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IN T R O D U C T IO N .

Le Comité financier a l ’honneur de so u m ettre  au  Conseil le ra p p o r t  ci-après, rela tif aux 
questions q u ’il a  exam inées au  cours de ce tte  session.

Les m em bres su ivan ts  é ta ien t présents  :

M. D a y r a s  (Président) ;
M. J a n s s e n  ;
M. t e r  M e u l e n  ;
M. M l y n a r s k i  ;
S ir  O tto  N i e m e y e r  ;
M. P o s p i s i l  ;
S ir  H en ry  St r a k o s c h  ;
M. S w a n i d z e  ;
M. T u m e d e i  ;
M. B l a u , délégué du  Comité fiscal.

Etaient égalem ent p résen ts  : 

i- Pour les questions autrichiennes :

Le Dr B u r e s c h , M inistre fédéral des F inances ;
Le Dr B r a u n e i s , D irec teur général de la B anque  N ationale d ’A utriche ;
M. R o s t  v a n  T o n n i n g e n , R eprésen tan t de la Société des N ations en A utriche ; 
M. F r è r e , Conseiller à la B anque  N ationale d ’Autriche.

2. Pour les questions bulgares:

M. St o y a n o f f , D irec teu r  général de ,1a  D e tte  pub lique , Secrétaire général du 
M inistère des F inances ;

M. M o m t c h i l o f f , Délégué p erm an en t auprès de la Société des N a tions ;
M. B o g i l o f f , G ouverneur de la B anque  N ationale de B ulgarie  ;
M. Ch e y s s o n , Commissaire de la Société des N ations en Bulgarie ;
Le professeur K ô s t n e r , Conseiller à la B anque N ationale  de Bulgarie.

3' P°w les questions hongroises :

Le Dr F a b i n y i , M inistre des F inances ;
M. T y l e r , R ep ré sen tan t d u  Com ité financier en Hongrie.
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I. A U T R IC H E .

Le Comité financier a exam iné la s i tu a tio n  financière de l 'A u trich e  avec le Dr Buresch 
m inistre fédéral des F inances e t le Dr B rauneis, d irec teu r général de la Banque nationale 
d ’A utriche, q u ’assista ien t le D r G ruber e t  le Dr Rizzi, du Ministère des F inances. Il a  également 
en ten d u  M. R ost v an  Tonningen, rep résen tan t de la Société des N ations  en A u tr ich e  et 
M. M aurice F rère , conseiller auprès de la  B anque nationale  d ’A utriche .

Le Comité é ta it  saisi du  quinzièm e ra p p o r t  trim estr ie l  de M. R ost van  Tonningen.

i .

les dom aines
De nouveaux  progrès ont é té  réalisés p en d a n t  la période envisagée dans p r e s q u e  tous 
laines de l ’ac tiv ité  économ ique e t  financière.

un

2. Le b u d g e t  ordinaire de l ’A utriche pour 1935 faisait ressortir , selon les prévisions un 
faible déficit n e t  de 13 millions de schillings, le to ta l  des dépenses s’é levant à 1.900 millions 
de schillings. Pour les h u it  mois écoulés, les rece ttes ,  s’é levant à  un to ta l  de 1.233 millions 
a t te ig n en t e t  dépassent m êm e légèrem ent les prévisions ; elles on t été  satisfaisantes, p a r t i ­
culièrem ent au cours des trois derniers mois. Mais les dépenses, qui se chiffrent à 1.287 millions 
de schillings, excèdent quelque peu  les prévisions e t ,  pour ce tte  raison, les résu lta ts  définitifs 
de l ’année seron t p eu t-ê tre  moins favorables q u ’on ne l ’av a it  p révu  prim itivem ent.

Le b u d g e t ex trao rd ina ire ,  qui est a lim enté p a r  des re ce t te s  spéciales e t à  l ’aide d’une 
par tie  du p ro d u it  des récents  em p ru n ts  in térieurs  à  long te rm e , n ’appelle pas de commentaire 
spécial.

L a  circulation des bons du Trésor qui, en avril dernier, ava it  a t te in t  le to ta l  élevé  
130 millions, a m a in ten an t été  réduite , com m e l’ava it  envisagé le Comité financier, à 30 millions 
(ni l ’un  ni l ’au tre  chiffres ne com prennen t les bons du  Trésor spéciaux émis en 1933, p o u r  
m o n tan t  de 92 millions, à l ’occasion des réform es bancaires).

