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9 MaART 1948.

BEGROTING VAN DE RIJKSSCHULD
"VOOR HET DIENSTJAAR 1948

VERSLAG

NAMENS DE COMMISSIE VOOR DE FINANCIEN
EN DE BEGROTING (1) UITGEBRACHT

DOOCR DE HEER DEQUAE.

MEVROUWEN, MiNe HEREN,

A — ToestanJ van de Rijksschuld op einde 1947
en de evolutie tijdens 1947.

i Algemene toestand der Rijksschuld.

De Rijksschuld die op 31 December 1946: 273.611 mil-
lioen frank bedroeg, was op 31 December 1947 opgelopen
tot 277.337 millioen. .

Deze toename van 3.726 millicen is eerder matig.

De evolutie van onze openbare schuld sedert 31 Decem-
ber 1945 doet zich als volgt voor:

(1) Samenstelling van de Commissic @ de heren Van Belle, voor-
zitter; Coppé, Dequae, Descampe, Discry, Harmel, Lefevre (Théo-

dore), Moyersoen. Parisis, Philippart, Porta, Scheyven. ~i Buset,
De Sweemer, Embise, Fiévet, Rassart, Soudan, Tielemans, ;Van Wal-
leghem. — De Ville, Jacquemotte, — Licbaert, Vreven.

Zie :

4.B, Titel I : Begroting. -
251 : Amendementen.

9 MARS 1948,

BUDGET DE LA DETTE PUBLIQUE
POUR L'EXERCICE 1948

'RAPPORT

FAIT AU NOM DE LA COMMISSION DES FINANCES
ET DU BUDGET (1)

PAR M. DEQUAE.

MEespaAMES, MESSIEURS,

A. — Situdtion de la Dette publigue, fin 1947,
et son évolution au cours de 'année 1947,

[* Situation générale de la Dette publique.

La Dette publique qui s'élevait, au 3| décembre 1946,
& 273.611 millions de francs avait attéint, au 31 décembre

1947, 277.337 millions.

Cet accroissement de 3.726 millions est plutdt modéré.

L'évolution de notre Dette publique depuis le 31 dé-
cembre 1945 se présente comme suit:

(1) Composition de la Commission : MM. Van Belle, ;ﬁésidcnl;
Coppé, Dequae, Descampe, Discry, Harmel, Lefévee (Théodore),

Moyersoen, Parisis, Philippart, Porta, Scheyven. — Busct, Pe. Swee-
mer, Embise, Fiévet, Rassart, Soudan, Tielemans, Van Walleghem.
— De Ville, Jacquematte, — Liebaert, Vreven.

Voir :

‘4.8, Titre | : Budget.

251 : Amendemeants,
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!. Binnenlandsc schulden : |, Dettes intéricures :
Foestantd op
31 Dec. 31 Dec. 31 Dec, Vergelijking 31 Dec, 1946
1945 1946 1947 ‘en 31 Dec. 1947
Situn—t.i;'r; au - B
31 déc, 31 déc, 31 déc.  Comparaison 31 déc, 1946
1945 1946 ,l947 et 31 déc. 1947
a) geconsolideerde... ... ... 52.328  104.665 98.447 —6.218 a) consolidées,

b) op halflange termijn ... 34,239, 28,577 27.471 ~ 1106 b) 4 moyen terme.
c} op korte térmiin ... ... 112.614 109502 -121.266 + 11.764 ¢) 4 court terme. .
Totaal binnenlandse schuld. 199,181 242.744 247.184 + 4.440 Total dette intérieure.
2. Buitenlandse schulden :- 2. Dettes extérieures :

a) g‘éconsolideerdc ......... 24.610 30383  29.927 — 456 a) consolidées,

b) op korte termijn ... ... 697 484 226 — 258 b} a court terme.
Totaal buitenlandse schuld . 25.307 30.867 30.153 — 714 Total dette extérieure.
Algemeen totaal ... ... ... ... 224488 273.611  277.337 + 3.726 Total général.

Het is zeker opvallend ‘dat de vlottende binnenlandse
schuld in verhouding zeer hoog is, terwijl ook de enige toe-

wezen, in de mate dat de kapitaalmarkt het toelat, over
te gaan van de viottende naar de geconsolideerde schuld,
des te meer daar de toename van deze laatste in 1946 door
de muntsaneringslening slechts een tijdelijk verschijnsel is
en uit haar aard bestemd.is om geleidelijk afgelost te wor-
hen, hetzij door het betalen der exceptionnele belastingen
met deze waarden, hetzij door de geleidelijke deblocage
der overige.

2" Evolutie en toestanden der budgetaire lasten voort-

vloeiend uit de Rijksschuld.

De lasten voortviceiende uit de Rijksschuld evolueerden
sedert 1935 als volgt: (in millioenen franken).

1935 ... ... ... 2.792
1936 ... ... - 2.345
1937 .. 2.419
1938 ... ... ... 2.436
1939 ... 2.425
1940 ... ... 2.204
1941 .. 2.636
1942 ... ... ... 3.073
1943 . 4,187
1944 ... .. 4.488
1945 ... ... ... 5.501
1946 ... ... ... o e e e 6.422
1947 ... 6.55%
1948 ... ... 8.091

De toename van de last der Rijksschuld die in totaal
1.538 millicen bedraagt tegenover het voorgaande jaar, is
ongeveer voor de 9/10 te wijten aan het inschrijven op de
Rijksschuldbegroting van 1948 van de voorziene interesten

Il est assurément frappant que Jadette flottante intérieure

| est comparativement trés élevée, et que le seul accroisse-
name zich in deze categorie voordoet. Het is zeker aange-

ment se présente €galement dans.cette catégorie. Il est cer-
tainement indiqué «de passer, dans la mesure :ot le marché
des capitaux le permet, de la dette flottante 2 la dette con-
solidée, d'autant plus que l'accroissement-de cette derniére,
en 1946, par suite de 'emprunt de 1'assainissement moné-

. taire, n'est gu'un phénoméne temporaire et destiné de sa

nature a étre amorti progressivement, soit par le paiement
des impdts extraordinaires au moyen de ces titres, soit par
le déblocage progressif des autres titres.

2* Evolution et situation des charges budgétaires résul-
tant de la Dette Publique.

Les charges résultant de la Dette Publique ont évolué
depuis 1935 comme suit {en millions de francs) :

1935 . e s e 2.792
1936 ... . oo eet e e e 2.345
1937 ... ... . 2419
1938 .. e e s e o 2436
1939 .. .. ... e e 2425
1990 .. .o oo e e e 2.204
194l ... ... et 21696
1942 .. .o o e s e 3.073
1943 . e e e e . A48T
1944 .50 oo e e e e . 4488
[O45 .. coo oot cee e s e e . 5.501
1946 . o o e e e e e s 6,422
7 2P Y. - ¢
T8 .. oo et e e s s e 8:091

L'accroissement de la charge de la Dette publique par
rapport & 'année précédente et qui s'éléve & un total de
1.538 millions, est dfi, pour les 9/10 environ, a !'inscrip-
tion au Budget de la Dette publique pour 1948 des inté-



131

verschuldigd op de obligatién van de Muntsaneringslening
voor een bedrag van |.327 millioen.

De lasten van de Rijksschuld zijn, rekening houdende

met bovenvermelde inschakeling van de interesten der
Muntsaneringslening, zijn gestegen van 2.436 millioen (ge-
middelde 1938;1939) 1ot 8.091 millicen of met coéfficiént
3,33 wat zeker in verhouding met de algemeen geldende
coéfficiénten eerder gunstig is.”

Hieruit blijkt, dat de Rijksschuld in Belgié niet'is opge-
lopen tot een niveau die haar ondraaglijk zou maken.

Dit blijkt tevens uit volgende vergelijking :

Voorziene
uitgaven voor Dienst
gewone Begroting  Riksschul
1938,39 12,243 2.430 20 %
1945 31.924 6.422 20 %
1947 34.911 6.553 19,
1948 39.474 8.091 20 4

Nochtans is het aangewezen, dat in de toekomst iedere
verdere verschuiving zou vermeden-werden, Dit zal wel-
licht wel enige inspanning vergen want indien de Muntsa-
neringslening enerzijds. geleidelijk zal verminderen, dringt
zich anderzijds een zekere omschakeling op van een ge-
deelten van de grote vlottende schuld, naar de geconso-
lideerde schuld, dus met hogere rentevoet, terwijl de nood-
zakelijke productieve openbare werken normaal hun in-
dekking dienen te vinden in overheidsleningen.

3' Toestand en cvolutie der binnenlandsc schulden.

a) Geconsolideerde schuld (in millicen).

31-12-46 31-12-47
Schuld 21 2% ... ... ... ......... 2200 2200
Schuld 3 “,, {“reeks ... ... ... ... 325,2 3i6,2
Schuld 3 %, 2 reeks ... ... ... ... 1.8313 1.781,1
Schuld 3 ‘;5.'-, 3 reeks ... ... ... ... 1493 1448
Schuld 3 % Militaire erfdienst-
baarheden .. . 1,0 —
Schuld 3 7/ Luchtvaart- erfdlenst-
baarheden e s e 53 5.3
Schuld 312 % van l937 ...... 2.3729 2.351.6
Lening 3 12 ',‘.» van 1943 ... .. 3.465,2 3.413.8
lening 31 2 'Y van de Muntsa- ,
nering . .. 52.321,6 43.983,7
Geumfleerde schuld 3 it | reeks 7.967.1 7.831,3
» w4 %% 2°reeks 8.159,0 8.015,3
» w4 7% 3 reeks 334,7 3347
(niet aflosbaar)
Tienjar. schatkist. (1940-1950)
1° reeks .o cve ver e e e 651.,8 513,2
Tienjar. schatkist. (1940-1950)
2reeks ..o 660,0 513,2
Bevrijdingslening ... ... ... .. 10.410,1

... 10.538,1
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réts diis sur les obligations de I'Emprunt de 1’Assainisse-
ment monétaire et s'élevant & 1.327 millions.

