de francs. 

5.500 
1.500 
1.000: 

. 8.000 

3° de geallieerde strijdkrachten zullen geen onroe­ 
ronde goederen a~nkoopcn; 
4° de geallieerde strijdkrachten zullen zich geen 

voedingsproducten aanschaffen behalve versche 
groenten en Iruit, noch geneeskundige en sanitaire 
producten, vee .en vcevöoder, motorbrandstof, vet­ 
sloffen en bramlhout, behalve het hout dal kan wor­ 
den bekomen doorde exploitatie van bosschen krach­ 
tens militaire schikkingen. 

Het S. C. 1\. E. F.~ akkoord bepaalt .Insgelijks de 
heg inselon cri modaliteiten van het recht van opci­ 
sching , aankoop or huur door geallieerde strijd­ 
krachten. zoomcdc de door deze strijdkrachten loc 
le passen bctalingsmodalilcitcn. Dit louter militair 
akkoord loopt geenszins vooi-uit op de Iinancieele 
cindrcgcling tusschon de Ilcgccringen Yan de Veree­ 
nigde Staten, hel Vcrecnigrl Koninkrljk en België. 

Au total, les avances Iailes aux armées alliées s'éli';­ 
vent donc, li Jin avril 1945, i\ la somme de 13.425 mil­ 
ljóns de Francs hclg-es, dont. les forces américaincs , 
ont reçu 48 p.c., les forces sous commandement hri-: 
tannique 47 p.c. el. les forces canadiennes f, p.c, 

§ 4. UITWERKSELEN VAN DEZE OVEREENKOMSTEN. 

A. - Flnancieele prestatie&. 

l. Bedrag der voorschotten in Belgische betaal­ 
middelen en bankkredieten. 

Vóór de landing lieert de Belgische rcgecrrng le 
Londen onderstnaurlc bedragen Ler beschikking van 
de geallieerde legers gesteld (in millioenen Belgische 
franken) : 

Biljetten Nationale Bank van België. 
~chatkisthiljeltcn . 
\Tunlsl.ukken 
K rcdiclon op rekening 

ln mill loenen 
franken. 

3.658 
717 
50 

1.000 

Tol aal. 

Sedert Bclgiü's hc\rijding werden nog andere som- 
men ah voorschot verstrekt : · 

In millioenen 
franken. 

5.500 
1.500 
1.000 

Scptcmhcr 1944 Lol cincle Januari 1945 . 
Tot cincle Februnri 1945. 
\[aart Hl45 . 
1\ pril 1945 . 

Totaal. 

5.425 

8.000 

2. Iicmbourscmcnt des avuncos. 
D'après des esl.irnutions officieuses, la tr<!S grosse 

partie des sommes dépensées pnr Ics forces arnéri­ 
caines et hritann iqucs est u tiliséc pom la solde des 

Alles Ic znrncn bedragen de voorschotten aan de 
gcalli<·crdc lc!{crs d us , per citrdc April 1915, de sorn 
van fr. 13.425 milhocn , waarvan de Arncriknanschc 
shijdkrnchtcn 48 pCI., de onder Britsch commando 
gcplaalsle strijdkrachten 47 pCl. en de Cunndccschc 
strijdkrachten 5 pCl. hebben ontvangen. 

2. Tcrngl)e[aling der voorschotten. 
Volgens niet officicclc ramingen is het grootste 

deel van de door de Arncrikaansche en Britsche troc- 
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troupes. La Belgique en sera donc remboursée en 
livres ou en dollars: Elle a déjà reçu, à titre d'avance, 
un montant de 15 millions de livres (2.649 millions 
de francs) du Gouvernement anglais, 5 millions de 
dollars (220 millions de francs) du Gouvernement des 
Etals-Unis. Le Gouvernement canadien lui a versé 
13,2 millions de dollars (526 millions de f'rancs) en 
acompte. •· I 

Il Iaut noter cependant que les 13,4 milliards avan­ 
cés aux Alliés ne sont pns encore entrés pour la totalité 
dans ln circulation. Les officiers-payeurs en détien­ 
nent notamment une partie encore assez importante, 
estimée à plusieurs milliards, qui sera restituée en 
francs belges lors du départ des troupes. 

Enfin, une petite partie des billets avancés a servi 
à des achats limités en valeur par les unités en cam­ 
pagne. Lem compensation s'effectuera selon les 
règles établies pour les prestations <le services par les 
accords d'aide réciproque. · 

La situation au 8 mai 1945, telle qu'elle ressort de 
la situation hebdomadaire de la Banque Nationale, 
peut donc être analysée comme suit 

1lvances allx années alliées : 

à Londres 
à Bruxelles 

En millions de francs. 
5.425 
8.000 

Remboursements . 

Solde iles avances. 

B. - Prestations de biens et de servtees. 

13.425 
- 3.395 

10.030 

En principe, l'autorité militaire compétente saisit 
les autorités belges - bourgmestre ou Office tl'Aicle 
Mutuelle - de ses besoins en main-d'œuvrc, biens ou 
services. L'autorité belge effectue la réquisition, 
comrnanrle la marchandise, recrute la main-d'œuvrc, 
signe le contrat d'entreprise et paie. C'est l'O.M.A. 
(Office du Mutuul Aid créé par arrêté-loi du 19 jan­ 
vier Hl45) qui centralise celle comptabilité. 

Les sommes payées par ou .'t payer por l'O.i\l.A. 
pour la période s'élcnclanl de septembre dernier au 
30 avril 1945 s'élèvent ù environ 7.974 millions de 
Irnncs, comprenant ln valeur de tous logements et 
réquisitious, contrats indusu-ie!s, service des chemins 
de fer cl des ports, maln-rl'œuvrc, cie. 

Les forces sous commandement britunnique, y 
compris les Canadiens, participent à cc total pour 
environ 50 p.c.: les forces américaines égalcmen t 
pour 50 p.c. environ .. 

pen opgenomen sommen voor de soldij van het leger 
gebruikt. België zal dus daarvoor in ponden of i11 
dollars worden terugbetaald. Het heeft reeds ab 
afkorting een bedrag van 15 milliocn pond (fr. 2.649 
millioen) van de Engelsche Hegeering en 5 millioen 
dollar (fr. 220 millioen) van de Bcgecring der Vcree 
nigde Staten ontvangen. De Canadeosche regeerinu 
heeft insgelijks 13,2 millioen dollar (fr. 526 millocn) 
als afkorting gestort. 