3. E n  ce qui concerne le b u d g e t de l ’année prochaine, il se ra  cependan t nécessaire de faire 
p reuve  de p rudence  en m atière  de dépenses, ces dernières accusan t actuellem ent une tendance 
à s’accroître . C ette  année, le b u d g e t o rd inaire  aussi bien que le b u d g e t extraordinaire ont 
bénéficié de certa ines  re ce ttes  non renouvelables. E ta n t  donné, d ’une p a r t ,  l ’accroissement 
régulier de la d e t te  in térieure  de l ’E ta t  autrichien, laquelle représen te  m ain ten an t plus de 
la moitié de la charge annuelle  au t i t r e  des d e ttes ,  e t,  d ’au tre  p a r t ,  l ’in té rê t  q u ’il y  a à réserver 
une p a r t  suffisante des cap itau x  au trich iens  pour l ’industrie  e t  le com m erce, il convient de 
ne p as  recourir dans une m esure exagérée au m arché au trich ien  des ca p i ta u x  pour les besoins 
de l ’E ta t .

I l  est absolum ent nécessaire que le b udget ordinaire  de 1936 s ’équilibre également à 
n iveau  raisonnable. Il est hors de dou te  que les ressources nécessaires doivent être fournies 
pour l ’exécution d ’un p rogram m e de tra v a u x  publics. Mais comme celles-ci ne peuvent être 
obtenues que p a r  des opérations d ’em prun t,  le p rogram m e en question ne saurait, raisonna­
blem ent, a t te in d re  les mêm es p roportions que celui de l ’année en cours. D ’ailleurs, la situation 
économique générale ne  l ’exige pas non plus.

4. Le tab leau  ci-dessous donne les chiffres du com m erce extérieur, de janvier à juillet, 
par catégories.

Marchandises seulement.

Im porta tions Exportations
janv ier-ju ille t janvier-juillet

1933 1934 1935 1933 1934 1935
(E n  millions de schillings)

A nim aux  v i v a n t s ....................... 5 5 ,7 43,3 4 7 ,9 3,5 2,8 3.5
Denrées a l im e n ta i r e s ................... 166,1 141 ,9 145,1 n , 3 9-7 13,9
C o m b u s t i b l e s ................................. 61,3 5 3 , i 4 7 ,7 0,1 —
A utres m atières premières . . 163,6 203 ,7 208,1 104,3 136,2 I42,7
Articles m anufacturés . . . . 188,4 206,6 208,3 284,7 327,7 330.4

T o ta l ............................ 635,1 648 ,6 6 5 7 , 1 4 0 3 ,9 476,4 490.5

5. L ’accroissement du volum e du commerce que font ressortir les statistiques des sept 
premiers mois de 1935 est satisfaisant, e t  l ’augm enta tion  des im portations de denrées alimen­
taires et de matières premières semble indiquer que le pouvoir d ’achat in térieur s’est accru, 
et laisse prévoir une progression de l ’ac tiv ité  industrielle. Les indices de l ’activité industrielle 
dont on dispose le confirment : c’est ainsi que la production d ’électricité a  dépassé en juillet 
les chiffres de n ’im porte  quel au tre  mois depuis la  fin de 1930, exception faite de celui de 
décembre 1931. Il semble également que le m ouvem ent des articles de consommation qui. 
jusqu’à présent, é ta it  resté en re ta rd  sur celui des biens d ’investissement, progresse actuelle­
m ent. Le tourism e continue à  constituer un élément favorable pour l ’économie nationale et 
la s ituation  du  change.

6. L ’am élioration de la s ituation  générale a abouti à une régression générale du nombre 
de chômeurs qui, à  la fin du mois d ’août, n ’a t te in t  plus que le chiffre de 209.500, soit une dimi­
nu tion  de 38.500 unités par rap p o rt  au chiffre correspondant de 1934 et de 81.700 unités sur 
celui de 1933.
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7. Le Comité rappelle  les efforts que le G ouvernem ent au trich ien  a accomplis pour déve­
loppe1" commerce ex té rieur e t  espère que la bonne volonté des pays é trangers p e rm e ttr a  
je maintenir ce m ouvem ent.

8. La position des réserves d ’or et de devises de la B anque nationale s ’est considérablem ent 
améliorée. De fin m ars à fin aoû t 1935, celles-ci sont passées de 275 à 361 millions de schillings, 
s0jt une augm enta tion  en cinq mois de 86 millions ou 31%. Cette am élioration est en partie  
la conséquence de l ’économie réalisée p a r  la conversion de l ’em p ru n t de 1923 et de la libération  
progressive du  fonds de réserve de cet em p ru n t,  m ais elle semble due égalem ent aux rap a tr ie ­
ments de cap itau x  survenus dans les derniers mois.