Les charges de la Dette publique, compte tenu de l'in-
scription précitée des intéréts de I'Eniprunt de ' Assainis-
sement monétaite, sont passées de 2.436 millions (iioyen-

ne de 1938/1939) a 8.091 millions, soit un coefficient de
3,33 ce qui en comparaison des coefficients genera]e
ment appliqués, est plutdt favorable, '

Il en résulte que la Dette Publique en-Belgique n'a pas
atteint un niveau gui la rendrait insupportable. -

Ceci ressort également de la comparaison cicaprés :
Dépenses prévues Service
pour le de la

Budget ordinaire Dette Publique

12.243 2.430

1938,39 20 %
1946 31.924 6.422 20 %
1947 34911 6.553 19%
1948 39.474 8.001 20 %

Toutefois, il convient d’éviter tout nouveau glissement
a 'avenir, Cela exigera sans doute un ceitain effort car si,
d'une part, I'Emprunt de |'Assainissement monétaire di-
minuera progressivement, il est indiqué, d'autre part, de
procéder 3 une certaine conversion d'ure partie de la
grande dette flottante en dette consolidée, donc & un taux
d'intérét plus élevé, alors que les travaux publics produc-
tifs nécessaires doivent normalement &tre couverts par des
emprunts d'Etat.

3* Situation et évolution des dettes intéricures.

a) Deite consolidée (en millions).

Verschil-Différence

+

Dette 2 I/’2 %.

9 - —  Dette 3 % 1™ série.
50,2 — . Dette 3 % 2° sénie.
4,5 —  Dette 3% 3° série.
1,0 —  Dette 3 % Servitudes militaires.
—_ —  Dette 3 % Servitudes aéronautiques.
21,3 —  Dette 3 1/2 % de 1937,
51.4 ~  Emprunt 3 1/2 % de 1943,
Emprunt 3 1/2 % de !I'Assaiaisse-
9.3379 — ment monétaire.
135,8 —  Dette unifiée 3 4 %, 1" série.
143.8 —  Dette unifide & 4 %, 2° série,
— —  Dette unifiée & 4 %, 3° série (non
amortissable).
‘Obligations décen. du Trésor (1940
138,6 — 1950) 1™ série,
v Obligations décen. du Trésor (1940-
146,8 —_ 1950) ‘2° série. v
128,0 —  Emprunt 4 % de la Libération .
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Verschil-Différence
— +
i.5 —  Emprunt 4 % Habit. & Bon Marché.
4,1 —  Empr. i lots de 1932 (1 miliiard)
5.0 —  Empr. a lots de 1933 (1,5 milliard}.
1.3 —  Empr. a lots de 1938 (! milliard).
1,8

—  Empr. 2 lots de 1941 (2,5 milliards).
Dette envers la Bangie Nationale de
— Belg. pour le retrait des marks.
Emprunt de la Soc. Nat. des Ch. de
fer belges (Arr.-lot du 30-11-46).
Actions privilégiées de la Soc. Nat.
— des chemins de fer belges.
Annuités pour rachats de chemins

16,4 —_— de fer {capitalisation).
Annuités & payer au Crédit Com-
4,6 — munal (capitalisation) .
1.8 ~—  Emprunt Crédit Communal.
0,5 —  Lloyd Royal Belge (obligat. 2 4 %).
Emprunt 4 % a lots des Régions dé-
33 — vastées de 1921).
3,1 — Empr. 2 lots des Rég. dévas., 1922
2,1 —

Empr. 4 lots des Rég. dévas., 1923.
Emprunt 6 % de 1'Associat. Nation.
. — des Industriels et Commergants.

— 2450  Emprunt habit. 4 bon marché, 1947.
— 3,500,0 Emprunt Reconstruction, 1™ tranche

31-12-46  31-12-47

Lening 4 % goedkope woningen  296,2 294,9
Lotenlening 1932 (1 Milliard) ... 1.017,0 1.012,9
Lotenlening 1933 (1,5 » ) ... 15244 1.519.4
Lotenlening 1938 (I w o). 9865 985,2
Lotenlening 194} (2,5 » ) ... 24848 2.483.0
Schuld tegenover de Nat. Bank

wegens intrekken der marken  500,0 500,0
lLening van de N, Mij der Belgi-

sche Spoorw. (B.W. 30.11-46) 3500
Pref. aandelen N. Mij der Bel-

gische Spoorwegen ... ... ... 3.834,7 38347
Annuiteiten uit hoofde van naas-

ting van spoorw. (capitalisat.) 41,0 124,0
Annuiteiten te betalen aan het

Gemeentekrediet (capitalisat)  552,1 547.5
Lening Gemeentekrediet ... ... 279,7 2779
Lloyd Royal Belge (4 % oblig.) 15,8 15,8
Lotenlening 4 % verwoeste ge-

westen 192 .o s 970.,3 967.,0
Lotenlening verw. gewest. 1922 1.022,4 1.019,3
Lotenlening verw. gewest. 1923 1.037)5 1.035,4
Lening 6 % Nat. Vereniging van

Industriélen en Handelaars ... 0.3 0,3
Lening goedkope woningen — 245,0
Lening Wederopbouw 1* snede . —_ 3.500,0

104.665,2

98.447,6

Verschil in —

De meest opvallende wijzigingen tijdéns het verlopen
jaar in de binnenlandse geconsolideerde schuld zijn ener-
zijds vermindering van de

Muntsaneringslening voor... ... ... fr.
Amortisatie voor

9,337,‘j millicen
974,7 millioen

anderzijds : werden volgende nieuwe uitgiften genoteerd :

Lening van de Nationale Maatschappij

der Belgische Spoorwegen ... ... fr. 350,0 millicen
Lening Goedkope woningen 1947 245,0 milliocen
Lening Wederopbouw 1° snede ... ... 3.500,0 millioen
Totaal ... ... fr. 4.095 millioen

De totale vermindering der binnenlandse geconsoli-
deerde schuld bedraagt dus 6.217,6 millioen.

Het bedrag der Muntsaneringslening is dus op het einde
van 1947 teruggevallen op 43.983.704.406 frank tegenover
.63.522.981.000 en verminderde dus reeds met 19 milliard
539.276.594 frank of iets minder.dan een derde (31 %).

Het bedrag aan interesten voorzien op de begroting 1948
houdt rekening met een gemiddeld bedrag van de Munt:

10.312,6  4.095,0

6.217,6

Différence en —

Les modifications les plus frappantes apportées pendant
I"année écoulée a la dette consolidée intérieure sont, d’une
part, une diminution

de 1'Emprunt de I'Assainissement
monétaire de... ... ... fr.

de I'amortissement de ... ... ... ... ...

9.337.,9 millions
974,7 millions

et d’autre part, les nouvelles émissions suivantes :

Emprunt de la Société Nationale des

Chemins de fer belges ... ... ... fr.
Emprunt habitat. 3 bon marché 1947
Emprunt Reconstruction ™ tranche

350,0 millions
245,0 millions
3.500,0 millions

Total ... ... fr. 4.095,0 millions

La diminution de la dette consolidée intérieure s'éléve
au total 4 °6.217, 6 millions.

le montant de I'Emprunt de 1'Assainissement moné-
taire est donc descendu fin 1947 de 63.522.981.000 a
43.983.704.406 francs et a donc diminué déja de
19.539.276.594 francs, soit d'un peu moins d'un tiers
(31 p. c.).

Pour le calcul des intéréts prévus au budget de 1948,
il a été tenu compfe d'un mentant moyen de 'Emprunt
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saneringslening... ... ... ... ... ... fr. 33.920,0 millicen
8.000 4.000 »
+ =
-2 37.920 millicen
in 1948,

Om dit cijfer te bereihen, zou tijdens het jaar een ver-
mindering van circa 11.000 millioen dienen bereikt te wor-
den om op het einde 1948 nog slechts 32.450 millioen te be-
dragen. Er wordt slechts een afschrijving van 8.000 mil-
licen voorzien in het budget (post 127-2). De aanvanke-
lijke vergissing ligt in het feit, dat het budget voorzag dat

het bedrag der muntsanering op einde 1947 nog slechts’

41-920 millioen zou bedragen,
millioen bedroeg.

terwijl dit ‘in feite 43.984

Er valt op te merken, dat de vermeerdering der binnen-
landse geconsolideerde schuld in 1946 door het opnemen
der Muntsaneringslening en de geleidelijke vermindering in
1947, 1948 enz. in zijn bedoeling geen verrichting van con-
solidatte der openbare schuld was en dus noch de vermeesr-
deringen noch de verminderingen in deze zin mogen wor-
den geinterpreteerd. Het is een regularisatieverrichting
voortvloeiende uit de wet van 14 October 1945,

b) Op halflange termijn. {in millioenen) :
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de I'Assainissernent monétaire de fr.
8.000
+ =
2 37.920 millions

33.920 millions
4.000 »

Len 1946.-

Pour atteindre ce chiffre, il faudrait réaliser celie année
une diminution d’environ [1.000 millions, de sorte qu’il ne
s’ éléverait plus qu’a 32.450 millions. Le Budget ne prévoit
gu’'un amortissement de 8.000 millions (poste 127-2}. L’er-
reur initiale réside dans le fait que le budget prévoyait
que le montant de ' emprunt de I'assainissement monélaire
ne serait plus, fin 1947, que de 41.920 millions, alors qu’en
fait il était de 43.984 millions.

Il y a lieu de remarquer que |'accroissement de la deite
consolidée intérieure en 1946 par l'incorporation de }'Em-
prunt de I’Assainissement Monétaire et la diminution pro-
gressive en 1947, 1948, etc. ne constituaient pas, d'aprés
I'objectif de cet Emprunt, une opération de consolidation
de la dette publique et que, par conséquent, ni les accrois-
sements, ni la diminution ne pouvaient é&tre interprétés
dans ce sens. C’est une opération de régularisation résul-
tant de la loi du 14 octobre 1945,

b) A moyen terme (en millions) :