Er dient noch tans te worden opgemerkt dat de nan 
de geallieerden voorgeschoten fr. 13,4 milliard nog 
niet volledig in omloop werden gebracht. De offi­ 
cieten-betaalmeestcrs bezitten cr nnrnclij k. een he­ 
langrijk eicel van, dat op verscheidene milliardcn 
geraamd wordt en dat bij het vertrek der troepen i11 
Belgische franken zal teruggegeven worden. 
Tenslotte heeft een klein gedeelte van de voorzc­ 

schoten biljetten gediend tot beperkte aankoopcn 
gedaan door de legers Le velde. De compensatie 1·r 
van zal geschieden volgens de voor het verstrekken 
van diensten gestelde regels der overeenkomsten vau 
onderlinge hulpvcrleening , 

De toestand per 8 Mei 1945, zooals die blijkt uit 
den weekslaàt van de Nationale Bank, kan dus als 
volgt ontleed worden : 

Voorschotten aan ·cle qeollieerden. : 

te Londen 
Le Brussel 

'l' enig be talingen 

Saldo der voorschotten . 

In millioencn franken. 
5.425 
8.000 

13.425 
- 3.395 

10.030 

B. - Het verstrekken van goederen en diensten. 

In beginsel stelt de bevoegde militaire overheid <Ic 
Belgische overheden - burgemeesters of Dienst voor 
Onderlinge Hulpverlcening - in kennis van haar 
behoeften aan arbeidskrachten, goederen of dien­ 
diensten. De Belgische overheid verricht de opci­ 
sching , bestelt de goederen, werft de arbeidskruch­ 

· Len aan, ondertcekent het. onderncmingscoutract 0n 
betaalt. De O.M.A. (Office Mutual Aid Dienst voor 
Onderlinge Hulpvcrleening, Besluit-wel del. 19 .la­ 
n uari 1945) centraliseert de verrichtingen. 
De door de O.1\LA. betaalde of le betalen sommen 

over de periode tusschen September 1944 en 31 April 
1!)45 bedrag-en ongeveer fr. 7.974 millioen , hetzi] 
clc waarde van alle opeischingcn en huisvestingcn, 
nijverheidsqontracten, diensten van spoorweaen en 
havens, arbeidskrachten, enz. 

De legers onder Britsch bevel, met inbegrip van de 
Canadeezen, dcclen in dit totaal voor ongeveer 
50 pCt., de Amerikaansche legers insgelijks voor 
ongeveer 50 pCt. 



117 r ss J 

La situation, telle qu'elle ressort des comptes de 
l'O.M.A., se présente comme suil : 

Opérations effectuées par l'O.M .A. a.rL 30 curi! 1945 ; 
En millions 
de francs. 

Sommes payées ou à payer par l'O.M.A. 
(approximation) . 7.974 I (benadering) . 

Décaissements déj;1 effectués 

Engagements encore ù liquider (') 

. - 6.330 1 Reeds gedane betaling-en 

1.644 1 Nog Ic vereffenen verbintenissen C) 

Trésorerie de l'O .M .A. <Hl 30 av ril 19 45 : 
Rentrées : 

. En millions de francs. 
1. Avances de ln Banque Naliö- 
nale . 7 .121 

2. Recettes de ro .l\L\. (2) 115 

Déca issemen ts 

En caisse . 

7.236 
-- 6.330 

Au 8 mai 1945, les avances totales de la Banque 
Nationale de Belgique à l'Etat pour la pnrt icipnlion 
de la Belgique à l'effort de guerre allié s'élevaient t, 
10 milliards de francs pour les forces alliées (ccrlif'i­ 
cats C) et 7,1 milliards pour l'aide mutuelle (certifi­ 
cats B), soit en tout 17,1 milliards. 

SECTION ll. 
LA SITUATION MONtTAIRE ET FINANCIÈRE 

DEPUIS LA LIBÉRATION 
ET LES MESURES D'ASSAINISSEMENT. 

Par suite des faits clc guerre cl de certaines destruc­ 
tiens, il n'est ipas possible de présenter, à l Trcurc 
actuelle, des chiffres précis conccrnnut ln sit.ual ion 
financière. De plus, lcstimnlion des dépenses pm1r 
1945 se heurte à de nombreuses diffir.nltés. 

Volgens de rekeningen der 0.M.A. is de toestand 
als volgt : 

Verrichtingen der O.M.A. per 30 April 1945 :. 
In mtlltoenen 

franken. 
Door O.M.A. betaalde of te betalen sommen 

7.974 

. - 6.330 

1.644 

Kosioestorui tie: O.M.A. per 30 April 1945 : 
Onl vangsten ; 

In millioenen franken. 
1. Voorschotten der Nationale 

Bank. 7.121 
2. Inkomsten der O.M.A. (2). 

Betalingen 

906 1 In kas . . 

115 
7.236 

. - 6.330 

906 
Or 8 Mei 1945 beliep het totaal der voorschotten 

van de Nationale Bank van België aan den Slaat voor 
de bijdrage van België tot de oorlogsinspanning der 
g-calliccrclcn, fr. 1,0 milliard voor de ge'.illieerdc 
strijdkrachten (ccrl.ificnten C) en fr. 7,1 milliard 
voor de Onderlinge Hulpvcrlecning- (Certificaten B), 
dus in lol.aal fr. 17,1 milliard. 

§ 1. OPERATIONS BUDG.:.TAIRES 
ET OPERATIONS FINANCIERES DE L'ETAT EN 1944 (1). 

Ainsi qu'il ressort du tableau XXTX, l'Etat rr 
rléraissé en tout 45,5 milliards de francs en 1944, 

(1) Ce retard dans les paiements résulte clc ce qu'une partie 
seulement des contrats passés nu cours rles premiers mois de l'acti­ 
vité de l'O.M.A. a pu ètre exécutée et Inctnrée au 30 avril J<:Wi et 
de cc que, à celte (late, un nombre ronsidérnhlc de comptes 
relatifs aux réqn:silioM de choses, passées :\ l'Intervcnuon des 
admlntstratlons communales, n'n pas été reçu par l'O.i\f.A. 