La situation  ainsi créée a perm is à la  B anque  nationale  d ’étendre aux provinces, com m unes 
et entreprises privées l ’au to risa tion  de transfére r en devises les sommes dues pour le service 
de leurs em prunts ex térieurs, au to risa tion  qui ex is ta it  déjà précédem m ent pour les em p ru n ts  
d’Etat. La B anque a aussi autorisé le transfe rt  des arriérés accumulés au  fonds des dettes  
étrangères depuis 1932, ce qui fait q u ’au jo u rd ’hu i le service norm al de tous les em p ru n ts  
extérieurs au trich iens est ré tabli.

De nouveaux  progrès on t été  fa its  égalem ent dans la voie de l ’abaissem ent du loyer de 
l’argent, ce q u i constitue  une évolution d ’une im portance considérable pour le com m erce 
et l’industrie au trich iens. L a  liquidité  du m arché  m onéta ire  créée p a r  l'afflux des devises, 
liquidité qui s ’est t r a d u i te  p a r  une au g m en ta tio n  considérable des disponibilités des établisse­
ments de créd it à la B an q u e  nationale , a perm is  à ceux-ci de réduire  le p rem ier juille t dernier 
le taux d’in térê t  payé  à  leurs déposants, qui ava it  déjà  é té  abaissé au débu t de l ’année. Celui-ci 
est aujourd’hui à Vienne de 2%  pour les dépô ts  à vue. La B anque nationale  a, de son côté, 
réduit son ta u x  d ’escom pte  de 4 à 3 % %  le 10 ju ille t. Le cours des valeurs mobilières accuse 
une tendance à la  hausse.

I I .  B U L G A R IE .

Le Comité financier a exam iné la s i tu a tio n  de la  Bulgarie avec MM. N. Stoyanoff, d irec teur 
général de la D e tte  pu b liq u e  et secrétaire général du  Ministère des Finances, N. Momtchiloff, 
délégué p erm an en t de la Bulgarie auprès de la Société des Nations et D. Bogiloff, gouver­
neur de la B anque  na tionale  de Bulgarie. I l  a en te n d u  MM. P. Cheysson, com m issaire de la 
Société des N ations en Bulgarie, e t N. K ôstner , conseiller auprès  de la B anque na tionale  de 
Bulgarie, e t a p ris  connaissance du  tren te -c inqu ièm e rap p o rt  d u  com m issaire de la  Société des 
Nations, d ’un exposé de la  s itua tion  financière de la  Bulgarie présenté au nom  du  m inistre des 
Finances e t d ’un  exposé de la D e tte  publique bulgare p résen té p ar  le d irec teur général de la 
Dette publique.

1. Les ré su lta ts  provisoires des sep t p rem iers mois du  b udget en cours, y  compris ceux du 
budget des chem ins de fer, sont les su iv an ts  :

E n  millions de leva

R ece tte s  g l o b a l e s ..........................................  3 309.30
D é p e n s e s .............................................................  3.620,—

Déficit b u d g é t a i r e .......................  310,70

Les re ce t te s  de la période co rrespondan te  de l ’exercice précédent é ta ien t de 3.508,5 millions 
de levas, soit supérieures de 199,2 à celles de l ’exercice actuel. Cette différence résulte en grande 
partie de l ’affecta tion  aux  b u d g e ts  co m m u n au x  de certa ines  tax e s  réservées autrefois au  budget 
de l’E ta t e t à d ’au tre s  changem ents adm inistra tifs . Les dépenses correspondan tes  de l ’exercice 
1934 étaient de 3.817,2 millions de leva , supérieures de 197,2 à celles de l ’exercice su ivan t. 
Cette dim inution des dépenses est due en g rande  p a r tie  aux  m esures prises p ar  le Gouvernem ent 
bulgare, en particu lie r au ré tab lissem ent d u  contrôle p réven tif  du  M inistre des Finances, à 
l’application rigoureuse d u  systèm e des b u d g e ts  mensuels ainsi q u 'à  des m esures d ’ordre 
général pour am éliorer le recouvrem ent des recettes.

En définitive, les ré su lta ts  g lob au x  de ces sep t p rem iers mois de l ’exercice actuel sont 
sensiblement com parables à ceux de l ’exercice précédent. C ette  s tab ilité  est d ’a u ta n t  plus 
appréciable que les expériences économ iques ten tées  ju sq u ’en avril de rn ie r  auraien t pu  faire 
craindre une au g m en ta t io n  des dépenses e t une moins-value dans le recouvrem ent des recettes. 
Ces diverses ten ta t iv es ,  dont le Comité a signalé à plusieurs reprises le danger, ont été  ab an ­
données p ar  le p résen t G ouvernem ent, qui, en particu lie r, a renoncé à certains des monopoles 
récemment institués, soit parce que leu r app lica tion  soulevait des difficultés financières qui 
°nt paru insurm ontab les , soit parce que, dès le débu t, elle a donné des mécomptes.