31-12-46 31-12-47 Verschil-Différence
— — —_ +
3 1/2 % Schatkistcertificaten met
ten hoogste 15 jaar looptl]cl, Certificats de Trésorerie 3 1/2 % &
I*reeks... ... ... o . 43728 3.164,7 |.208,1 — I5 ans au plus, 1™ série.
3 1/2 %, idem, 2° rceks ......... 5.174,7 3.823,9 1,350,8 — Idem, 2 sénie.
3 1/2 % Schatkistcertificaten met Certificats de Trésorerie 3 1/2 % a
5, 10 of 20 jaar looptijd ... ... 6.712,4 6.712,4 — — 5, 10 ou & 20 ans.
3 1/2 % Schatkistcertificaten van
1944, met 10 jaar ]ooptl]d Certificats de Trésorerie 3 1/2 % a
1° reeks.. . e 52175 5.217.5 — — 10 ans de 1944, 1™ série. -
31/2 %, 1dem 2° reeks ......... 4.048,8 4.048,8 — — [dem, 2° série.
Schatkistcertificaten 4 % 1947, Certificats de Trésorerie 4 % 1947
5ailjaar... ... .o oo — 3,557,6 —_ 3.557,6 a5 ou 10 ans. »
Certificaten uitgegeven in uitvoe-
van het besluit van 25 Octo- : : Certificats émis en exécution de
ber 1947 ... ... ... . 265,6 124,6 -141,0 — de 'arrété du 25 octobre 1941,
Certificaten uitgegeven in uitvoe- .
ring: van de verordening van Certificats émis en exécution de
30 Maart 1942 ... ... ... ... ... 2707 61.0 209.7 — I'ordonnance du 30 mars 1942.
Certificaten attos ... ... ... oov oes 171,7 96,0 75,7 — Certificats automobiles.
Certificaten Clearing... ... ... ... 93,6 32,8 60,8 — Certificats Clearing.
Diverse rentegevende certificaten Certificats divers & plus d’'un an
vah meer dan een jaar... ... ... 1.953,0 309,0 1.644,0 — de date portant intéréts.
Lening van de Overwinning ... 2963 2225 73.8 — Emprunt de la Victoire.
Schatkistcertificaten 4 % aan de Certificats de Trésoreric 4 7, re-
Kolonie overgemaakt... ... ... — 100,0 — 100,0 mis & la Colonie.
28.577,1 27.470,8 47.639,0 3.657,6
Verschil in — ... ... 1.106,7 Différence en —,
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De meest opvallende wijziginigen die ons’ brengen tot
een globale vermmdermg van 1.106 millicen liggen -in de
terugbetaling van vervallen Schatkistcertificaten en van

zekere categorieén van certificaten in de oortlogsperiode

uitgegeven, met bepaalde doeleinden, terwijl de stijging
vooral voortvleeit uit de uitgifte van de Schatklstcemfl-
caten 1947,

Er dient hier vooral gewezen op het gunstig resultdat
inzake de verlenging der -Schitkistcertificaten met tén
hoogste 15 jaar looptijd (1"¢ en 2° reeks) sarien voor een
bedrag van 9.547,5 millioen die voor 6.988,6 milliven wer-
den verlengd. Inderdaad, de afbetalingsvoorwaarden voor-
zagen de mogelijke opvraag naar keus van de drager op
I Juni 1947 voor de 1" reeks en op | Deéeritber 1947 voor
de 2° reeks. De niet opvraging van circa 7.000 milliard wijst
op het vertrouwen van het land in het financieel beleid.

c) Op korte termijn {in millioenen),

“lionts. En cffet,
" voydient I'é

[6]

Les modifications les’ plus-frappantes qui ont entrainé
une diminution globale de 1.106 millions, résultent du rem-

‘boursement de Certificats de Trésorerie échus et de cer-
- taines cdtégories de certificats émis pendant la période de

guerre. i des fins déterminées, tandis gue l'augmentation

‘résulte en ordre principal de 1'émission des Certificats de

Trésoterie 1947.

A cet égard, il faut surtout dattirer I’ attention sur le résul-

“tat favorable en matiére de profogdtion des Certificats de

Trésareric & 15 ans ans au plus (I et 2° séries), au total
de 9.547,5 millions et qui furent prorogés: pour 6.988,6 mil-
les conditiohs de remboursement pré-
ventualité de I exigibilité, au choix du porteur,
au 1% juin 1947 pour la | séric et au I décembre 1947
pour la 2¢ série. Le fait gu’ environ 7.000 milliards ne furent
pas retirés, refléte la confiance du pays dans la gestion fi-
nanciére.

¢) A courf terme (en millions.)

31-12-46  31-12-47 Verschil-Différence
Tegoed van particulieren op P. Avoir des particuliers en C. C. P.
C. R. vertegenwoordigd door o représentés par des certificats de
Schatkistcertificaten 6.494,1 6.494; - —  trésorerie.
niet vertegenwoordigd door Schat— » non représentés par des certificats
kistcertificaten ... ... e 9.372,3 10.303,5 — 931,2.  de trésorerie.
Renteloze certificaten overgedra— Certificats sans intérél remis 2 la
gen aan de Internationale Bank 7711 1.717,3 — 946,2 Banque Internationale.
Renteloze certificaten van | jaar Cettificats sans intérét 3 | an oy
oud of minder : moins de date : !
aan de Nationale Bank ... ... ... 49.103,9 49.946,9 — 843,0 3 la Bangue Nationale.
aan Emissiebank 749,0 1.164,0 — 415,0 3 la Banque d’Emission.
Rentegevende certific, van 1 jaar ' Certificats 3 | an ou moins de date
oud of minder, met interest 38.434,1 38.033,3 3788 ~—  portant intérét.
Schatkistcertificaten met 6 maan- Certificats de trésorerie 2 6 mois,
" den loopt. uitgegev. in Congo 3.992,7 3.992,7 e —  émis au Congo.
Lening van de Overwinning 232,6 306,7 74,1 Emprunt de la Victoire,
Strijderfonds... 352,6 340.4 12,2 — Fonds des Combattants.
Certificaten zonder bepaalde ver- _
valdag aan de Nat. Bank over- Certificats & échiéance indéterminée
gemaakt : - remis 4 la Banque Nationale:
— zonder interest (bijzond voor- — sans intérét (avance spéciale
schot conversie£) ... ... .. R— 1.536,1 —~ 1.536,1 .  Conversion £),

— met interest (bijz. overeenk ) — 550,0 — 550,0 — avec intérét (convent. spemale)
Certificat, zonder interest aan het - Certificats 3dns intérét remis au
Internationaal Monetair Fonds — 6.859,5 - 6.859,5 Fonds Monétaire International.

109.502,4  121.,266,5 391,0  12.155,7

Verschil in +

De stijging van de bintiénlandse vlottende schuld is, in
hoofdzaak, te wijten aan de verrichtingen in verband met
de internationale verplichtingen, en dit voor circa 80 %.

Inderdaad, de stijging van het tegoed van particilieren
bij de postcheckdienst bedraagt slechts 931,2 Millicen en
de voorschotten aan de Nationale Bank 843 Millioen.

'1].764,0 Différénce en +

L’augmentation de. la-defte flottanite intérieute est due,
en ordre principal, aux opéritions afférentes aux oblige-
tions internationales, et ceci jusqu’i concutrehce denvi-
ron 80 %.

En effet, laugmentanon des avoirs des particuliets &
I"Office des Cheques postaux ne s'éleve qu'a 931,2 mil-
lions et les avances & la Bangue Nationale & 843 millions.
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4’ Toestand en evolutie der buitenlandse schulden.

a) -Geconsolideerde buitenlandse schuld.
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4 Situation et évolution des deties extérieures.

a) Dette conselidée extérieure.

31-12-46 31-12-47 Verschil-Différence
— +
Pref. aandelen van de N. My der Act. privilégiées de la Soc, Nat. des
Belgische spoorw., Zwits, schijf 2300 2255 4,5 — Ch. de fer belges, tranche suisse.
Pref. aandelen van de N. My. der Act. privilégiées de la Soc. Nat. des
Belgische spoorw., Ned. schijf 165,0 161,5 3,5 —_ Ch. de fer belges, tranche holland.
Lening 51:2 % van fr. fr. 600 mil- Emprunt 5 1/2 % de fr. francais de
lioen van 1934 ... . ... ... _. 712,4 — 7124 — 600 millions de 1934.
Conversielening 5 % van Fr, r Emprunt de conversion 3 % de
475.000.000 ... ... ... ... ... ... 152,6 — 152,6 — francs francais 475.000.000.
Lening 3 1/2 % van 1937 van Emprunt 3 1/2 % de 1937 de flor.
48.000.000 1. 736,4 406, 330,3 —  P. B. 48.000.000,
Conversielening 4 % 1936 van Emprunt de conversion 4 % 1936
20.000.000 k. . 152.3 148, 1 42 — de Kr. 20.000.000.
Conversielening 4 % |936 van Emprunt de conversion 4 % 1936
8600 £ ... ... .. . 1.089,2 1.060,5 38,7 —  de £ 8.600.000,
Lening 4 % 1937 van 5 000 000 P 558,4 519,6 38.8 Emprunt 4.% de £ 5.000.000.
Canadees krediet aan 3 <% ... ... 2.264,7 2.886,9 — 622,2 Crédit canadien & 3 %.
Lening 6 1.2 % groot 30.000.000 % Emprunt 6 1/2 % de $ 30.000.000
(I September 1949) ... ... .. 277 4 277.4 — — (I septembre 1949},
Lening- 6 %, groot 50.000.000 3 Emprunt 6 % de % 50.000.000
(1 Januan 1955) ... ... ... ... 2680,7 177.9 102,8 — (1 janvier 1955).
Lening 7 % groot 50. 000000 $ Emprint 7 % de § 50.000.000
(I Juni 1955) ... ... .. . 260,2 2415 18,7 —_ (1 juin 1955).
Amenkaans krediet 55.000. 000 2.370,5 2.290,1 80,4 — Crédit. américain de % 55.000.000.
Anmerikaans krediet 45.000.000 § 1.972,3 1.972.3 — — Crédit américain de $ 45.000.000.
Schuld tegenover Amerikaanse Dette envers le Gouvernement amé-
Regering (Akk. 24 Sept. 1946) 407.8 — 407.8 ricain’ (Convention du 24 sept. 46)
11.232.1 10.775.2 14869 1.030,0
Verschil in — 456,92 Différence en —.

De evolutie is niet zeer groot, aflossing van oude lenin-
gen in Franse franken en Nederlandse gulden, de gewone
amortisatieverrichfingen voor de andere buitenlandse le-
ningen en het opnemen van een beperkt bedrag Cana-
dese dollars en het inschrijven van de regularisatieregeling
van 24 September 1946 met de Verenigde Staten. Het
is waarschijnlijk dat er in 1948 een sterkere toename zal
zyn van dollarkredieten.

b) Buitenlandse vlottende schuld.

31.12.46  31.12.47
Schatkistcertificaten 6 maanden
looptijd uitgeg. te Londen ... il3.4 —
Mendelsohnbons 4 % ... ... ... ... 7.1 7,1
Schatkistbons 7 12 “, met | jaar
looptijd ... ... .. o 363 4 219,1
4839 226,2

L’évolution n’est pas trés marquée : amortisation d’em-
prunts anciens -en francs francais et en florins P.-B., opé-
rations normales d’amortisation pour les -autres emprunts
étrangers, 'emprunt d’un montant limité de dollars cana-
diens; et I'inscription de 'opération de régularisation du
24 septembre 1946 avec les Etats-Unis. C’est un indice de
notre situation relativement favorable en matidre -de-devi-
ses en 1947. 1] est probable qu'en 1948 1l y aura un accrois-
sement de crédits en dollars.

b) Dette flotlante extérieurc.