(2) Les recettes de l'O.M.A. proviennent do la mise à Ja dlspo­ 
sltlon de l'économie .belge par les forces allitrs rlc ccrtnins 
produits qui sont facturés par l'O.l\LA. él dont l'O.M.A. cnC"ai;;s,· 
lc produit de la vente. 

(') Voir ln ,léfinilion détaillée des terrnr-s , opératirms b11<1g(,. 
tatres ,, "opérntions finnnr.iè•res ., "Mpenscs cxtrabudgétntres s 
et • avances du Tré~OJ" "• supra, pngcs 32 et suivantes. 

SECTIE II. 
DE MONETAIRE EN FINANCIEELE TOESTAND 

SEDERT DE BEVRIJDING 
EN DE SANEERINGSMAATREGELEN. 

Als gevolg van de oorlogshanrleliugcn en van 
bepaalde vcrwocsl ingcn, is het 01p het oogenblik niet 
mrfgelijk nauwkeurige cijfers betreffende den finan­ 
vicolcn Ineslnu d Ic verst rekken. Daarenboven gaat de 
raming van de uitgaven voor 1945·met talrijke moei­ 
lijkheden gepaard. 

§ 1. BUDGETAIRE EN FINANCIEELE VERRICHTINGEN 
VAN DEN STAAT IN 1944 (3). 

Zooals blijkt uit tabel XXTX heeft de Staat in 1944 
in het geheel fr. 45,5 milliard helalingen ge(foan, 

(') Er is vertraging in de betatingen daar van de contracten die 
gedurende de eerste act.ivileitsmaanden van de O.M.A. werden 
a rgeslotcn, onkel een deel uitgevoerd en vereffend waren op 
:li April l!)/,5, en omdat op dezen datum een groot aantal rekenin­ 
rrcn hefrcffcnde opetschingon gedaan door tusscbcnkornst van de 
i:;emccntcbcstmcn. bij de O.M.A. nog niét waren ontvangen, 

(2) ne inkomsten van de O.M.A. vloeien voort uit het ter 
beschtkking stollen van de Belgische econom'n door de geallieerde 
str ijdkrachten van zekere g_oederen die door de O.M.A. gefaktu­ 
reerd worden en waarvan de opbrengst van den verkoop door 
genoemden dienst geïnd wordt. 

(-1) Voor de omstanrliqe omschrijving van cle termen « budge­ 
tu.ire verrlchttngcn ", "financleclc vërrichtlngen », "extra-budge• 
taire uttgnven » en • schutktstvonrschottsn ,, zie hierboven blz. 32 
en volgende. 
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Tableau XXL\. Tabel XXIX. 
Opérations financières ejiectuéee par l'Etat en 1944. 

Door den Siant in 1944 uitgevoerde [iruuicieeie verrichtingen. 
(En mlllionsûe ïraucs.) 1 (ln mlllioenen rranken.) 

1.,. janvier 1er septembre au 
au 31 noot 19-K 31 décembre 19-'t4. Année 19/ile. 

Opérations. -- - - Verrichtingen. 
l Januari tot. l September tot Jaar rnv,. 

31 Augustus 19,4. 3i December 19-H. ; 

Ott.\ ISSEME.\'TS. 131::fALIMGEM. .. 
• 

Dl:11cnses bwlgétaires (eXCl'CiCcS 
H.327 

Budgetaire uitgaven (dienstjare 
1!Vi3 et 1044) ... ... ... ... . .. 9.lSZ 23.509 1943 en 1944). 

Dt!penses e.rlra-l)lld!Jéloirr.s : Extra-blld!Jetatre uttgaven: 

Liquidation d'exigences alle- Vereffening van Duitsche e 
mandes ... ... . .. .. . ... ... 13.815 137 13.952 schen. 

Avances aux Forces alliées ... - 3.000 3.000 Voorschotten aan de geallieerd 
strijdkrachten. 

Total des dépenses extra-burl- -- -- # -- Totaal ciel' extra-budgetair 
gétatres ... ... .. . ... ... 13.815 3.137 16.952 uitgaven. 

· Netto-voorschotten van de Scha 
A 11,w.ces nettes tlll Trésor (a van- /eist (bruto-voorschotten mi 
ces brutes moins les rernbour- de terugbetalingen van voo 
sernents d'avances) ... ... ... 3.US 1.S!JS 5.046 schotten). 

Total des rlècatssements ... ... 31.290 14.217 45.507 Totaal der bélalingen. 

nscsrrss nuoc.trAHtF.S (exercices l!l-ll rl!lnr.P.t,1 mt ONTVA~GSTEN (dicnstjarr 
19V) ' 11.??4 ::1.938 15.712 19-B en 1944). et - • ... ... ... ... ... ... ... 1 

. ~ 
i - 

• Excf.DF.~T DF.S DtC.AISSF.M&NlS ... ... ! 19.516 to.2?9 26.!!84 SALOO DF.R BETAI.INGEN. 

n 

n 

soit 23,5 milliards de dépenses budgétaires, 14 mil- 
1 iards de frais cl' occu pal ion el a utres exigences alle­ 
mandes, 5 mil lia rrls d'avances nettes du Trésor et 
3 milliards rlnvances aux forces alliées. 

Cc montant ne comprend pn:;: les avances faites aux 
forces alliées à Londres avant la libération du terri­ 
toire. Par ailleurs, les 3 rnill iards d'avances faites en 
Belgique seront en partie remboursés nt ne consti­ 
tuent donc pas une charge définitive. 

Les recettes budgétaires se sont élevées 11 15,7 mil­ 
liards en 1944. 
L'excédent des décaissements sur les recettes burl­ 

gélaircs s'élhe donc à près de 29,8 rnilliards cl Ic 
Mfirit budgéta ire proprement dit à 7,8 milliards 
(pour les opérations eff'er+uécs au cours de l'année 
1944 pour les exercices 1948 cl 1944). 