2. Le Comité croit que le G ouvernem ent bu lg are  est dans la  bonne voie et que les résu lta ts  
obtenus au  cours des dern iers  mois p eu v en t non seulem ent ê tre  consolidés, m ais encore am é­
liorés. Les arriérés les plus pressants , salaires e t  pensions, on t pu  être réglés au  m oyen du 
Produit des bons d u  Trésor, et le Comité a app ris  que, conform ém ent à  ses suggestions, des 
dispositions re s te ro n t désormais en v igueur pour assurer la ponctua lité  de ces paiem ents.

En ce qui concerne les arriérés dus au x  fournisseurs, le G ouvernem ent bulgare a fa it valoir 
tout l’intérêt q u ’il y  au ra i t  à assurer, av a n t  la mise en v igueur au  1e1 jan v ie r  prochain  du 
budget 1936, la  l iqu ida tion  de m an d a ts  en souffrance, qui nuisent au  créd it public e t pèsent 
SUr l’économie générale d u  pays.

Il est ap p a ru  que l ’établissem ent d ’un  b u d g e t  en équilibre réel pour l ’exercice 1936 serait 
singulièrement difficile, sinon impossible, s’il fa lla it im pu te r à  cet exercice une p ar t  notable
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des arriérés en question. Il semble que des ressources exceptionnelles, à concurrence de o 
millions, devraien t ê tre  affectées à  la liquidation  préalable  de ces arriérés. Le Gouvernera ° 
bulgare a  donc dem andé que le p lafond  des bons du Trésor fû t  élevé à concurrence de ce montant 
et que la B anque nationale  fû t autorisée à augm en te r son escom pte de ces bons en conséquence 
T out en  ay an t conscience des inconvénien ts  d ’une créa tion  de ressources p a r  l ’entremise de 
la B anque nationale , le Comité est p rê t,  en te n a n t  com pte  de to u tes  les circonstances de cette 
s ituation  exceptionnelle et sous les conditions énoncées ci-après, à  ad m e ttre  ce tte  proposition

Le Conseil de la  Société des N ations a, dans sa dernière session, sur la proposition du 
Comité, au torisé  sem blable émission de bons du Trésor pour un m o n tan t  de 300 millions 
Le Comité considère la p résen te au to risa tion  com m e dev an t p e rm e ttre  la  liquidation de la 
to ta li té  des arriérés. Le règlem ent après les salaires e t  pensions, des fourn itures, fera bénéficier 
l’économie nationale  de cap itau x  ac tuellem ent « gelés ». I l devrait p e rm e ttre  l ’achat, dans des 
conditions de p rix  norm ales, des fourn itu res  nécessaires aux  adm inis tra tions  publiques. Mais 
c’est su r to u t  pour faciliter au  G ouvernem ent bulgare la  con tinuation  de l ’effort dont les pre­
miers ré su lta ts  on t déjà été consta tés  •— po u r assurer la réalisation des réform es que le G o u v e r ­
nem ent p ro je t te ,  pour l ’aider à  se conform er aux  recom m andations déjà  formulées et à celles 
qui sont insérées dan s  ce ra p p o r t  —  que le Comité propose au Conseil de donner au G o u v e r ­
nem ent bu lgare la  nouvelle facilité  q u ’il dem ande. Il s’ensuit que ce t te  facilité doit être su b o r ­
donnée à la  réalisation  de conditions qui précisent l ’emploi des som m es qui seront mises à la 
d isposition du  G ouvernem ent bulgare e t  l ’esprit dans lequel le Comité a adm is la d e m a n d e  
p résentée. Toutefois, le m onopole des céréales dont le Comité a signalé à plusieurs reprises  
les inconvénients  re s te  en vigueur.