Verachil-Différence
- +
Certificats de trésorerie & 6 mois

113,4 — émis a Londres.
—_ — Bons Mendelsohn 4 %,
1443 — ‘Bons du Trésor 7 ¥/ % &1 an’
- 2575 —
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De globale vermindering van de buitenlandse vlottende
schuld bedraagt dus 257.3 millioen uit hoofde van de terug-
betaling van vervallen buitenlandse schatkistbons en schat-
kistcertificaten.

Bij deze bedragen dient nog gevoegd de onveranderlijk
blijvende intergouvernementele schuld voortvloeiend uit de
oorlog 1914-1918 ten bedrage van 19.151 millioen die niet
meer afgelost wordt en waarvoor ook de interesten niet
meer worden uitbetaald.

Beschouwing omirent verlengingen
en nieuwe uifschrijvingen.

Uit de voorgaande beschouwing en ontleding blijkt, dat
het geheel der verlengingen in de gevallen waar de opvra-
ging mogelijk was en de nleuwe uitschrijvingen dus het
totaal van de afname op de kapitaalmarkt voor overheids-
financiering zich als volgt samenstelt in 1947

Lening van de N. M. B. S. ... ... fr. 350,0 millioen

Lening van de Goedkope woningen 245,0 millioen

Lening van de Wederopbouw, 1°
snede... ... ..o oeee e et e el

Niet opgevraagde terugbetaling der
3 1/2 schatkistcertificaten ... ... ...

Schatkistcertificaten 4,5 %, 10 jaar,
1947

3.500,0 millicen
6,988,6 millioen
3.557,6 millicen

Totaal ... ... fr. 14.641,2 millicen

De behoeften voor 1948 zullen wellicht in grote mate ge-
lijklopend zijn, want alhoewel de verlengingen vermoede-
lijk minder belangrijk zullen zijn (het opvraagbaar bedrag
met 15 October 1948 bedraagt in totaal maar 6.712,4 mil-
lioen tegen 9.557,5 millicen in 1947) is het voorzien dat
de andere behoeften ietwat hoger zullen liggen gezien voor-
uitgezet werd dat het tekort op de buitengewone begro-
ting voor 7.316 millicen eventueel door leningen zou wor-
den gedekt.

Certificaten uitgegeven door Banken
en andere Kredietorganismen.

In de loop van 1947, is de omloop van die categorie van
certificaten met 2.023 millioen afgenomen.

De evolutie doet zich als volgt voor:

Op één jaar Op meer dan
en minder &én jaar Totaal
31 December 1946 38.434 1.953 40.387
31 December 1947 38.055 300 38.364
Vermindering : 379 1.644 2.023

De hoofdreden van de evolutie ligt in*de liquidatie door
de Banken van certificaten die het reglementair percentage
te boven gingen. Aan deze liquidatie is de deblocage der
tiidelijk onbeschikbare tegoeden niet vreemd.

(8]

La diminution globale de ]a dette flottante extérieure
s'éleve donc & 257.3 millions, résultant du remboursement
de Bons du Trésor et Certificats de trésorerie extérieurs
échus.

A ces montants, il faut ajouter la dette intergouverne-
mentale invariable résultant de la guerre 1914-1918 et
s’élevant & 19.15]1 millions, mais qui n’est plus amortie et
dont les intéréts ne sont plus payés.

Censidérations sur les prorogations
et les nouvelles émissions.

II ressort de la considération et de l'analyse ci-dessus
que 'ensemble des prorogations en cas de remboursement
anticipatif et des nouvelles émissions, soit le total absorbé
par le marché des capitaux en matiére de fonds de I'Etat,
se présente en 1947 comme suit :

Empruntde 1a S. N. C.F. B.... ... fr. 350,0 millions

Emprunt des Habitations & bon

march€ ... ... oo oov e e el 245,0 millions
Emprunt de la Reconstruction, '

tranche 3.500,0 millions

Remboursement non demandé des
Certificats - de trésorerie 3 1/2 %
Certificats de trésorerie 4,5% & 10 ans,

1947

6.988,6 millions
3.557,6 millions
14.641 .2 millions

L.’évolution des besoins pour 1948 sera & peu prés paral-
l¢le, car, bien que les prorogations seront probablement
moins importantes (le montant remboursable au 15 octo-
bre 1948 ne s'éléve en total qu'a 6.712,4 millions contre
9.557.,5 millions en 1947), il est 4 prévoir que les autres
besoins seront un peu plus élevés, étant donné qu'on a
envisagé de couvrir éventuellement par des emprunts le
déficit du budget extraordinaire s’élevant & 7.316 millions.

Certificats émis par des Bangues
et autres organismes de crédit.

En 1947 la circulation de cette catégorie de certificats a
diminué de 2.023 millions.

L’ évolution se présenie comme suit:

Alan A plus
ou moins d’un an T'atal
31 décembre 946 38.434 1,953 40,387
31 décembre 1947 38.055 309 38.364
Dirninution : 379' 1.644 2.023

La. raison principale de cette évolution réside dans la
lignidation par les Banques de certificats dépassant le pour-
centage réglementaire. Le déblocage des avoirs temporai-
rement indisponibles n'est pas étranger & cette liquidation.
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Voorschotten van de Nationale Bank van Belgié.

Cert, Aen B Cen. C Totalen

Op 3| December 1946 48.071 .4 1.032,4  49.103,8
Op 31 December 1947 48.914,4 1.032,4 49 946,8
Vermeerdering : 8430 — 843,0

Men stelt dus in 1947 slechts een vermeerdering van 843
millioen vast van de voorschotten van de Mationale Bank,
die trouwens zeer dicht het plafond benaderen dat tot hier-
toe was voorzien (50.000 millioen).

-De verhoging is natuurlijk te wijten aan de behoetten der
schatkist. De verhoging is ten andere zeer gematigd en
mag, rekening houdende met het nog bestaande oneven-
wicht der begroling in 1947, als een zeer bevredigende uit-
slag worden beschouwd.

Evolutie van de globale last van de Staatsschuld in 1947.

De in de Riiksschuldbzgroting voorziene kredieten veor
(948 vertonen tegenover 1947 een globale stijging, in
ronde cijfers, van 1.537 millicen. Er weze echter nog-
maals op gewezen, dat dit hoofdzakelijk voortvloeit uit het
inschakelen in de gewone begroting van 1.327 millicen van
interesten van de Muntsaneringslening. Deze post was veor
het jaar 1947 opgenomen in de buitengewone begroting.

Het verschil van 1.537 millicen is de balans van onder-
staande kredietverminderingen en vermeerderingen op de
bijzonderste posten hierna vermeld :

[a millivenen franken

Vermeerdering  Vermindering

Art, 125, — Preferente aande-
len van de N.M.B.S. Inte-
resten van in 1947 afgeschre-

3,2

ven kapitalen ... ... ... .. e

At 127 — Interesten van de
Muntsaneringslening
Een krediet van 1.645 mil-

(rekening houdende

met een bijkomend krediet

van 1225 millicen) werd met
hetzelfde doel in de buiten-

gewone begroting van 1947

ingeschakeld.

1.327,2 —_

lioen

Art. 128, — Schatkistcertifica-
ten met ten hoogste 15 jaar
looptijd, ** reeks. Interesten
van de certificaten welk op
I Juni ter terugbetaling wer-
den aangeboden... ... ... ... —

42,2

306
Avances de la Banque Nationale de Belgigue.
Cert. At B Cen. C Totaux
Au 3} décembre 1946 48.&3.4 I,(;3:?,4 49.-1—63,8
Au 31 décembre 1947 489144 1.032.4 499468
Accroissement : 843,0 — 843.0

On ne constate donc en 1947 qu'un accroissement de
843 rullions des avances de la Banque Nationale, qui ap-
prochent. d'ailleurs du plafond prévu jusqu'a présent
(50.000 millions).

Cet accroissement est dii évidemment aux besoins du
Trésor. 1l est d'ailleurs trés' modéré et peut, eu égard au
déséquilibre toujours existant au budget de 1947, &tre con-
sidéré comme un résuliat trés satisfaisant.

Evolution de la charge globale de la Dette publique en 1947.

Les crédits prévus au Budget de la Dette publique pour
1948 accusent, au regard ‘de 1947, une augmentation glo-
bale, en chiffres ronds, de 1.537 millions. Qu'il soit, tou-
tefois, permis de signaler que cette augmentation résulte
en ordre principal, de l'incorporation dans le budget ordi-
naire de 1.327 millions d'intéréts de I'emprunt d’assainis-
sement monétaire. Pour I'exercice 1947, ce posie avait été
incorporé dans le budget extraordinaire.

La différence de 1.537 constitue le bilan des réductions
et augmentations de crédit aux postes principaux ci-aprés:

En millions de francs

Augmentation Diminution

Art. 125, — Actions, privilé-
giées de la S.N.C.F.B.
Intéréts de capitaux amortis
en 1947 ... ... ... .. ... .. — 3.2

Art. 127. — Intéréts de I’Em-
prunt de * l'assainissement
MONEtaIre ... oo ... ... ... ...
Un crédit de 1.645 millions
compte tenu d’un crédit sup-
plémentaire de 122,5 mil-
lions) avait été incorporé au
méme effet dans le budget
extraordinaire de {947,

1.327,2 —

Art. 128. — Certificats de tré-
sorerie’ & 15 ans au plus,
1" série. Intéréts des cer-
tificats présentés en rembour-
sement a la date du '" juin —

42,2
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In millicenen franken
Vermeerdering  Vermindering

Art. 133, — Certificaten 4 %
van 1947, 5 tot 10 jaar, Jaar-
lijkse “interesten van 4 % op

het bedrag ... ... ... ... .. 1423 -

Art. 134. — Schatkistcertifica-
ten op halflange termijn. In-
teresten op de tijdens 1947
terugbetaalde certificaten ... —_— 12,—

Art. 135. — Speciale toclage
tot aflossing van de Schat-
- kistcertificaten  uitgegeven
beneden de voet van terug-

betaling ... ... ... ... ... ... 95,2 —

I* Schatkistcertificaten
3 1/2 % op 15 jaar, I™ en
2" reeks. Deze certificaten
gaan in hun zesde jaar. In
de eerste 5 jaar was de jaar-
lijkse last om de terugheta-
lingspremie te dekken0,20%,
tijdens de volgende 5 jaar is
ze 1,20 % daar ze naar keuze
van de drager terughetaal-
baar zijn aan 107 % na het
verlopen der 10 jaar.

