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PROJET DE LOI 
autorisant le remboursement antlelpatit partiel 

do l'emprunt extérieur ûe 5 1/2 % de 1932. 

RAPPORT 
[?AIT, AU NOM DE LA COMMISSION 

Dl~S FINANCES ('), PAR M. PHILIPPART, 

MESDAMES, Messrsuns, 

Fidèle ù la pol itique activement pratiquée depuis Ic 
redressement de notre situation Ii nancière el l'abais­ 
sement du Laux du loyer de l'urgcnt , le Gouverne­ 
ment se propose de rembourser, par unticipation, i'1 
concurrence de 497,412,300 francs belges partie de 
l'emprunt 5,5 % émis en 1932 en France et en francs 
français. 

La loi du 3 Mars 1932 avait autorisé Ic Gouverne­ 
ment ù emprunter 2 milliards de francs belges pour 
compte commun de l'Etat et de lu colonie du Congo. 

Le départ du produit de l'emprunt entre ses deux 
destinataires était confié au Ministre des Finances cl 
a11 Ministre des Colonies qui devaient l'arrêter par 
eonvcul ion cnlre Jes deux départements. li devait. en 
<~Ire de même, par voie de proporf iou , des chartrcs 
d'in l érùls cl. de remboursement. 

La loi du l°' juillet 1932 disposa que, pour I'em­ 
prunl visé ci-dessus cl pour deux autres (autorisés 
par les lois des 21 juiJlcJ 1931 cl 23 mars HJ32), il:­ 
pourraicn l i;I re <'mi~ en Belgique 011 à l'él r-ang-<ir, <111 

nronnnics belge~ 011 a.rang1'.l'CS. 
En fonction <le ces deux lois, l'arrêté royal du 

7 juil lel 1932 autorisa Ic Ministre des Finances :i 
contracter, aux conditions qu'il déterminerait, un 
emprunt .\ érneurc en France, à concurrence d'un 
montant. nominal de 800,000,000 de Irancs français 
=225,456,000 bclgns (1,127,282,000 francs belges), 

(') Composition de la Commission : Président : M. Van 
Belle; MM. Balthazar, Buset, Cnudde, Debunne, Hoen, 
Martel, Truffaut, Uytroever. - Allewaert, De Winde, 
Drion, Duchàteau, Philippart, Sap, Vandenberghe. 
Janssen (C.), Leclercq. - Duysburgh, Wyns. - Elias. -­ 
Helecorn. 

WE'l'SONTWEitl> 
houdende toelating tot vervroegde gedeeltelijke 
terughetaling van tie huitenlandsehe leening 

ó 1/2 t. b. van 1932. 

VERSLAG 
NAMENS DE COM;,\IISSŒ voon DE FlNANCrnN ('), 

UITGlmHACHT OOOB. Dl.•;N J-U,:JŒ PHILIPPART. 

Mcvnouwsx, i\Imm HmmEN, 

(;rlrn1rn aan haar ijverig locgcpaslc politiek, 
,-!'der! het herstel van onzen rinancicclcn toestand en 
d<· ,·c•rlaµ-ing van den huurprijs van hel geld, stelt de 
HegrNing- de srcdceltclijke vervroegde tcrugbctnlinz 
voor, lol een beloop van 497,412,300 Belgische 
Irunks, van de 5 ½ 1. h. lccning, in 1932 in Frank­ 
rijk uitgegeven, in Frnnsche Iranks. 

Bij de wet van 3 i\Iaarl 1932, werd de Rcgcering cr 
toc g-cmnchtigd, 2 milliard Belgische Irnnks te ont­ 
loenen, voor gemeenschappelijke rekening van den 
Staal en van de Congo-kolonie. 