Depuis la Iibération du territoire jusqu'au 
3·1 dfremhrc 1944, l'Etat a décaissé 14,2 milliards de 
francs, a lors que les recettes h11dg-«:tai res n 'ont atlcin t 
qüc 3,9 milliards. Pour cette seule période, l'excédent. 
des dfraisscmcnls sur les recettes burlgétnires atteint 
10,3 milliards contre 19,5 milliards .pour les huit 
premiers mois de l'année. A11 r011r.~ des quatre <lcr­ 
nicrs mois rk I'nnnéc, le rléfkit budzétairo propre­ 
ment <lit atteint 5,2 millinrds contre 2,5 milliards 
pour ln période janvier-août 1944. 

waarvnn fr. 23,5 milliard bcgrootingsuitgaven, 
fr. 14 milliard bezettingskosten en andere Duitschc 
uischen , fr. 5 milliard nelto-schatkisl~oorsèhotten en 
fr. 3 milliard voorschotten aan de geallieerde strijd­ 
krachten. 

Dil bedrag omvat niet de voorschotten te Londen 
aan de geallicercle strijdkrachten gedaan vóór de be­ 
vrijding van het .grcndgebled. Voorts zullen de 
a milliard in België gedane voorschotten gedeeltelijk 
terugbetaald worden en dus geen hlijvenden last 
uitmaken. 
ln 1944 hebben {le budgetaire ontvangsten fr. 15,7 

milliard beloopen . 
Hel excedent van de uitgaven op de budgetaire 

ontvangsten bedraagt dus nagenoeg fr. 29,8 milliard 
en het eigenlijk begroetingstekort fr. 7,8 milliard 
(voor de verrichtingen in 1944 gedaan op de dienst­ 
jaren Hl43 en 1944). 
Sinds de bevrijding tot. en met 31 December 1944 

heeft de Staat. Ir. 14.2 milliard uitgegeven terwijl de 
budzelairc ontvangsten slechts fr. ·3,2 milliard helie 
pen. Voor dal. lijdjpcrk alléén is er dus f'r. 10,3 mil­ 
liard cxccdcnt van de uitgaven op 'de budgetairc ont­ 
vangsten, terwijl dit cijfer fr. 19,5 milliard bedraagt 
voor de eerste acht. maanden van het. jaar. Voor de 
laatste vier maanden van het jaar is het eigenlijk 
hcgrootlngstckott 5,2 milliard tegenover 2,5 milliard 
voor de maanden Januari-Augustus 1944. 
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Signalons, enfin, que les crédits budgétaires pour 
l'exercice 1944, y compris les deux feuilletons de 
crédits supplémentaires, atteignent 26 milliards de 
francs. Le budget des Voies et Moyens de 1944 pré­ 
voyait des rentrée globales de l'ordre de 16,7 mil­ 
liards. 

§ 2. OPÉRATIONS BUDGÉTAIRES 
ET OPÉRATIONS FINANOltiRES DE L'ÉTAT EN 1945. 

De trop nombreux éléments d'apprécialion man­ 
quent, pour que l'on puisse se faire une idée précise 
du niveau que pourraient atteindre les opérations 
financières de l'Etat en 1945. 
L'Etat décaisse actuellemen t des sommes impor­ 

tantes ipour les armées alliées, pour l'Office d' Aide 
Mutuelle, pour les subsides destinés à Iavoriser ln 
production ou à abaisser Ic prix de certains produits, 
pour les achats à l'étranger: etc. 

Une partie importante de ces décaissements sera 
restituée à l'Etat. Les soldes payées aux armées alliées 
seront à peu près entièrement remboursées. les 
dépenses fuites par l'Office d' Aide Mutuelle en parti" 
seulement. Pour ses achats à l'étranger, l'Etat ren­ 
trera totalement ou partiellement dam; ses fonds 
lorsqu'il revendra la marchandise sur le mnrché 
national. Il se pourrait cependant qu'il s'éconle un 
délai assez long entre le décaissement de certaines 
sommes et leur remboursement. De re Init , l''Etal 
aura probablement à faire farc en 1945 à rles décnis­ 
sernents beaucoup plus élevés am') les déipcns<'s rfrllcs 
qu'i1 devra finalement supporter. 

Ce qui importe toutefois, r·'c;.;I le 11ivc:111 de!< 
dépenses .réelles, 

Le13 crédits provisoires pour Ic premier l rirnr-strc 
de 1945 s'élèvent à 10,2 milliards de francs, soi! 
6,7 milliards pour les dépenses ordinaires, 124 mil­ 
lions pour Jes dépenses cxtraordinai res cl 3,4 mil­ 
liards pour les dépenses résultant de la guerre. Sans 
doute ne peut-on pas sans plus multiplier ce chiffre 
ru quatre pour obtenir le budget annuel. Mah;, ?i 
titre de première approximntion , il ne semble pas 
exagéré d'admettre que les dépenses budgétaires glo­ 
hales pourraient atteindre une quarantaine de mil­ 
liards en 1945. Ces chiffres ne comprennent pas les 
avances aux forces alliées, les clrpenscs cle l'Offirc 
d' Aide Mutuelle. le~ achats n l'f:trang-er, ni même 
certains subsides. 

Cette estimation se trouve confirmée par le mon­ 
tan! des crédits provisoires demandés pour les mois 
d'avril et clc mai 1945, soit 6,5 milliards (cc qui 
donne 39 milliards pour douze mois), dont. 3,8 mil­ 
liards pour les dépenses ordinaires, 33 millions pour 
les dépenses extraordinaires et 2,6 milliards pom- les 
dépenses résultant de la guerre. 

Tenslotte wczc aangestipt dat de begrootings­ 
kredieten over hel dienstjaar 1944:, met inbegrip van 
de twee feuilletons bijkretlieten, fr. 26 milliard 
bereiken. Op de Bijksmiddelenbegrooting over 1944 
waren in totaal 16,7 milliard ontvangsten voorzien. 

§ 2. BUDGETAIRE EN FlNANCIEELE VERRICHTINGEN 
VAN DEN STAAT IN 1945. 

Er ontbreken le veel beoordcelingselementen om 
zich een nauwkeurig idee te kunnen vormen van het 
belang der financieelc operaties vars den Staat 
in 1945. 
Thans hel aalt de Staal belangrijke sommen voor de 

geallieerde legers, voor rlcn Dienst voor Onderlinge 
Hulpverleening , voor de subsidies die bestemd zijn 
om de productie le begunst igcn of den prijs van som­ 
mige producten te doen dalen, voor aankoopen in 
het buitenland, enz. 