2" Ex is 0,40 % voorzien van
het norninaal bedrag der cer-
tificaten a4 5 en {0 jaar uit-
gegeven in 1947 a 98 % en
terugbetaalbaar a pari na het
verloop der vijfjaarlijkse pe-
riode.

Art. 136. — Buitenlandse le-
ning 3 1/2 % in Nederlandse
gulden ... ... ... — 27,6
De vermindering vloeit voort
uit het feit dat het budget
1947 de afschrijvingslasten
van de jaren 1941 tot 1947
heeft gedragen, alsmede de
vervroegde terugbetaling van

een kapitaal van [1.367,000 {1,

Art. 138, — 6 Y% lening van
50.000,000 % in de Ver-
enigde Staten ... ... ... .. - 1,5

Art. 133, — Certificats 4%
de 1947, & 5 ou 10 ans,
Intéréts annuels & 4% sur
le montant de... ... e e

Art. 134. — Certificats de tré-
sorerie & moyen terme. Inté-
réts sur les certificats rem-

boursés en 1947 ... ...

Art. 135. — Allocation spéciale
destinée au remboursement
des bons du Trésor et certi-
ficats de trésorerie émis en
dessous du taux de rembour-
sement... ... ...

“1° Certificats de trésorerie
31/2%, &2 15 ans, 1" et 2"
séries, Ces certificats com-
mencent leur sixiéme année.
Pendant les 5 premiéres
années la charge annuelle
pour couvrir la prime de
remboursement  était  de
0,20 %; cette charge sera
pendant les 5 années sui-
vantes de 1,20 9%, étant

En millions de francs

Augmentation

142,3

95,2

donné que ces certificats sont -

remboursables au choix du
porteur & 107 % a lexpi-
ration des 10 exercices.

2° 11 est prévu 0,40 % de la
valeur nominale des certi-
ficats & 5 et 10 ans émis en

1947 & 98 % et rembour-

sables au pair aprés expira-

tion de la période quin-

guennale.

Art. 136. — Emprunt extérieur
a3 1/2 9% de florins P. B.
La diminution résulte de ce
que le budget de 1947 a
supporté la charge d’amor-
tissement des années 1941 &
1947, et du remboursement
anticipatif d’un capital de

[1.367.000 florins.

Art. 138. — Emprunt & 6 %
de 50.000.000 $ aux FEtats-
Unis ... oo v e e e

Diminution

27,6



Art. 143. — 2 3/8 % lening,
groot 55.000.000 3. Halkjaar-
lijkse terughetaling op 1 juli
1948 van 1/60° van de -
gifte

Art. 145, — Het krediet van
1947 werd berekend op een
integrale uitnutting op 30 Junt
1947. van het voorziene kre-
diet van 100.000.000 5 toege-
staan door de Canadese Re-
gering, het niet gebruikte
deel op deze datum verval-
lende. De verlenging van het
krediet werd toegestaan met
de consolidatie op 31 De-
cember 1948, Geen enkel

bedrag zal het budget 1948

belasten voor dit gedeelte
van de schuld tegenover de
Canadese Regering ... ... ...
Aldus volgt daaruit een ver-
mindering van 69 millicen in
het krediet op het budget
1948 in vergelijking met de
voorziening voor 1947,

Art. 146. — Schuld tegenover
de Regering der Verenigde
Staten. Deze som vertegen-
woordigt de interest en
afschrijvingslasten van de
schuld tegenover de Ver-
enigde Staten, volgens het
akkoord van 24 September
1946 betreffende de aankoop

.in gemeenschappelijke reke-:

ning van de Amerikaanse
voorraden... ... ... ... ... ..

Art. 148. — lLasten van de le-
ningen der N.M.B.S. Dit be-
drag is bestemd om de las-
ten te vereffenen van de le-
ningen der N. M. B. S, die
reeds werden uitgegeven of
zullen uitgegeven worden in
1947 en 1948 op de toela-
ting voorzien in het wetsbe-
sluit van 30 November 1946
tot het lenen van een bedrag
van 3 milliard

Art. 155, — Aandeel van de

Staat in de lasten‘van de le-

In millicenen franken
Vermeerdering

40,1

67,5

[11]

Vermindering

69,0

Augmentation

Art. 143; — Emprunt 3 23/8%

de 55.000.000 $. Rembourse-
ment semestriel au [ juil-
let 1948 de 1/607 de 1'émis-

sion

Art. 145, — Le crédit de 1947

fut calculé sur une utilisa-
tion intégrale au 30 juin 1947
du crédit de 100.000.000 %,
consenti par le gouverne-
ment canadien, la partie non
utilisée échéant i cette date.
LLa prorogation du solde du
crédit fut consentie avec con-
solidation au 31 décembre
1948. Aucun montant ne gré-
vera le budget de 1948 pour
cette partie de la dette en-
vers le gouvernement cana-
dien e e e
Il en résulte une diminution
de 69 millions au ecrédit
prévu au budget de 1948 en
comparaison de celui pré-

vu au budget de 1947.

Art, 146, — Dette envers. le

gouvernement des Etats-
Unis. Cette somme repré-
sente I'intérét et les charges
d’amortissement de la dette
envers les Etats-Unis, con-
formément 3 l'accord du 24
septembre 1946, relatif a
I'achat en compte & demi
des stocks américains ... ...

Art, 148, — Charges des em-

prunts de la S. N, C. F. B,
Ce montant est destiné A la
liquidation des charges des
emprunts de la S.N.C.F.B.,
émis en 1947 ou encore a
émettre en 1948, en vertu de
l'autorisa'tion,. prévue a l'ar-
rété-loi. du 30 novembre
1946, 3 emprunter jusqu’a
concurrence d'une somme de
3 milliards de francs

Art. 155, — Quote-part de

306

En millions de francs

67.5

Diminution

69,0
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Vermeerdering

ningen aangegaan door de
Nationale Maatschappij der
Waterleidingen ... ... ... ...
De vermeerdering vertegen-
woordigt de last voor de
Staat op de bedragen die te
ontlenen vallen om de wer-
ken uit te voeren bepaald
door het Departement van
Volksgezondheid het
Gezin.

€n

Art, 157. — Toename rente en
aflossing van de kapitalen
in 1947 ontleend voor de
Nationale Maatschappij voor
Goedkope Woningen

Art. 158. — Goedkope wonin-
gen. Lasten voor te ontle-
nen gelden voor het bouwen
van mijnwerkerswoningen ...

Art. 171, — Sibsidie aan het
Strijdersfonds. Krediet vast-
gesteld volgens de voorziene
terugbetalingen voor 1948 ...

Art. 172, — Vermindering van
de onkosten van de Dienst
der Schuld verband houden-
de met vervroegde terugbeta-
ling op | Januari 1947 der
twee Franse leningen ... ...

Art. 173, — Rente te vergoe-
den op de deposito’s consi-
gnaties en borgstellingen ...

Balans. Vermeerdering =

[12]

In millioenen (ranken

3.6

4,1

35,0

1.8

1.716.8

Vermindering

15,0

7.5

179.8

1.537

Benaderend bedrag -uan de werkelijke schuld.

Bedrag der schuld op 21 De-
cember 1947... ... ... ... ..

Af te trekken:
[) Opbrengst Muntsanerings-

lening .
2) Opbrengst van de herwaar-

63.522

277.337 millioen

Augl"ncntation

I’Etat dans les charges des
empriints contractés par la
S.N. des Distributions d4'Fau
L’augmentation représente la
charge pour I'Etat sur les
sommes A emprunter en vue
de l'exécution des travaux
fixés par le Département de
la Santé publique et de la
Famille.

Art, 157, — Augmentation de
I'intérét et de D'amortisse-
ment des capitaux empruntés
en 1947 par la S. N. des Ha-
bitations & Bon Marché... ...

Art, 158. — Habitations & Bon
Marché, Charges des fonds
a emprunter en vue de
la construction d'habitations
pour ouvriers mineurs

Art. 171, — Subside au Fonds
des Combattants. Crédit fixé
d'aprés les prévisions de
remboursement pour 1948. ..

Art. 172, — Diminution des
frais du Service de la dette
résultant du remboursement
anticipatif au 19 janvier 1947
des deux emprunts francais

Art. 173, — Intéréts 3 boni-
fier sur les dépéts, conasi-
gnations et cautionnements

En millions de francs

Diminution

-Bilan. Augmentation =

3,6 -
4,1 —
35,0 —
— 15,0
— 7.5
1.8 —

179,8

1.716,8

1.537

Montant approximatif de la dette effective.

Montant de la date au 31 dé-
cembre 1947 ... ... ... ... ..

A déduire :
1} Produit de I'emprunt d’as-

sainissement monétaire ...
2) Produit de la réévaluation

63522

5

277.377 mitlions
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dering van de goudvcor-

raad van de Nationale Bank 10.493
3) Niet aangegeven biljctten  4.000
4) In te vorderen speciale be-

lastingen... ... ... ... ... ... 31.000
5) Moratoire schuld ... ... ... 19.151

126.166 milkioen

151.171 millicen
Bij te voegen:

Gebeurlijke overname van de
schuldvordering van de Na-
tionale Bank op de E.missie-

bank .. ... ... . 64.597 millicen

215.768 millioen
Een schuld van 200 & 225 milliard is zeker voor een
land als Belgié draagbaar daar dit slechts het nationaal

inkomen van circa een jaar vertegenwoordigt.

Koersen der Staatsfondsen.

4 %, Schuld 3 4%, Schuld 242
Jaren 1" reeks 2" reeks Schuld
1920 60,33 49,28
1925 50,45 39,19
1930 74,97 58,25
1935 93,03 76,57 65,34
1940 79,50 65,80 51,75
1946 (Mei)  100,— 9, — 70.75
1948 (Maart) 84.40 87,50 57.55

Deze noteringen wijzen op een atmosfeer die van vol-
doende vertrouwen .blijk geeft, alhoewel tengevalge van de

stijging van de rentevoet sedert 1946 een daling ingetre-
den is,

Bij de besprekingen van de Commissie werden hoofd-

~ zakelijk volgende opmerkingen en beschouwingen vooruit-
gezet :

" Er werd met voldoening vastgesteld, dat de lasten
voortvloeiende uit de Muntsaneringslening in de gewone

begroting {bij de Rijksschuldbegroting) werden ingeschre-

ven.

2° Met voldoening werd opgemerkt, dat de kapitaal-

markt voldoende verlengingen en nieuwe uitgiften had toe-
gelaten in 1947 en de hoop uitgedrukt dat die relatief gun-
stige toestand ook in 1948 zou blijven bestaan.