3. P a rm i les recom m andations  fa ites  au G ouvernem ent bulgare, figurait la réorganisation 
générale du systèm e budgéta ire . Le Com ité ava it  été am ené à form uler un  ce rta in  nombre de 
principes qui lui para issen t fondam entaux . C ertains de ceux-ci ont été depuis  lors mis en 
p ra tiq u e , n o tam m en t la concen tra tion  des avoirs. E n  ce qui concerne d eux  au tre s  réformes 
essentielles, suggérées p ar  le Comité, à savoir l ’un ité  budgéta ire  e t  l ’adoption  du budget de 
gestion, le G ouvernem ent bu lgare  a constitué une Commission d ’études, à laquelle fut adjoint 
un  m em bre du S ecré taria t de la  Société des Nations, chargée de form uler les m odalités d ’appli­
cation. Le Comité a pris connaissance dans leurs g randes lignes des conclusions auxquelles 
ce tte  Commission a abouti. C erta ines d ’en tre  elles, co rrespondant en tiè rem en t aux  recomman­
da tions  du Comité, sont en cours d ’application, ou, selon les déclarations des délégués du Gou­
vern em en t bu lgare , seront appliquées à  propos du b udget de l ’exercice prochain. Il s'agit 
n o tam m en t : a) de l ’in tégra tion  des fonds ju sq u ’ici gérés en dehors du b u d g e t général ; b) de 
la  suppression des budgets  e t  des crédits ex trao rd ina ires  ; c) de la  simplification de l ’ordonnan­
cem ent et du  paiem ent des dépenses publiques ; d) de l ’abolition des paiem ents sur récépissés 
provisoires.

Sur un point, toutefois, que le Comité considère com m e prim ordial, l ’introduction du 
systèm e du  b u d g e t  de gestion dan s  la  com ptab ilité  publique, le G ouvernem ent bulgare semble 
avoir encore quelques hésitations. Après en avoir discuté avec les délégués bulgares, le Comité 
ne croit pas q u ’elles soient fondées. Elles para issen t reposer sur une conception erronée de 
conditions préalables à  rem plir pour passer du  systèm e ac tuel au  systèm e préconisé. Le Comité 
financier croit q u ’une nouvelle é tude  de la question convaincra le Gouvernem ent bulgare 
que les difficultés qui lui sem blent ex is te r ne sont pas insurm ontab les e t  que le système du 
b udget de gestion, p ra tiqué , bien en tendu , avec la  r igueur nécessaire, lui facilitera au contraire 
dans une large m esure  la  tâch e  de redressem ent q u ’il a entreprise.

Le Comité désire souligner à no u v eau  la nécessité, souvent m entionnée dans ses rapports, 
de réform es adm in is tra tives  te n d a n t  à  alléger certa ins  services publics don t l ’organisation, 
lourde e t  com plexe, constitue  une charge sur les finances publiques hors de proportion avec 
les ressources financières du  pays.

4. Le Com ité propose donc au  Conseil d ’approuver les a rrangem en ts  ci-après qui apportent 
un  nouvel am endem en t à l ’article IX  d u  Protocole du  10 m ars  1928 :

i° Le m o n tan t  to ta l  des bons que  le Trésor est autorisé à ém e ttre  sera relevé tempo­
ra irem en t de 300 millions de leva e t  po rté  au  chiffre de 1.700 millions de leva. Ce total 
se ra  d im inué conform ém ent aux  dispositions de l ’alinéa 3 ci-après.

2° U n am endem ent au to risan t la  B anque nationale  d e  Bulgarie à  e s c o m p t e r  ces 
nouveaux  bons sera  apporté  à l ’artic le  35 de ses s ta tu ts  su ivan t la procédure prévue pour 
les am endem en ts  auxd its  s ta tu ts .

3° Le rem boursem en t de ces bons sera effectué sur une période de q u a tre  ans, au moyen 
de pa iem ents  sem estriels com m ençant le 30 ju in  1936, à raison de 50 millions la premiere 
année, de 50 millions la  seconde année e t de 100 millions au  cours de chacune des troi­
sième e t  q ua trièm e années. Le b u d g e t  de chacune de ces années d ev ra  c o m p r e n d r e  

les do ta tions  nécessaires. Cet échelonnem ent est adap té  à l ’am ortissem ent des engage- 
m ents  ex is tan ts  du  G ouvernem ent bulgare.
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Pour p e rm e ttre  d ’a tte in d re  l ’objectif qui seul justifie à ses yeux  l ’accepta tion  de ce tte  
p r o p o s i t i o n ,  le Comité estim e q u ’elle doit ê tre  subordonnée aux  conditions su ivan tes  :

a) L ’affecta tion  du  p rodu it de ces bons du  Trésor sera exclusivem ent réservée au  
paiement des arriérés com ptabilisés à  la  da te  du I er sep tem bre  1935, ce tte  affectation 
étant faite su r avis conform e d u  Comité des q u a tre  créé précédem m ent sur la  recom ­
mandation du  Comité financier (rapport au Conseil du  23 m ai 1933) e t à la condition 
expresse que to u s  les au tre s  arriérés seront couverts  à  l ’aide des ressources budgéta ires  
de l’année courante.