Een belangrijk deel van deze betalingen zal aan 
den Staat teruggegeven worden. De aan de geal­ 
lieerde legers betaalde soldij zal nagenoeg geheel 
terugbetaald worden; de uitgaven die door den Dienst 
voor Onderlinge. Hulpvcrlecning gedaan werden zul­ 
len slechts gedeeltelijk worden teruggestort. Ten 
aanzien van aankoopen in het buitenland . zal de 
Slaat de betaalde gelden geheel of gedeeltelijk terug­ 
krijgen zoodrn hij de goederen oP de nationale 
markt zal verkoopen. Er zou evenwel een tamelijk" 
langen tijd kunnen verloopen tusschcn <le uitgave 
van bepaalde sommen en de teruzbetaling er van. 
Dientengevolge zal de Staat in 1945 waarschijnlijk 
hel hoofd moelen bieden aan veel grootere betalin­ 
gen dan de reêele uitgaven die hij op slot van zaken 
zal moeten dragen. 
Het is echter het niveau van de werkelijke uitga­ 

ven dat van belang is. 
De voorloopize kredieten voor het eerste trimester 

van 1945 bedraeen fr. 10.2 milliard onderverdeeld 
11ls volgt : fr. 6,7 milliard voor de gewone uitcaven , 
fr. 124 milliocn voor de bnitenaewone en fr. 3,4 mil­ 
liard voor de uitgaven voortvloeiend uit den oorloz. 
Onzetwijf'eld kan men dit cijfer niet zonder meer 
met vier verrnenirrvnldicen omhet bedraa der jaar­ 
li ikschc heg-roofing te bekomen, Maar, als eerste be­ 
naderende rnminz. schijnt men zonder overdriivinz 
Ic kunnen aannemen dat de _Q"lohnle budzetaire uit­ 
cnven in 1945 ca. fr. 40 milliard zouden kunnen 
bcloonen. Deze dj fors omvntl en niet de voors-hot­ 
tcn aan de st riidk rachten. rlc uitzaven van den Dienst. 
voor Ondcrlincc Hulpverlecninz. ,le nankoopen in 
hel buitenland. noch somrnize subsidies. 
Deze rnmina wordt hevestiad door het bedrac der 

voor de maanden April en Mei 1945 cevranede voor­ 
loopi<!c .kredietcn , nnmeli ik fr. 8.5 milliard (hetaeen 
3!) millisrd voor twaalf maanden bctcckcnt). waar­ 
vnn fr. 3.8 milliard voor de aewone· uitrraven , fr. 33 
millioen voor de bnltencewone en fr. 2.6 milliard 
voor de uitgaven voortvloeiend uit 'den oorlog. 
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Comme le budget provisoire des Voies et Moyens 
pour 1945 prévoit <les recettes globales de l'ordre de 
] 6 milliards, le déficit du budget proprement dit 
pourrait. atteindre approximativement 25 milliards. 

A ce montant, il y a lieu d'ajouter les charges 
extra-budgétaires citées plus haut et les charges non 
encore comprises dans les estimations budgétaires. 
_A ce sujet, il n'est pas possible de fournir un chiffre 
précis. 

Mais, à supposer que l'ensemble des charges extra­ 
budgétaires qui doivent être remboursées le soient 
effectivement, on peut estimer o environ 10 milliards 
les charges supplémentaires qui incomberont d'une 
manière définitive à la Belgique en 1945. 

· L'Etat aurait ·aans ces conditions 1m déficit budzé­ 
taire cl extra-budgétaire dr, près de 35. milliards i\ 
couvrir pour toute l'année 1945. 

§ 3. LE NIVEAU DU POUVOIR D'ACHAT NdMINAL. 

La partie libre du -pouvoir d'achat. nominal brut 
(pièces, billets, comptes courants el. compies de 
dépôt bancaire et d'épargfic) (') s'élevait nu débu! 
du mois d'avril 1945 à· cm iron 107 milliards clc 
francs contre 186 milliards en septembre 1944, 
72 m illiards (chiffre approximafif') au lendemain dr-s 
opérations <le blocage monétaire cl. 63 milliards en 
1936-1938. 

La partie lcmporai rem ent. indisponible a été rame­ 
née approximativement de 42 tl 3!) milliards par les 
déblocages. Les avoirs bloqués atteignent 63,2 mil- 
liards. · 
Deux facteurs d'expam-ion monétaire font sentir 

leurs effets depuis octobre 1944 : 

1° Jes déblocages, que l'on pent estimer ;1 environ 
3,5 milliards de francs à fin 'avril 1945; 

2• les avances de la Banque Nationale de Belgique 
ù l'Etat pour ses besoins propres et pour le finance­ 
ment. de l'dforl de guerre. 

Les avances de la Banque Nationale rie Belgique 
pour les besoins propres de l'Etat atteignaient an 
8 mai 1945 21,3 milliards (certificats A). Si l'on 
soustrait de ce chiffre les 13,5 milliards avancésavant 
septembre 1944, on obtient un solde nel de 7,8 mil­ 
liards avancés depuis la libération . 

A la même claie, les avances nettes pour les forces 
all iées (ccrlificals C) et. pour l'aide mutuelle (ccrti­ 

. Iicats B) se chiffraient à 17,1 milliards. 

Comparé 11 la moyenne des années H)36-1938, l'in° 
dice de la partie libre <'111 pouvoir d'achat nominal 
brul se situe i1 175 et celui de ln circulation des pièces, 
billets du Trésor cl billets do la Banque Nationale de 
Belgique à 251. · 

(1) Voir supra, pages 5i et. surventes, 

! Daar de voorloopige Rijksmiddelenbegrootlng voor 
i 1945 fr. 16 milliard globale inkomsten voorziet, 
1 zou het deficit van <le eigenlijke bezrootine onecveer l':; • 0 ,:, 0 

fr. 25 milliard kunnen bereiken. 
Bij dit bedrag moelen de hoogcr opgesomde extra­ 

budgetairc uitgaven en de uitgaven die nog niet in 
tie hudgctaire ramingen begrepen zijn, gevoegd wor­ 
<:cn. Dicnnanguandc kan men geen nauwkeurig cijfer 
verstrekken. 
ln de vcrondcrslclling evenwel dal het geheel van 

de cxtra-budgctaire uitgaven, clic terugbetaald moe­ 
len worden, effectief teruggcslort worden, kan men 
de bijkomende uitgaven elle België in 1945 definitief 
zal moeten dragen op ra. fi'. 10 milliard schatten. 