Oc splitsing van de opbrengst dier leening tus­ 
schon die twee bestemmelingen, werd toevertrouwd 
unn den Minister van Financiën en aan den Minister 
, an Koloniën, die dil moesten regelen bij overeen­ 
komst lusschcn beide departementen. Hetzelfde 
moest zich voordoen, hij wijze van verhoudinrr, wat 
de renie- en terugbetalingen betreft. · 

Bij do wel nm 1 .l 11U Hl32. werd bepaald dat, voor 
clc hoozcr bedoelde leening en voor l.wcc andere (toc­ 
g-clntcn hij de wetten van 21 Juli 1931 en 23 Maart 
1932), de uitgifte mocht. geschieden in België of in 
hel Buitenland. in Belgische of in vreemde munt. 
ln functie van die twee wetten, werd den Minister 

van Financiën, bij Koninkl ijk besluit van 7 Juli 
HJ32, cr toe gcmnchtigd, aan de door hun bepaalde 
voorwaarden, een lecning nit. te schrijven, in Frank­ 
rijk. uit. te geven lot een nominaal bedrag van 
800,000,000 Fransche franks = 225,456,000 belga 

(') Snmenslclling van de Commissie : Voorzitter : de 
hoer Van Belle; de heercn Balthazar, Buset, Cnudde, 
Debunne, Hoen, Martel, Truffaut, Uytroever. - Allewaert, 
De Winde, Drinn, Duchätcau, Philippart, Sap, Vanden­ 
berghe. •- Janssen (C.), Lcclcrcq. - Duysburgh, Wyns, 
- Elias. - Relecom. · 
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d'une durée maximum de 25 ans, en obligations de la 
Delle publique ù 5,5 % l'an. 

L'exécution de cel anêL6 royal fil l'objet de! 'arrêté 
ministériel du 7 juillet 1932. 

Le produit nel de l'émission fut de 1,010,500,000 
francs belges, soit un déchet, en charges et f rais 
divers, de 116,780,000 francs belges. 

300,000,000 de francs furent remis i', la Colonie, 
tandis que la part <le l'Etat portait sur 710,500,000 
f rancs. 

Les charges de cet emprunt étaient cl rcsl cut 
lourdes : il csL contracté en monnaies-al' des deux 
pays telles qu'elles éln ien! alors légalement définies: 
il est exonéré de tous impôts belges; tous impôts 
français, présents et futurs étant à charge de l'cm­ 
prunteur ; enfin les frais d'émission et de placement : 
116,780,000 francs rcprésen lcn t 10,315 % du montant 
nominal de l'emprunt cl 11,556 °t, de sa recette nette. 

En réalité, il en coûte 6,80 °;{, annuellement, cc qni 
PSI. hors de mesure avec les conditions actuellement 
pratiquées pour ros emprunts métropolitains cl 
coloniaux. 

A .11olcr qu'une part importante des titres de cet 
emprunt se trouve entre des mains belges. 1 

Le tableau d'amortissement de cet emprunt rixe 
des annuités progressives en raison inverse de la 
dégrcssion du montant des intérêts, ce qui donne 
une charge annuelle constante, pendant les 25 années 
assignées à la révolution del'opération, clc 59,640,000 
francs français en chiffres ronds soit, en francs 
belges d'aujourd'hui : 116,180,000 francs. 

Compte tenu des amortissements déjit pratiqués C'I. 
fort mesurés, Mins! il reste cli'l 706,090,000 francs 
français. 

Le Couverncrncnt demande I'uutorisation du Po11- 
voir législatif pour nmort i r, par anticipntion, au 
15 janvier 1938 ou auparavant, par remboursements 
a11 pair 011 par rachats en Bourse, 11 peu près la moitié 
des obligations resl ant en circulation , soit. pour 
353,000,000 francs français cc nominal 1) 011 99 mil­ 
lions 482,460 bolgas 011 497,412,300 francs belges. 