b) Tous les fonds gérés ju s q u ’à présent en dehors du  b u d g e t général devron t être  
définitivement incorporés dans ce b u d g e t à p a r t i r  de l’exercice prochain, sauf exceptions 
qui pourra ien t ê tre  acceptées p a r  le Comité des qu a tre  visé au p arag raphe  précédent.

c) La p ra tiq u e  du systèm e des budgets  m ensuels sera renforcée de telle sorte que les 
montants des crédits  consentis d an s  ces bud g e ts  à chaque d ép artem en t seront com m u­
niqués p ar  le m in istre  des finances à la B anque nationale , en sa qualité  d ’agent p ay eu r  
de l’E ta t ,  avec in s truc tion  de ne pas effectuer de pa iem en t dépassan t les m on tan ts  
globaux ainsi fixés pour chaque dép a rtem en t.

d) Les paiem ents  sur récépissés provisoires seront com plètem ent abolis à pa r tir  de 
l’exercice prochain.

e) Le b udget de l ’exercice prochain  sera  établi conform ém ent au principe du budget 
de gestion selon les recom m andations du  ra p p o r t  de m ai 1935 du Comité financier, et 
d’accord avec le Comité des q u a tre  pour ce qui est des m odalités d ’application technique.

/) Il sera  é tab li un  systèm e spécial de contrôle du  m inistre des F inances sur les 
dépenses qui im pliquen t des engagem ents s 'é ten d an t  au-delà de l’année courante .

Le Commissaire de la  Société des Nations fe ra  un  rap p o rt  spécial au  Comité financier 
sur ces questions lors de la prochaine session.

5. Le Comité est h eu reu x  de co n s ta te r  q u ’en dépit de la maigre récolte de l ’an  d e rn ie r’ 
le commerce bulgare  a dépassé, en valeur pour les sep t p rem iers mois de ce tte  année, le chiffre 
de la même période de 1934. A ce rta in s  égards, la s ituation  laisse cependan t à désirer. Les 
accords de clearing que la Bulgarie a conclus avec la p lu p a rt  des pays d ’E urope on t eu pour effet 
d’augmenter son en d e tte m en t com m ercial envers les pays ay a n t  une m onnaie re la tivem ent 
forte, et ses créances sur les pays dont la m onnaie est faible. Le commerce de la Bulgarie 
avec les pays qui n ’ont pas étab li de res tr ic tions d ’ordre m onétaire  s’est effectué principalem ent 
sur la base d ’un  systèm e de com pensations privées qui n ’a  pas procuré à la Banque nationale 
de quantités im p o rtan tes  de devises libres. Ces tendances ont eu pour ré su lta t  ne t de lim iter 
à des m ontants très  faibles les quan ti tés  de devises libres revenan t à  la B anque nationale  pour 
ses paiements extérieurs.

Cet é ta t  de choses peu satisfaisant est d û  en par tie  aux  effets inéluctables de to u t  systèm e 
de clearing (sur lesquels le Comité des clearings in s titué  p a r  le Conseil de la Société des Nations 
a déjà attiré  l ’a tten tion ), e t ,  en partie , au  systèm e particu liè rem ent com pliqué de contrôle 
des changes qui fonctionne ac tuellem ent en Bulgarie. Le Comité a eu l ’occasion de signaler 
les défectuosités de ce systèm e dans son ra p p o r t  de janvier , où est souligné le fait que « l ’on 
ne saurait guère s’a t te n d re  à une am éliora tion  du  commerce, t a n t  que ce systèm e n ’aura pas 
été sensiblement simplifié ». Depuis lors, ce rta ines  simplifications on t été  in troduites, mais la 
complication des règlem ents qui re s te n t  en v igueur e t l ’o rien ta tion  des s ta tis tiques  du commerce 
extérieur p rouven t que de nouvelles m esures s ’im posent.

La récolte de blé a été m oyenne ce t te  année et les rap p o rts  publiés donnent des indications 
satisfaisantes po u r les au tre s  récoltes. Il  en résu lte ra  une am élioration de la  s itu a tio n  difficile 
qui existe à l ’heure  actuelle et, dans ces conditions, il est perm is d ’espérer que les exporta tions  
de céréales, n o tam m en t de blé, que le G ouvernem ent a l ’in ten tion  de ne vendre que contre 
des devises libres, con trib u e ro n t à accroître le portefeuille de devises étrangères de la B anque 
nationale.