3> Er werd aangedrongen op besparingen in de Staats-
uitgaven. Een commissielid merkt ondermeer op, dat de

sterke -afbouw van de binnenlandse reglementatie geen op- -

merkbare vermindering van de Staatsbedienden heeft mee-
gebracht,
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de I'encaisse-or de la Ban-

que Natiopale ... ... ... ... 10.493
3) Billets non déclarés ... ... 4.000
4) lmpdts spéciaux i percevoir 31.000
5) Dette moratoire ... ... ... ... 19.15]

126.166 millions

151,171 millions
A ajouter:

Reprise éventuelle de la cré-
ance de la Banque Nationale
sur la Banque d"Emission ... 64.597 millions
215.768 millions

Un pays comme la Belgique peut, sans aucun doute,
supporter une dette de 200 & 225 milliards, cette somme

ne représentant que le revenu national d’environ une

année._
Cours des Fonds d’Etat.
Dette 4 %, Dette 3 %, Dette
Années 7 série 2" série 2 1/2 4%
1920 60,33 49,28
1925 50,45 39,19
1930 74,97 58,25
1935 93,03 76,57 65,34
1940 ' 79,50 65,80 51,75
1946 (mai) 100,— 91,— 70,75
1948 (mars) 84,40 87,50 57,55

Ces cours réfletent une atmosphére de confiance suffi-
sante, bien qu'ils accusent une baisse depuis 1946 4 la
suite de la hausse du taux d’intérét.

Voici les principales remarques et considérations qui fu-
rent formulées au cours de la discussion en commission :

1" 1t a été constaté avec satisfaction que les charges ré-
sultant de l'emprunt de ['assainissement monétaire ont
été inscrites au budget ordinaire (budget de la dette
publique).

2' On a fait observer que le marché des capitaux .a per-
mis, en 1947, un nombre suffisant de prorogations et de
nouvelles émissions et on a exprimé ['espoir de voir per-
sister en 1948 cette situation relativement favorable,

3~ 1l a été insisté sur des économies en matidre de dé-
penses de I'Etat. Un membre de Ja commission fait, no-
tamment, observer que la liquidation de la réglementation
intérieure n'a pas entrainé une diminution sensible de
I'effectif du personnel de I'Etat.
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4> Er werd gewezen op de noodzakelijkheid de mobili-
satie van de bedragen van de Muntsaneringslening toe te

laten, ten minste voor diegene die niets verschuldigd bhj-
ven tegenover de fiscus.

Er wordt echter opgeworpen, dat deze methode wellicht
aanleiding zou geven tot ongezonde speculatie en tevens
tot het opkopen door diegene die nog bedragen in de spe-
ciale belasting verschuldigd zijn. Dit zou het toevloeien van
liquiditeiten uit hoofde van die belasting gevoelig vermin-
deren en de terugbetaling van het bedrag a pari aan de
categorieén die met ongeduld deze terugbetaling tegemoet
zien ten zeerste vertragen. Men mag tevens niet vergeten,
dat bij einde 1948 de Muntsaneringslening reeds voor de
helft zal afgeschreven zijn. De oplossing-ligt in de bespoe-

diging van de inning der verschuldigde speciale belastin-
gen.

5? In dit verband wordt opgemerkt, dat de invordering
der speciale belasting zeer traag vordert.

6" Er werd gewezen op het feit, dat de thesaurisatie wel-
licht belangrijke afmetingen heeft aangenomen. Inzake het
mogelijk herstellen van die toestand wordt vooral gewezen
op de invloed van de scherpe fiscaliteit die in zekere mate
deze toestand bevordert.

Er werd gesuggereerd de mogelijkheid te overwegen van
het volledig naamloos inschrijven op de Staatsleningen als-
mede vrijstelling - van successierechten en aanvullende per-
sonele belastingen van Staatsrenten. Dit zou volgens het
betrokken commissielid een afdoend middel zijn om de
overtollige verbruiksuitgaven en de thesaurisatie tegen te
gaan,

Tegen de thesis van vrijstelling van rechten en belastin-
gen ligi de opwerping niet zozeer in de vermindering van
het rendement dat zeer gering is, maar veeleer in het

behoud van de sociale rechtvaardigheid onder de Staats-
burgers..

7> Er wordt tenslotte gewezen op het succes der Loten-
lening voor de Wederopbouw, destemeer daar deze hoofd-
zakelijk diende geplaatst te worden bij het groot publiek.

Het gaat hier over een zeer groot aantal kleine inschrij-
vingen,

Na bespreking werd het budget aangenomen met alge-
meenheid van sternmen.

Het verslag werd eveneens met algemeenheid van stem-
mMen aangenomen.

De Verslaggever, De Voorzitter,

A. DEQUAE. F. VAN BELLE.

[141]

4 On a attiré attention sur la nécessité de la mobili-
sation des montants de l'emprunt de I'assainissement

monétaire en faveur des personnes qui ne doivent plus rien
au fisc.

Toutefois, on objecte que ceite méthode pourrait donner
lieu & une spéculation malsaine et & 'accaparement de ces
titres par ceux qui sont encore redevables de fortes som-
mes au titre des impdts spéciaux. Ceci aurait pour effet
de réduire sensiblement 'affluence de liquidités du chef
de ces impdts et de retarder grandement le remboursement
au pair aux catégories qui attendent ce remboursement
avec impatience. De plus, il ne faut pas oublier que I'em-
prunt de I'assainissement monétaire sera & moitié amorti
3 la fin de 1948, La solution réside dans une accélération
du recouvrement des impdts spéciaux.

5 A cet égard, on fait remarquer que le recouvrement
des imp#Bts spéciaux ne progresse gue trés lentement.

6* On signale que la thésaurisation a pris des propor-
tions considérables. En rapport avec le redressement pos-
sible de cette situation, on attire 1'attention sur 'influence
de la fiscalité excessive qui favorise dans une certaine me-
sure cette évolution. _

On suggére d'envisager la souscription anonyme aux
emprunts de I'Etat, ainsi que I'exemption des rentes de
I'Etat des droits de succession et de 1'impSt complémen-
taire personnel. D'aprés le membre en question, ce serait
un moyen efficace pour combattre les dépenses superflues
de consommation et la thésaurisation.

A cette these de I'exemption des droits et des impbts,
on n'oppose pas tant la diminution du rendement, qui

serait minime, mais plutdt le maintien de la justice sociale
envers tous les citoyens.

7° On attira, enfin, I'attention sur le succés de 'em-
prunt & lots de la Reconstruction, d’autant plus que cet
emprunt devait &tre placé parmi le grand public. Il s'agit
ici d'un nombre considérable de petites souscriptions.

Aprés discussion, le budget fut adopté 3 I'unanimité des
VOIX,

Le rapport également fut adopté 3 I'unanimité.

Le Rapporteur, Le Président,

A. DEQUAE. F. VAN BELLE.
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BLJLAGE I,
Vragen en antwoorden.

VRAAC.
Wat vertegenwoordigen :

a) de certificaten zonder intercst aan de Emisiebank
overgemaakt, Is de terugbetaling gewaarborgd?

b) de certificaten zonder interest aan de Internationale
Bank overgemaakt ?

ANTWOORD.

I. De certificaten zonder interest, gecedeerd aan de
Emissiebank vertegenwoordigen :

a) de tegenwaarde van ffr. 2.036.963.788,15 waarmede
de Nationale Bank van Belgié gecrediteerd werd door de
Banque de France om ter beschikking van de Emissie-
bank gesteld te worden, Dit bedrag, zegge B. fr. 749 mil-
licen 539.528,15 werd ten belope van fr. 749.000.000 ge-
stort in de Rijkskas tot het bekomen van een Schatkistcer-
tificaat zonder interest

b) de tegenwaarde van NI, fl. 25.165.292,50 waarmede
de Nationale Bank van Belgié gecrediteerd werd door de
Nederlandse Bank voor rekening van de Emissiebank. Het
bedrag werd naar rato van fr. 415.000.000 gestort in de
Rijkskas tot het bekomen van een Schatkistcertificaat zon-
der interest.

Het bedrag van beide certificaten stelt een past voor op
het activa van de Emissiebank ; hun terugbetaling zal ge-
schieden wanneer overgegaan zal worden tot de uiteinde-
lijke vereffening van de Emissiebank.

2. Ingevolge de akkoorden van Bretton-Woods, werd
het aandeel van Belgiz in het kapitaal van de Internatio-
nale Bank voor Wederopbouw en Economische ontwikke-
ling, vastgesteld op % 225.000.000.

Dit aandeel mocht vereffend worden in Belgische fr.
naar rato van 18 %. Overeenkomstig de onderrichtingen
van de Internationale Bank, werd dit bedrag gedeeltelijk
geregeld in Schatkistbons, zonder interest, betaalbaar op
zicht, gedeponeerd onder het dossier « Internationale
Bank » bij de Nalionale Bank van Belgié.

Op 31 December 1947, was aldus een nominaal kapi-
taal van fr. 1.757.263.612,50 in Schatkistcertificaten, uit-

gegeven geworden waarvan terughetaald werd:
fr. 40.000.000 op 9 December 1947;

en fr. 45.000.000 op 2 Februari 1948,
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ANNEXE *.

Questions et réponses.

QUESTION :
Que représentent :

a) les certificats sans intérét remis 4 la Bang ¢ d'Emis-
sion ? Le remboursement est-il garanti?

b) les certificats sans intérét remis & la Bar que Interna-
nionale ?

REPONSE :

f. Les certificats sans intérét remis a I+ Banque d'Emis-
sion représentent :

a) la contre-valeur de fr. 2.036.963." 88,15, dont la Ban-
que Nationale de Belgique avait été créditée par la Ban-
que de France pour &tre mise & fa disposition de la
Banque d'Emission. Cette somme, scit fr.b. 749.539.528,15,
a été versée a Trésor A concurren- e de 749.000.000 de fr.
en vue d’obtenir un certificat de "1'résorerie sans intérét;

b) la contre-valeur de fl. nl. 25.165.292,50 dont la Ban-
que Nationale de Belgique aviit été créditée par la Ban-
que des Pays-Bas pour le comp’e de la Banque d’Emission.
Le montant a été versé au Trésor 3 concurrence de
415.000.000 francs en vue d’obfenir un certificat de Tré-
sorerie sans intérét.

Le montant de ces deux certificats représente un poste
a Vactif de la Banque d'Eiaission; leur remboursement
awra lieu lors de la liguidation définitive de la Bangue
d'Emission.