Onder deze voorwaarden zou de Slaat voor 1945 
een budgctair en cxlra-b111lgctair deficit van om­ 
streeks fr. 35 milliard moeten {!ragen. 

§ 3. HET NIVEAU VAN DE NOMINALE KOOPKRACHT. 

Hel vrije gcclccJtc van de hruto nominale koop­ 
kracht (muntstukken, biljetten, rekening-courant­ 
saldi, bankdeposito's en spaargelden hij de spaarkas­ 
sen) (') beliep in het begin van Ap1il 1945 ca. fr. 107 
milliard tegenover lr. 186 milliard in September 
1944, fr. 72 milliard (benaderend cijfer) onmiddel­ 
lijk na de monetaire blocag-cverriehtingcn en f1·. 63 
milliard in 1936-1938. 

Het tijdelijk onbcsch ikbarc dcc) is dool' de deblok­ 
kccring lcruggchrnchl van ongeveer fr. 42 milliard 
tot fr. 39 milliard. De geblokkeerde activa bcloopcn 
fr. 63,2 milliard. 

Sinds October 1944 moel. met twee Iaktorcn, die 
. de monetaire expansie in de hand werken, rekening 
worden gchol!Clcn : 

1 ° de deblokkecrlngcn, die per einde April 1945 
op ongeveer fr. 3,5 milliard mogen geraamd worden; 

2° de voorschotten vun de Nationale Bank van Bel­ 
gië aan den Staal ter dekking van zijn eigen behoef­ 
ten en voor de financiering van de oorlogsinspan- 
ning. . . 

De voorschotten van de Nationale Bank van België 
voor de eigen behoeften van den Slaat bedroegen per 
8 Mei 1945 fr. 21,3 milliard (certificaten A). Als men 
van dil cijfer de fr. 13,5 milliard, die vóór Sep tem­ 
lier 1944 voorgeschoten werden, aftrekt, krijgt men 
een netto-saldo van fr. 7,8 milliard aan voorschotten 
sedert de bevrijding'. 

Op hetzelfde tijdstip bereikten de nello-,•oorschol­ 
ten voor de g<'allic,mk strijdkn1<'.hlcn (certificaten C) 
en voor de wcderzijdschc h ulpverlcening (certifica­ 
ten ~ fr. 17,1 milliard. 

Vergeleken mei het ·p-cmiddelclc der jaren 1936- 
1938, ÎR het inrlexcij fer van het vrije deel van de 
nominale bruto koopkracht 175 en {lal. von de circu­ 
larie van munstuk.kcn, coupures en biljetten van 'de 
Nationale Bank van België 251. 

(1) Zie boven, blz. M en volgende. 
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§ 4, LE NIVEAU DE LA DETTE PUBLIQUE. 

Le chiffre officiel de la dette publique, y compris 
la dotation des combattants, est passé de 156,2 mil­ 
liards au 31 août 1944 à 199,8 milliards au 31 mars 
1945. 

L'augmentation , soit 43,6 milliards, provient des 
opérations suivantes : 

1 ° augmentation de la dette extérieure par suite de 
l'application de la nouvelle parité du change: 7,9.mil­ 
liards· 

' ' ' 
2° incorporation des dettes contractées à Londres 

pendant la guerre : 16,4 milliards: 
3° endettement nouveau depuis la libération : 

19,3 milliards. 

Le chiffre de 199,8 millinrds de delle publique 
comprend 6,5 milliards de certificats de Trésorerie 
représentant üne partie des avoirs des particuliers en 
comptes de chèques postaux au 2 septembre 1944. 
Ce chiffre n'est pas directement comparable à celui 
de la dette au 30 avril 1940 ou à la moyenne des 
années 1936-1938, tels que nous les avons analysés 
au paragraphe 3 du chapitre IV (pages 57 el sui­ 
vantes). Ces derniers chiffres incluent en efrct 
l'entièreté de la dette à vue représentant. les avoirs 
des particuliers auprès de I'Olfice (les Chèques 
postaux. 

Afin d'avoir une donnée comparable, nous ferons 
abstraction de ces 6,5 milliards 'de certi fi cals de Tré­ 
sorerie et nous inclurons clans la dette publique totale 
Ic montant des avoirs libres des particuliers auprès 
de I'Office des Chèques postaux au 31 mars l.945. On 
obtient alors un montant de 202 milliards de la dette 
publique globale au 31 rpars 1945 contre 66 milliards 
an ;30 avril 1940 et 58,8 milliarrls pour la moyenne 
des années 1936-1938. 

§ 5. LES EFFETS PROBABLES DE L'ASSAINISSEMENT 
MONETAIRE. ' 

Dans l'examen des effets probables del 'assainisse­ 
ment monétaire, nous partirons de l'hypothèse que 
la Belgique semi! rernbnurséc en 1945 de I'cntièrcté 
des sommes dépensées pour les forces alliées, ] 'aide 
mutuelle, les achats Ît l'étranger, etc., dont elle ne 
devra pas, en définitive, supporter la charge. 

·Nous avons exposé au paragraphe 2 ci-dessus que, 
clans cette hypothèse, l'on pouvait estimer approxi­ 
mnl.ivcrnenl le déficit budgétaire et. exl.ra-bu-dP.élairc 
l1 35 milliards de francs polir 1945. 

Le chiffre officiel de la dette publique, an 
31 décembre 1944, s'élevait à 187,6 milliards. Si 
nous modifions cc chiffre afin d'y inclure la dette ù 
vue corrcspondan L ù J'en tlèrclé des avoirs libres des 
particuliers auprès de l'Office des Chèques postaux 
ainsi que les dettes contractées à Londres cl. qui 

§ 4, H_ET NIVEAU VAN DE,OPENBARE SCHULD. 