6. Le gouverneur de la  B anque na tionale  a proposé d ’ap p o r te r  certains changem ents 
techniques, peu  im p o rtan ts ,  aux  S ta tu ts  de la B anque. Le Comité es tim e que le deuxième 
alinéa ci-après p o u rra it  ê tre  a jou té  à  l ’artic le  24 :

« L ’A dm in is tra tion  cen tra le  de la B anque, ainsi que les succursales e t les agences, 
peuvent ê tre  représentées devan t les t r ib u n a u x  e t les au tre s  établissem ents publics, 
non seulem ent p ar  leurs agents qualifiés, m ais encore p ar  un  ou p lusieurs de leurs employés 
non qualifiés m unis d ’une p rocu ra tion  écrite, adressée aux  tr ib u n au x  e t  aux établissem ents 
respectifs. L a p rocuration  res te  valable , quelle que soit la succursale ou l ’agence intéressée 
au litige. »

Le Comité consta te  que l ’add ition  à  l ’alinéa 9 de l ’artic le 35 des s ta tu ts  de la B anque 
nationale a m a in ten an t été effectuée. Q uoique le te x te  de l ’am endem ent en question diffère 
légèrement de celui qui ava it é té  p rim itivem ent approuvé, le Comité considère l ’am endem ent 
1£1 qu’il a été  inséré comme satisfaisant.

Le gouverneur de la B anque nationale  a  égalem ent fait p a r t  au Comité de son in ten tion  
^  donner suite à l ’am endem ent aux  s ta tu ts  de la B anque nationale  concernant la réduction 
de la couverture légale, approuvé p ar  le Comité en sep tem bre dernier. Le Comité se réfère 
a nouveau aux  conditions posées dans son rap p o r t  de sep tem bre 1934 m oyennant lesquelles 
‘1 estime q u ’un te l  am endem en t est légitime ; s’in sp iran t des t rav a u x  de la délégation de l ’or
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ainsi que de la résolution adop tée  à L ondres en ju ille t 1933 sur la proposition du présid 
de la B anque  des règlem ents in te rn a tio n a u x , il est disposé à approuver ce tte  proposition mV 
il  t ien t  à rap p e le r  que la résolution précitée con ten a it  encore ce qui su it  :

« C ette  réduction  ne doit pas  serv ir de p ré te x te  à une aug m en ta tio n  excessive du 
volum e des b ille ts e t  des crédits ; en d 'a u tre s  te rm es, ce tte  résolution devrait avoir pour 
effet d ’accroître  les réserves libres des ban q u es  centra les e t  de renforcer ainsi la situation 
de ces banques . »

I I I .  H O N G R IE .

Le Comité a pris connaissance du treiz ièm e ra p p o r t  tr im estrie l de son représentant en 
Hongrie e t des observations com plém enta ires que lui a présentées M. Tyler. Il a eu également 
l’avan tag e  d ’en ten d re  le D r F ab in y i,  m in istre  des F inances, accom pagné d ’un  représentant 
de la B an q u e  nationale  de Hongrie , qui lui a présen té un  exposé de la s ituation .

F i n a n c e s  d e  l ’E t a t .

1. Les ré su lta ts  provisoires pour 1934-35 (le déficit des entreprises de l ’E ta t  figurant sous 
la ru b rique  « Dépenses ex tra -budgé ta ires  ») s ’élèvent aux  chiffres ci-après, en regard desquels 
on t ro u v e ra  les chiffres afférents au x  ré su lta ts  de 1933-34.

o . 1 9 3 4 - 3 5  1 9 3 3 - 3 4
^  ' (En  millions de pengô)

B udgétaires  effectives . . . 728,1 717,0
E x tra -b u d g é ta ire s  effectives . 84,2 86,3

8 1 2 , 3 ------------------- 803,3
Recettes :

B udgéta ires  effectives . . . 762,9 758,6
E x tra -b u d g é ta ire s  effectives . 6,8 6,6

7 6 9 , 7 ------------------ 765,2

S o l d e ........................ —42,6 — 38,1

Les dépenses sus-indiquées com prennen t l ’équiva len t, en pengô, de la fraction non trans­
férée du service de l ’êm p ru n t de la Société des Nations. C ette  fraction  s ’élevait à  20,3 millions 
de pengô en 1934-35. Le déficit de caisse réel est donc de 22,3 millions de pengô.

Le b u d g e t de l ’exercice qui a com m encé le I er ju ille t dern ier figure ci-dessous en regard 
du  b u d g e t  afférent à 1934-35.

A dm inistra tion  :
1935-36

(En
1934-35 

millions de pengô)

Prévisions de dépenses . . 
P révisions de rece ttes  . .