La Colonie, disposant des liquidités nécessaires 
po11r rembourser l'intégralité cl u solde de sa part dans 
la recette de l'emprunt, intervient dans l'amortisse­ 
ment pour 59,076,791:J.32 bclgas soit fr. h. 295 mil­ 
lions 383,996.60; l'Etat complétera en prenant pour 
sa part 40,405,760.68 hclgns 011 fr. li. 202,028,303.40. 

La dépense l1 charge de l'Etat devra être imputée 
~11r le Budget des Recettes et. des Dépenses extraordi­ 
naires pom 1938; la pari ll charge de la Colonie sera 
portée nu Budget des Recettes et des Dépenses rxl ra­ 
ordinaires du Congo Belge po11r Hl38. 

Le projet ne peul. que recevoir l'adhésion de l'una­ 
nimité. de la Chambre. 

(Belg. fr. : 1,127,282,000), voor een maximumduur 
van 25 jaar, in obligaties der Staatsschuld, aan 5,5 t.h. 
's jaars. 

De uitvoering van dil Koninklijk besluit maakte 
hel voorwerp uit van het ministerieel besluit van 
7 Juli 1982. 

De zuivere opbrengst der uitgifte bedroeg 
Belg. fr. 1,010,500,000, hetzij een afval, wezens las­ 
leu en allerhande kosten, van Belg. fr. 116,780,000. 

Een som van 300,000,000 frank werd uitgereikt 
aan <le .Kolonie, terwij] hel aandeel van den Staat 
710,500,000 frank bedroeg. 

De lasten dier lcening waren en blijven zwaar : zij 
werd nangcgaan in go11dm1111l van heide larulcn , 
xooals clic toen wettelijk werd bepaald; zij is vrijge­ 
steld van alle Belgische belastingen: alle tcgenwoor­ 
digc en toekomende Fransche belastingen blijven 
lcn laste van den geldnemer; ten !,dolic, vertegenwoor­ 
digen de kosten van uitgifte en van plaatsing, Ic 
welen : 116,780,000 frank, 10,315 t.h. van hel nomi­ 
naal bedrag van de lcening , en 11.556 t. h. van harr: 
netto-opbrengst. 

In werkelijkheid, kosl zij jnarlijks 6,80 l. h .. hel­ 
geen huilen male is mei de thans toegepaste voor­ 
waarden hij onze lceninzcn YOOf hel Moederland of 
voor de Kolonie. 

Er dient aangc.«tipl, dal een aanzienlijk deel rlc~zcr 
lccningsfitcls zich in Belgische handen bevindt. 

De af'lossingslijst Yan die lccning beval progrcs­ 
sÏC\'C annuïteiten in tegenovergestelde functie Ya11 de 
afneming van het bedrag der renten, hetgeen een 
onvcranrlerl ijken jnarlijksehen last oplevert, ged11- 
rende de 25 jaar, gesteld voor het vervallen ,·n11 rlr 
handeling, van Fr. fr. 59,640,000, i11 ronde r-ijfr-rs , 
hetzij thans in Belg-. fr. : 116,180,000. 

Rekening- gehouden met (le reeds gedane aîlossin­ 
;.ren, clic eilaas een zwaar heel rag vormden, blijven 
nog· 706,090,000 Franschc frank.s verschuldigd. 
De Begecring Haagt aan de wetgevende mach! di· 

toelating om, bij voorbaat, op 15 Janunri 1938 ,,f 
vroeger, door middel van terugbetalingen aan pari 
of af'kooping ter Beurze, nagenoeg rie helft af Ir: 
lossen van de schuldbrieven welke nog in omloop 
zijn, hetzij voor 353,000,000 frank rr nominaal 11 ()f 

99,482,460 hclga of 497,412,300 J3r,lgi~chr, Iranks. 
De Kolonie, welke over de nooclige kasmiddelen 

beschikt om het saldo van zijn deel in de ontvangst 
volledig terug te he talen, komt in de aflos! ing t.us­ 
schen voor belga, 59,076,799.32 hetzij Belg. fr. 
295,383,996.60; clc Slaat zal bijpassen door hclga 
40,405,760.68 of Belg. fr. 202.028,303.40 op zich 
le nemen. 
· De uitgave ten laste van den Staat zal moelen aan­ 
gerekend worden op de Begl'oofing van de Bnitenge­ 
wone Ontvangsten en Uitgaven voor 1938: het aan­ 
deel ten laste van de Kolonie za] op de Begroeting van 
rlc Buitengewone Ontvangsten en Uitgn ven van Rel­ 
g-isch-Congo voor 1938 ingesch reven worden. 