2. En vertu des accords de Bretton-Woods, la quote-part
de la Belgique dans le capita’ de la Banque Internationale
de la Reconstruction et du Développement Economique
a été fixée 5 225.000.000 de $. :

Cette quote-part pouvait &lre liquidée en francs belges an
taux de 18 ¢,. Conformément aux instructions de la Ban-
que Internationale, ce montant a été liquidé, en partie, i n
Bons du Trésor sans intérét, payables A vue et déposés au
dossier « Banque Internationale » & la Banque Nationile
de Belgique.

Ainsi, au 3| décembre, un capital nominal de
fr. 1.757.263.612,50 en certificats de Trésorerie avait été
émis, dont il a été remboursé:

fr. 40.000.000 au 9 décembre 1947

et fr. 45.000.000 au 2 février 1948,
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VRAAG,

Het bezit van de particulieren in postcheckrekening,
vertegenwoordigd door Schatkistcertificaten, volgens Bij-
lage VIII van het Algemeen verslag, bedraagt 6 milliard
494 148.410 frank.

Gaat het hier over de toepassing van het besluit van de
Secretaris-generaal van Financién van 30 Juli 1940

Is dit besluit nog steeds van toepassing ?

Worden de beschikbaarheden van het Postcheckambt
nog steeds in dezelfde verhoudingen geplaatst.

Wordt het gedeelte in lopende rekening door de Schat-
kist gebruikt en in welke mate ?

ANTWOORD:

Door de overeenkomst van 3 Augustus 1940, heeft het
Ministerie van Financién het beheer van het tegoed beho-

rend aan derden bij het Postcheckambt, toevertrouwd aan,

de Emissiebank te Brussel.

‘Dit tegoed dat op 3 Augustus 1940 een som van
Fr, 3.059.148.410,95 bedroeg, werd geconverteerd in een
Schatkistcertificaat met onbepaalde looptijd, zonder in-
terest.

Het tegoed boven voormelde som-werd ingevolge hier-
boven aangeduide overeenkomst door tussenkomst van de
Emissiebank naar rato van 65 % geconverteerd in ‘Schat-
kistcertificaten met interest. Nochtans hebben, in: uitvoe-
ring van een akkoord afgesloten op 23 Juli 1943 tussen het
Departement en de Emissiebank, de bedoelde certificaten
opgehouden te renten van | Augustus daaropvolgend af.

Op 3 September 1944 bleef er van bedoelde certificaten
een bedrag van Fr. 3.435.000.000,— in omloop.

In afwachting van de- uiteindelijke vereffening van de
Emissiebank, werd de terugbetaling van deze vervallen
certificaten geschorst.

Het besluit dd. 30 Juli 1940 van de Secretaris-generaal
is niet meer van toepassing, sinds 3 September 1944, datum
waarop de Emissiebank haar activiteit geschorst heeft.

Het gedeelte in lopende rekening is vermengd met het
algemene incasso van de Schatkist, Deze laatste gebruikt
ze voor haar lopende noodwendigheden, met uitsluiting
van een som van I'r. 1.864.852.000,—, in deposito geble-
ven bij de Emissiebank die de niet in Schatkistcertifica-
ten omgezette 35 % voorstelt, van het tegoed- der particu-
lieren dat de hierboven aangeduidé som van fr. 3 milliard

059.148.410,95 te boven gaat.

VRAAG.

Is het mogelijk de. wekelijkse staat van | Juli 1947 tot
31 December 1947, mede te delen van de certificaten van
| jaar en minder zonder interest (46.118.850.000 frank op
30 Juni 1947) de voorschotten van de Nationale Bank ver-
tegenwoordigende.

Gebeurlijke ontleding van deze certificaten.

Zijn ze alle gedekt door de overeenkomst van April
1945 (aangehaald door de heer  Scheyven).

L16]

QUESTION :

L'aveir des particuliers en comptes chéques postaux re-

‘présentés par des certificats di trésorerie s'éléve, d'aprés

I'annexe VIII de 'Exposé Général, a fr. 6.494.148.410.

S’agit-il, en l'occurrence, de I'application de I'arrété du
Secrétaire général des Finances du 30 juillet 19402

Cet arrété est-il toujours d’application ?

Les disponibilités de I'Office des ch&ques postaux sont-
elles toujours placées dans. les mémes proportions?

La partie placée en compte courant est-elle utilisée par
le Trésor et dans quelle mesure ?

REPONSE :

Par I'accord du 3 acfit 1940, le Ministére des Finances
a confié a Ja Bangue d'Emission 3 Bruxelles la gestion des
avoirs de ['Office des chéques postaux appartenant 3 des
tiers. '

-Ces avoirs qti1 s élevaient au 3 aofit 1940 & 3 milliards
059.148.410,95, ont été convertis en certificats de trésore-
rie, sans intéréts, & échéance indéterminée.

En vertu de l'accord susdit, I'avoir dépassant cette
somme fut converti & 'intervention de la Banque d’Emis-
sion a raison de 65 % en certificats de trésorerie avec inté-
rét. Toutefois, en exécution d'un accord conclu le 23 juil-

“let 1943 eritre le Déparfement et la Banque d’Emission, les

certificats en question ont cessé de porter intérét A partir

_du I*" aofit suivant.

Au 3 septembre 1944 le montant encore en circulation

“de ces certificats s'élevait & 3.435.000.000 francs.

En attendant la liquidation définitive de la Banque

. d’Emission, le remboursement de ces certificats échus fut
- suspendu.

L arrété du 30 juillet 1940 du Secrétaire général n’est plus

: d’application depuis le 3 septembre 1944, date 3 laquelle

la Banque d’Emission a suspendu son activité,
La partie en compte courant est incorporée a |'encaisse

. générale du Trésor. Ce dernier I'utilise pour ses bescins
< courants, 4 I'exclusion d'une somme de 1.864.852.000 fr.
‘restée en dépdt & la Banque d'Emission et représentant
“les 35 % non convertis en Certificats de trésorerie de I'avoir
“des particuliers dépassant la somme susdite de fr. 3 mil-

liards 59.148.410,95.

QUESTION :

Est-il possible de communiduer 1'état hebdomadaire du
I juillet 1947 au 31 décembre 1947 des certificats & un
an et moins sans intérét (46.118:850:000 francs au 30 juin
1947) représentant les avances de la Banque Nationale?

Eventuellement 'analyse de ces certificats?
Sont-ils tous couverts par la convention d'avril 1945,
citée par-M. Scheyven.
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ANTWOORD.

Voorscholten aan de Schatkist.

Op 30- 6-1947 ... ... ... Fr. 47.788.850.000
3-7-1947 ... ... ... ...... 46.038.850.000
10- 7-1947 ... ... ... ... ... 46.048.850.000
17- 7-1947 ... ... ... ... ... 45.543.850.000
24- 71947 ... .. ... .. ... 45.638.850.000
31-7-1947 ... ... ... ...... 46.118.850.000
7-8-1947 ... ... ... ...... 46.436.850.000
12- 81947 ... ... ... ... ... 47.231.850.000
21- 81947 ... ... ... ...... 47.151.850.000
2B- 8-1947 ... ... ... ...... 47.896.850.000
4- 91947 ... ... ... ... ... 48.716.850.000
V- 9:1947 . .. ... ... 48.521.850.000
18- 9-1947 .. ... ... ... ... 47.391.850.000
25- 91947 ... ... ... ...... 47.636.850.000
2-10-1947 ... ... ... ... ... 48.666.850.000
9-10-1947 ... ... ... ... ... 48.771.850.000
16-10-1947 ... ... ... ... ... 49.096.850.000
23-10-1947 .. .. ... ... ... 49.286.850.000
29-10-1947 ... ... ... ... ... 49.611.850.000
6-11-1947 ... ... ... ...... 49.476.850.000
12211-1947 ... ... ... ... ... 49.906.850.000
20-11-1947 ... ... ... ... 49.046.850.000
27001947 ... ... ... ... ... 49.856.850.000
4-12-1947 .. ... ... ... ... 49.931.850.000
11-12-1947 .. ... ... ... 49.966.850.000
18-12-1947 ... ... ... ...... 49.071.850.000
23121947 ... .. ... ... ... 49.541.850.000
31-12-1947 ... ... ... ... ... 49:946.850.000

De uitgifte van bedoelde certificaten geschiedt overeen-
komstig de besluitwet van 10 Mei 1940 en de overeenkom-
sten van [0 Mei 1940, 23 Juli 1941 en 9 April 1945,
Hun bedrag dekt de veorschotten gedaan aan de Staat,
zowel voor zijn eigen rekening als voor de saldi van de
geallieerde legers.

VRAAG.

De wet van 12 Juni 1930 betreffende het Monetair
Fonds, voorziet dat 40% van het bezit moet belegd worden
in buitenlandse deviezen omzetbaar in goud en het overige
in Staatsrenten en andere door de Staat gegarandeerde
waarden.

Op grond van het besluit van 30 December 1946 werd
de grens van 1.200 millicen voorzien bij de wet van
12 Juni 1930, opgeheven ot op 31 December 1947.

Worden de beschikkingen ‘inzake beleggingen van het
Fonds — art.6, wet 12 Juni 1930 gewijzigd door art, 8 van
de wet van 14 April 1933 — toegepast ?

Hoe verdelen zich de beleggingen ?

ANTWOORD.

Artikel 6 der wet van 12 Juni 1930, wordt vervangen
door artikel 8 der wet van 14 April 1933 en amvat:
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REPONSE :

Avances au Trésor.

Au 30- 6-1947 ... ... .. Fr. 47.788.850.000
3. 7-1947 ... ... ... ... ... 46.038.850.000
10- 7-1947 ... ... ... ... ... 46.048.850.000
17- 7-1947 .. ... ... ... ... 45.543.850.000
24- 71947 ... ... ... ... ... 45.638.850.000
31- 7-1947 ... ... ... ... ... 46.118.850.000
7- 81947 ... ... ... ... ... 46.436.850.000
12- 81947 ... ... ......... 47.231.850.000
21- 81947 ... ... ... ...... 47.151.850.000
28- 81947 ... ... .. .. .. 47.89.850.000
4. 9.1947 ... ... ...... ... 48.716.850.000
11- 91947 ... ... ... ...... 4B.521.850.000
18- 91947 ... ... ... ... ... 47.391.850.000
25. 91947 . . ... ... ... 47.636.850.000
2-10-1947 ... ... ... ...... 48.666.850.000
9.10-1947 ... ... ... ... ... 48.771.850.000"
16-10-1947 ... ... ... ... ... 49.096.850:000
23-10-1947 ... ... ... ...... 49.286.850.000
29-10-1947 ... ... ... ... ... 49.611.850.000
6-11-1947 .. .. ... ... ... 49.476.850.000
12-11.1947 ... ... ... ... ... 49.906.850.000
20-11-1947 ... .. ... ... 49.046.850:000
27-11-1947 ... ... ... :..... 49.856.850.000
4-12-1947 ... ... ... ... ... 49.931.850.000
T1-12-1947 .. . ... ... ... 49.966.850.000
18-12-1947 ... ... ... ... ... 49.071.850.000
23-12-1947 .. .. ... ... ... 49.541 850000
30-12-1947 ... ... ... ... ... 49.946.850.000

L'émission des certificats en question a lieu conformé-
ment a l'arrdté-loi du [} mai 1940 et des conventions des

10 mai 1940, 23 juillet 1941 et 9 avril 1945. Leur montant

" couvre les avances faites 4 I'Etat, tant pour son propre

compte que pour le solde des armées alliées,

QUESTION :

La loi du 12 juin 1930 concernant le Fonds Monétaire
prévoit que 40 9% de son avoir doivent &tre placés en devi-
ses étrangéres convertibles en or et le surplus en fonds pu-
blics et autres valeurs garanties par 1'Etat.