Het off'icieele cijfer van de openbare schuld, de 
dotatie der oudstrijders Inbegrepen, i-s gestegen van 
fr.156,2 milliard per 31-Augnstus 1944 Lot fr. 199,8 
milliard per 31 Maart 1945. · · 

Deze vermeerdering, fr. 43,6 milliard, is ontstaan 
door de volgende operaties : 

1 ° vermeerdering van de bultenlandsche schuld 
Len gevolge van de toepassing von de nieuwe valuta­ 
parileit : fr. 7,9 milliard; 

2° overschrijving van de le Londen gedurende den 
oorlog gecontracteerde schulden : fr. 16,4 milliard; 

3° nieuwe schuld sedert de bevrijding : fr. 19,3 
milliard. 

Het cijfer van fr. l.99,8 milliard der openbare 
schuld omvat fr. 6,5 milliard aan schatkistcortifica­ 
ten die eer~ gedeelte van hel tegoed von derden bij 
den Postchcckdicnst per 2 September- 1944 vertegèn­ 
woordigcn. Dit cijfer is niet rechtstreeks te verge­ 
lij ken met de gegevens \[je wc verstrekken in de 
3° paragraaf van hoofdstuk IV (blz. 57 en volgende) 
betreffende de schuld per 30 April 1940 of mei het 
gemiddelde der jaren 1936-1938. Deze laatste cijfers 
omvallen immers hel geheel van de schuld t)p zicht. 
die het tegoed van derden bij den Postcheckdienst 
vertegenwoordigt. 

Om een vergelijkbaà r gegeven le verkrijgen, hou­ 
den wij geen rekening met deze fr. 6,5 milliard aan 
schatkistcertificaten, maar voegen daarentegen hij 
de totale openbare schuld het bedrag der vrije tegoe­ 
den der particulieren bij den Postcheckdicnst per 
31 Maart 1945. Men krijgt clan voor de globale open­ 
bare schuld per 31 Maart l.945 een bedrag van fr. 202 
milliard tegenover fr. 66 milliard per 30 April 1940 
en fr. 58,8 milliard voor hel gemiddeldes der jaren 
1936~1.938. . 

§ 5. DE WAARSCHIJNLIJKE GEVOLGEN VAN 
DE MONETAIRE SANEERING. 

Bi,i hel onderzoek der wanrschijnlij kc gevolgen 
van de monetaire sanccring , gaan wij uit van de 
veronderstelling dat. België in l.945 hel geheel van 
de voor de geallieerde strijdkrachten, wedcrzijdschc 
hulpvodeening, aankoopen in het buitenland, enz. 
uitgegeven bedragen, waarvan het op slot van zaken 
niet de last \zal moelen dragen, zou terugkrijgen. 
In paragraaf 2 hierboven zagen wij, dat men, in 

deze hypothese, hel budgetair en cxlra-budgetair 
deficit. voor 1945 op ongeveer fr. 35 milliard zou 
kunnen begroeten. 

Het. olf'icieclc cl] fer van de open hare schuld per 
31 December 1944 bedroeg fr. 187,6 milliard, Wijzi­ 
ger1 wij· dil. cij fer derwijze dat. het insgelijks bevat : 
de schuld op zicht. overeenstemmend met het geheel 
der vrije tegoed cm• van de particulieren bij don Post­ 
chcckdicnst, alsmede de te Londen gecontructecrde 
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n'étaient pas encore comprises dans Ic chiffre de la 
dette publique it cc moment, nous obtenons un mon­ 
tant (chiffre approximatif') de 190 milliards <le delle 
publique globale au 31 décembre 1944. 
En prenant comme point de départ la situation de 

la Banque Nationale cl le montant: de la del.le publi­ 
que au 31 décembre 1944, on peul, moyennant 
l'application du plan d'assainissement monétaire et 
financier, prévoir l'influence des facteurs mentionnés 
ci-dessous, qui permettront de réaliser progressive­ 
ment un équilibre sain : 

l° montant de la dette publique au 31 décembre 
1944 (y compris les a voirs libres des pu rticuliers 
auprès de l'Olf'icc des Chèques postaux et les dettes 
contractées ù Londres) : 190 milliards; 

2° déficits budgétaire cl extra-budgétaire de 1945 : 
environ 35 milliards; 

3° assainissement de la situation de la Banqué 
Nationale de Belgique par la reprise de sa créance sur 
la Banque tl'Emîssio11 il Bruxelles, tout en réservant 
les droits de l'Etat concernant les opérations de la 
Banque d'Emission : 65 mitliands. 

4° augmentation temporaire de la dette publique 
par suite des opérations sur les comptes bloqués cl 

· .. sur les compies spéciaux de billets temporairement 
indisponibles : environ 60 milliards. 

En regard de l'ensemble de ces cngugcmcnts, on 
trouve .Je~ compensations suivantes : · 

1 • créance cornpcusatoirc de l'Etat sur la Banque 
Nationale de Belgique dérivant des opérations men­ 
tionnées ci-dessus : environ 60 milliards; 

2° rendement du programme d'assainissement 
financier : 70 milliards, soit 50 milliards pour les 
impôts spéciaux, 10 milliards pour le bénéfice résul­ 
tant de la réévaluation de I'cncaissc-or et 10 milliards 
représentant les billets cl titres non déclarés. 

Le résultat Tinal, après l'apurement de tous les 
déficits, se traduira par une dette publique de 
219 milliards de francs. 

Dans ce dernier chiffre figurent 19,1 milliards de 
<lelies moratoriécs envers les gouvernements étran­ 
gers. Le chiffre théorique de la delle globale ef'Iectivc 
se situerait donc environ à 200 milliards de francs. 

Une telle dette publique effective, prnliquemenl 
quatre fois plus élevée que la delle effective moyenne 
des années 1936-1938, constituera évidemment une 
charge très lourde. En Grande-Bretagne, si le rythme 
de progression tics derniers mois se poursuit, lu dette 
publique s'établira probablement ù fin 1945 ù un 
niveau trois fois supérieur ü celui du mois d'aoùt 
1939. Par suite de la dépréciation du taux de change, 
la delle publique peul augmenter dans noire pays 
plus fortement qu'en Grande-Bretagne, sans que 
notre situation ne devienne par trop désavantageuse. 

schuld die toon nog niet begrepen waren in het 
cijfer dor openbare schuld, dan wordt het bedrag 
van de globale openbare schuld per 31 December 
1944 : fr. 190 milliard (benaderend cijfer). 