De Kamer kan zich slechts eenparig met. hel ont­ 
werp vereenigen. 
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La Commission des Finances s'est demandé ·pour­ 
,p,oi le Gouvernement ne proposait pas le rembourse­ 
ment de l'intégralité <le cet emprunt particulièrement 
onéreux. M. le Ministre des Finances a déclaréà la 
Commission qu'à son sens il valait mieux limiter le 
remboursement comme il le propose, afin de mainte­ 
nir noire réserve d'or tt un niveau suffisant pour pou­ 
voir financer le Budget extraordinaire de 1938 sans 
l'CCOUl'Îl' à l'emprunt. 

La Commission observe, d'autre part, combien, en 
temps de crise et de resserrement du crédit, public et 
privé, les emprunts les mieux gagés sont grevés de 
charges excessives. Celte constatation n'est pas qu'une 
(( lapalissade ». Elle souligne le devoir de ne rien 
négliger pour contenir les dépenses publiques, ordi­ 
naires et extraordinaires, au niveau des possibilités 
réelles du pays et, autant que faire se peut, de consti­ 
tuer, en temps normal, et aux époques de prospérité 
économique et financière plus encore, des réserves 
qui permettent, aux mauvais jours, de ne recourir 
que le moins possible à l'emprunt et spécialement aux· 
capitaux étrangers. · 

,. . , 
** 

Le projet de loi a reçu l'adhósion de la Commission 
P" r 9 voix pour et 2 abstentions. 

Le présent rapport a été approuvé par 9 voix pour 
cl 2 abstentions. 

Le Rapporteur, 

M. PHILIPPAHT. 
Le Président, 

F. VAN BELLE. 

De Commissie voor de Financiën vroeg zich ar, 
waarom de Rcgeering de terugbetaling niet voor­ 
stelde van gansch deze bijzonder zware leening. De 
Minister van Financiën verklaarde in de Commissie 
dat het, naar zijn oordeel, heter was de terugbetaling 
te beperken tot wat hij voorstelt, ten einde onzen 
goudvoorraad op een peil te houden dat toereikend 
is om de Buitengewone Begroot.ing voor 1938 te kun­ 
nen financieren, zonder zijn toevlucht te nemen tol 
de leening. 

Anderzijds, merkt de Commissie op hoe, in tijden 
van crisis en inkrimping van het openbaar en pri­ 
vaat krediet, aan de best gewaarborgde leeningen 
buitensporige lasten verbonden zijn. Deze vaststel­ 
ling is geen bloote waarheid. Zi] wijst op den plicht 
niets onverlet te laten, ten einde de gewone en 
buitengewone uitgaven op een peil te houden clat het 
land dragen kan en, in zoover zulks mogelijk is, 
in normalen tijd en gedurende de tijdstippen van 
economische en Iinancieele welvaart, voorraden le 
vormen, om, als de tijden slechter worden, zoo wei­ 
nig mogelijk beroep te moeten doen op de lecning 
en vooral op huitenlandsch kapitaal. 

". ' * * 
De Commissie sloot zich bij het wetsontwerp aan, 

met 9 stemmen en 2 onthoudingen. 
Dit verslag werd goedgekeurd met 9 stemmen en 

2 onthoudingen. 

De Yerslaqqever, 

M. PHILIPPART. 

De Voorzitter, 
F. VAN BELLE. 