En vertu de 'arrété du 30 décembre 1946, la limite de
1.200 millions, prévue par la loi du I2 juin 1930, a été
suspendue jusqu’au 31 décembre 1947.

Les dispositions en matiére de placement du Fonds —
article 6 de la loi du 12 juin 1930  modifié par I'article 8
de la loi du 14 avril 1933 — sont-elles appliquées?

Comment se répartissent les placeretits ?

REPONSE :

L'article 6 de la loi du 12 juin 1930 est remplacé par
1'article: 8 de-Ja-loi du 14 avril 1933, qui dispose:
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« Het Muntfonds mag slechts verbruikt worden tot het
bedrag van de definitief vit de omloop getrokken mun-
ten, en krachtens een wet.

» Zijn vermogen is geplaatst :

» 17 Tol een bedrag van 40 *% in buitenlandse in goud
omzetbare gelden;

» 2" Voor het overige, in obligatién der openbare
schuld en andere waarden, gewaarborgd door de Staat en
‘krachtens cen wet uitgegeven.

» Edoch, wanneer vreemde munten geen genoegzame
opbrengst leveren, dan mogen ze vervangen worden door
in 2') hierboven bedoelde Belgische waarden »

Daar het nu onmogelijk is, geldbeleggingen aan te gaan
in vieemde deviezen, omzetbaar in goud en die daarbij
een genoegzaam inkomen verschaffen, wordt het heschik-
baar van het Muntfonds voor het ogenblik belegd in fond-
sen van de Belgische Staat.

De toestand op 30 Juni 1947, verschenen in het Belgisch
Staatsblad van 18 Januari 1948, geelt voor de portefeuille
van voornoemd fonds een bedrag aan van | milliard

886.650.020,46 frank.

Dit kapitaal is samengesteld door de hierna volgende
waarden :

2 1/2 % Belgische Schuld 6.941.726,—
3 % Belgische Schuld, 1" reeks... 9.446.849,48
3 % Belgische Schuld, 2° reeks ... 1.430.212,—
3 1/2 % Belgische Schuld van 1937 ...  209.953.190,80
3 1/2 % Belgische Schuld van 1943 ... 371.571.440.—

4 % Geiinificeerde Belgische Schuid
1" reeks ... ... 213.317.421,04

4 % Geiinificeerde Belglsche Schuld
22reeks ...l ol 293.600.185,60
4 % Bevrijding 1943 v e e e 416767147 65
4 % Tienjarige Schuld 1940, 2 r. 13.019,50
3 1/2 % Thesaurie certificat, 1942, 2° 1. 35.335.000,—
3 1/2 % Thesaurie certificat. 1943-1963 36.220.000,—

3 1/2 % Thesaurie certificaten 1944,
1 reeks .. oo ces e e e 54.047.500,—

31/2 % Thesaurie certificaten 1944,
22reeks ... 47.550.000,—
4 % Lotenlening ]932 46.946.541,06
4 % Lotenlening 1933 . 34.104.199,49
31/2% Lotenlening 1938 ... ... ... ... 26.352.281,14
3 % lotenlening 1941 ... ... ... ... 54.233.714,65
4 /, Oorlogsschade 1921.. 1.527.610,67
4 % Qorlogsschade 1922. . 2.660.974,—
4 % QOorlogsschade 1923., 1.248.507,28

31/2% Regie van Te]efoon gn Tele—
graaf 1943 | . 21.382.500, —

Genotsaande]en N M. B S —

1.886.650.020,46

[18]

« Le Fonds Monétaire ne peut étre aliéné qu'a concur-
rence du mantant des monnaies définitivement retirées de

la circulation, et en vertu d'une lol.

» Son avoir est placé:

» 1” A concurrence de 40 % en devises étrangéres con-

vertibles en or;

» 2* Pour le surplus, en obligations de la dette publique
et auties valeurs garanties par I'Etat et émises en vertu

d’une loi.

» Toutefois, lorsque les devises étrangéres ne procurent
pas un rendement suffisant, il peut leur gtre substitué les

valeurs belges prévues au 2° ci-dessus. »

Comme il est actuellement impossible d’effectucr des
placements en devises étrangéres convertibles en or et pro-
curant en outre un revenu suffisant, le disponible du Fonds
Menétaire est actuellement placé en fonds publics belges,

La situation au 30 juin 1947, parue au Moniteur du 18
janvier 1948, mentionne au portefeuille du fonds prénommé

une somme de fr. 1.886.650.020,46.

Ce capital est constitué par les valeurs ci-aprés :

Dette belge 3 2 1/2.9% ... ... ... .. fr.
Dette belge 3 3 %, %o 1 série ... ... ...

Dette belge & 3 9, 2 série .-~ ... ... ...
Dette belge 3 3 1/2 % de 1937
Dette belge 3 3 1/2 %, de 1943

Dette belge 3 4% unifiée, 1™ série ...
Dette belge a 4 % unifiée, 2°¢ série ...
Libération 1945 &4 4 9% ... ... - ... ...
Obligations décennales 1940. & 4 9,
28 SBrie ... oo e e e e
Certificats de Tresorene 1942 a 3 1/2 /
2" série
Certificats de Trésorerie l943 1946 a
317129, .
Certsf;cats de Tresorene f944 a 3 ]/2 ‘7
17 série ... ...
Certificats de Tresorene 1944 aj3 1/2 ",
2" série e s
Emprunt & lots 1932 & 4 "4,
Emprunt a lots 1933 84 % ... ... . -
Emprunt & lots 1938 & 3 1/2 %
Emprunt 2 lots 1941 33 9% ... ...
Dommages de Guerre 1921 & 4 %
Dommages de Guerre 1922 & 4 %
Dommages de Guerre 1923 & 4 %
Régie des Telegraphes et Téléphones
1943 33 1/2¢, .
Parts de jouissance de ]a S N C F B

6.941.726,—
9.446.849,48
1.430.212,—
209.953.190,80
371.571.440,—

213.317.421,04

293.600.185,60
416.767.147,65

13.019,50
35.335.000,—
38.220.000,—
54.047.500,—

47.550.000,—
46.946.541,06
34.104.199,49
26.352.281,14
54.233.714,65
1.527.610,67
2.660.974,—
1.248.507,28

21.382.500,—

1.886.650.020,46



119l

VRAAG.

Op artikel 147, Interesten, afschrijvingen en onkosten
voor kapitalen ontleend in 1947 en 1948,

Wil U mij detail verstrekken :

a) onder 3 Certificaten ten bedrage van 514.300.000 fr.
aflosbaar naar rato van 50.000.000 fr. per week.

b) onder 7° lasten van de Internationale betalingsak-
koorden,

Détail van de voorziene plafonds in de akkoorden,
De huidige toestand van de Schatkistcertificaten uitge-
geven in compensatie van de debetsaldi,

ANTWOORD.

‘a) Ingevolge de overeenkomst betreflende het Interna-
tionaal Muntfonds Belgi¢ gehouden zijn aan-
deel in het'kapitaal van dit organisme dat vastgesteld werd
op % 225.000.000, in goud te regelen naar rato van 25 %.
De tegenwaarde in b. fr. van deze storting in goud be-

‘was

draagt b. fr. 2.464.310.756,25, som waarvoor de Nationale

Bank aan de Staat een speciaal voorschot toegestaan heeft.

In tegenwaarde daarvan heeft de Schatkist aan de Natio-
nale Bank een overeenkomstig bedrag Schatkistcertifica-
ten afgeleverd, rentend tot 0.75 % s jaars. Er werd over-
eengekomen dat de Staat deze certificaten zou terugheta-
len naar rato van fr. 50 millicen per week.

Aldus werd van 3 April tot 16 October 1947, een totaal
bedrag van [r. 1.450.000.000 afgelost. Overeenkomstig
schikkingen getroffen met de Nationale Bank, werd na die
datum nog een som van fr. 464.310.756,25 terugbetaald.

b) De ratificering van deze akkoorden zal aan het Par-
lement gevraagd worden.

306

QUESTION :

Article 147, intéréts, amortissement et frais des capi-
taux empruntés en 1947 et 1948,

Voulez-vous me donner le détail de:

a) au 3, Certificats au capital de 514.300.000 francs,
amortissable & raison de 50.000.000 de fr. par semaine;

b) au 7, Charges des accords de paiement internatio-
naux.

Détail des plafonds prévus dans ces accords.
La situation actuelle des Certificats de trésorerie émis en
compensation des soldes débiteurs.

REPONSE -

a) A la suite de'accord relatif au Fonds monétaire inter-
national, la Belgique était tenue de liquider en or, & raison
de 25 %, sa quote-part daris le capital de cet organisme
fixé 3 225.000.000 $. La contre-valeur en francs belges
de ce versement en or s'éléve & Ir. b. 2.464.310.756,25,
montant pour lequel la Banque Nationale a accordé une
avance spéciale a 1'Etat.

En compensation, le Trésor a cédé a la Banque Natio-
nale un montant équivalent en certificats de trésorerie por-
tant-intérét au taux de 0,75 % par an. 1l a été convenu que
I’Etat rembourserait ces certificats & raison de 50.000.000
francs par semaine. V

Ainsi, du 3 avril au 16 octobre 1947, il a été amorti un
montant total de 1.450.000.000 de francs. Conformément
aux dispositions prises avec la Banque Nationale, il a en-
core été rembouisé aprés cette date une somme de

fr. 464.310.756,25.

b) La ratification de ces accords sera demandée au Par-
lement.
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