Vertrekkend vari den toestand der Nationale Bank 
en van den· toestand der openbare schuld op 31 De­ 
cember 1944, kan men, mils ~e toepassing van het 
monetair en financieel saneeringsplan, voorzien dat 
de hieronder vermelde Iaktoren zich zullen laten gel­ 
den, die ons geleidelijk voeren naar een gezond even­ 
wicht. 

1 ° bedrag der openbare schuld op 31 December 
1944 (inbegrepen de vrije tegoeden van particulieren 
bij den Postcheckdienst en de te Londen aangegane 
schuld) : fr. 190 milliard: 

2° budgetair en extra-budgetair deficit voor 1945 : 
· ongeveer fr. 35 milliard; 

' 3° sanecring van den toestand der Nationale Bank 
dooi· overname van haar vordering op de Emissie­ 
bank te Brussel, mits voorbehoud van a'Ue rechten 
van den Staat wat aangaat de verrichtingen der 
Emissiebank fr. 65 milliard; 

4° tijdelijke vcrhooging der openbare schuld 
voortvloeiend uit de verrichtingen op de geblok­ 
keerde .rekcn ingen en op de Lijdelijk onbeschikbarc 
speciale .rckeningcn-hiljettcn : fr. 60 milliard. 

" Tegenover het geheel van deze verbintenissen kan 
men de volgende· compensaties stellen : 

1 ° uit de hierboven vermelde verrichtingen voort­ 
v loeiende compenseerende schuldvordering van den 
Staal op de Nationale Bank van België : ongeveer· 
fr. 60 milliard: · 

2° opbrengst van het financieel saneering spro­ 
gramma : fr. 70 milliard, waarvan fr. 50 milliard 
voor" de extra-belastingen, Ir. 10 milliard voor 
de winst voortvloeiende uit de herwaardcering van 
den goudvoorraad on fr. 10 milliard vertegenwoor­ 
digend de niet aangegeven bankbiljetten en effecten. 

Na aanzuivering van alle def'iciten, zal de open­ 
bare schuld ca. fr. 219 milliard beloopen. 

Dit Iaatste cijfer bevat fr. 19,1 milliard gemorato­ 
rieerde schulden t.o.v. de buitenlandsche regeerin­ 
gcn. Het theoretisch cijfer van de globale effectieve 
schuld zou dus ongeveer fr. 200 milliard bedragen. 

E~n 'dergelijke effectieve schuld, die practisch vier 
maal groolcr is clan de gemiddelde effectieve schuld 
der· jaren 1936-1938, is vanzelfsprekend een zeer 
zware last. Indien het ,rhythmc van de progressie der 
laatste maanden behouden blijft, dan zal 'de openbare 
schuld i1t Groot-Brittannië op het einde van 1945 
waarschijnlijk 1tlrie maal grooter zijn "dan die van 

· ;\ uguslns 1939 .. Wegens de depreciatie van den valu­ 
takoers, mag de openbare schuld in ons land sterker 
toenemen dan in Groot-Brittannië zonder dat onze 
toestand te nadcelig wordt. 
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Les opérations d'assainissement monétaire auront, 
par ailleurs, pour résultat d'assainir la situation de la 
Banque Nationale de Belgique. 

Une fois les opérations d'assainissement monétaire 
et financier terminées, Je pays disposera d'une mon­ 
naie solide et stable, ayant gardé un pouvoir d'achat 
suffisamment élevé pour ne pas imposer de sacrifices 
excessifs à une masse importante de la population. 

La politique ünancièrc cl économique actuelle n'est 
autre chose que la lutte pour Ic pouvoir d'achat futur 
de la monnaie. Lutte sur Ic plan monétaire cl finan­ 
cier, par un assainissement courageux, mais délinitif 
cl 'radical, de la situation monétaire et des finances 
publiques. Lutte sur le plan économique, par une 
politique de prix qui trouvera, d'une pari, clans des 
importations cl une activité économique croissantes, 
cl, d'autre part, dans une politique monétaire hardie,. 
les conditions indispensables du succès. 

Sans doute est-ce là une politique .'t longue 
.échéance. Mais c'est la seule que le pays ne regrettera 
pas plus tard, malgré les sacrifices temporaires qu'elle 
exige de lui. En face de cette politique, il n'y a qu'une 
alternative : l'inflation. Le pays en a fait l'expérience 
il n'y a pas vingt-cinq ans. Il peut donc choisir lui­ 
même, en connaissance de cause, la politique qu'il 
désire suivre. 

De monetaire sanecrlngsoperatlcs zullen van den 
anderen kant de saneering van de situatie van de 
Nationale Bank van België als resultaat hebben. 

Na de voltooiing van de monetaire en Iinàncieele 
saneertngsopcrntles zal het land over een sterke~n 
stabiele munt beschikken, die voldoende hooge koop~ 
kracht heeft bewaard om geen buitensporige offers 
van de groote massa der bevolking te vragen. 

De huidige Iinancieele en economische politiek is 
de strijd voor de toekomstige koopkracht · van de 
munt. Strijd op monetair en financieel terrein, door 
een moedige, maar ook definitieve en radikale sanee­ 
ring van den monetairen toestand en van de open­ 
bare financiën. Strijd op het economisch plan, door 
middel van een prijspolitiek die, éenerzijds, in steeds 
toenemende importen en economische activiteit en, 
anderzijds, in een resolute monetaire politiek, de. 
onmisbare voorwaarden tot succes zal vinden. 

Ongetwijfeld staan wc hier voor een politiek op 
langen termijn. Maar het is de eenigc die het land 
later niet zal betreuren, ondanks de tijdelijke offe·rs 
die zij vraagt. Naast deze politiek is cr maar één 
alternatief : de inflatie. Wat dit betcekent heeft het 
land ondervonden nog geen vijf en twintig jaar gele­ 
den. Het kan dus zelf', met kennis van zaken, de poli- 
tiek kiezen die het' wil volgen. · 
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