766,5
748,0

746.6
740.6

Solde ................... • - 18,5 - 6 , 0

Entreprises :

Prévisions de dépenses . . 
Prévisions de rece ttes  . .

409,6
352,2

404,1
343,9

Solde .......................  — 57,4 — 60,1

Les prévisions de déficit to ta l  pour 1935-36 s’élèvent donc à 75,9 millions de pengô contre 
66,1 millions de pengô pour 1934-35, sous réserve, toutefois, com m e ci-dessus, d ’une rectifi­
ca tion  ten a n t  com pte  de l’em p ru n t à  nouveau  de la fraction  non transférée du  service de 
la d e t te  ex térieure .

L ’exercice qui s ’est te rm iné  le 30 ju in  dernier s ’est clô turé p a r  un déficit — y compris 
le déficit des en treprises  de l ’E ta t  — légèrem ent supérieur à celui de 1933-34. Les dépenses 
ont augm enté  très  légèrem ent et les re ce ttes  plus fa ib lem ent encore. Bien q u ’il reste encore 
d ’im p o rtan ts  problèm es à résoudre au poin t de vue de la réform e adm in is tra tive  e t en ce qui 
concerne les en treprises d ’E ta t ,  le Comité a pris  acte des énergiques compressions opérées de 
1931 à 1934. A l ’heure  actuelle, les dépenses ten d en t à  augm enter, tand is  que les recettes 
dem euren t plus ou moins sta tionnaires. Le déficit de caisse de 1934-35, com pte tenu du fait 
que le G ouvernem ent em prun te  à nouveau  l ’équ iva len t en pengô de la fraction non transferee 
du service de la  d e t te  ex térieure , n ’est pas d ’une proportion  inqu ié tan te . La situation de 
caisse du Trésor est sensiblem ent plus forte  q u ’elle ne l ’é ta it  à ce m om ent de l ’année en 1934 
ou en 1933. Le b udget de l ’exercice qui a com m encé le I er ju ille t dern ier accuse encore une 
légère au g m en ta tio n  de dépenses, e t  les rece t te s  ne sont que de très  peu supérieures aux évalua 
tions de l ’année p récédente ; il en résulte une légère augm en ta tion  du  déficit prévu P our 
l ’exercice en cours. P u isq u ’il est ac tuellem ent difficile de procéder à de nouvelles économies, 
il im p o rte ra  de p rendre  soin de m ain ten ir  l’am élioration qui avait pu  être obtenue grâce a 
efforts de ces dernières années.



S i t u a t i o n  é c o n o m i q u e .

2. En 1934, la  récolte  du  blé en Hongrie ava it  été médiocre ; celle de ce t te  année est 
meilleure, mais la  sécheresse prolongée de l ’été a  g ravem en t com prom is les récoltes d ’au tom ne. 
Les fruits e t les légum es précoces qui, en tem p s  norm al, constituen t une im p o rtan te  ressource 
pour l 'agriculteur hongrois, o n t aussi fo r tem en t souffert de la gelée e t de la grêle au 
printemps.

Durant les sep t  p rem iers  mois de 1935, le com m erce ex té rieur de la Hongrie a été, q u a n t i ­
tativement, p resque exac tem en t le m êm e q u ’au  cours de la période correspondante  de 1934. 
Les valeurs on t été plus élevées e t la balance com m erciale est dem eurée sensiblem ent la même. 
La Banque nationale  a, en fa it ,  reçu  moins de devises étrangères librem ent négociables en 
échange des exporta tions, ca r  les clearings ont absorbé une par tie  plus g rande  encore du 
total du chiffre d ’affaires. Bien que le pouvo ir  d ’achat de la popu lation  soit faible, la production 
industrielle a accusé, au  cours de ces tro is  dernières années, une augm enta tion  modérée mais 
constante. Les p r ix  agricoles o n t récem m ent haussé e t ce tte  hausse s’est répercutée à son to u r  
sur les prix industriels. L ’écart  en tre  ces deux  groupes de prix  dem eure néanm oins sérieux. 
L’indice m oyen des prix  de gros po u r la période en question  s ’élevait à  76 l ’an dern ier e t à 
87 cette année. T o u t dern ièrem ent, c e t te  au g m en ta tio n  s’est fa it également sentir sur les prix  
de détail.

B a n q u e  n a t i o n a l e .

3. Le ta u x  d ’escom pte de la B anque nationale , dem euré  s ta tionnaire  à  4 y2%  depuis le 
mois d’octobre 1932, a  été  ram ené  à  4 %  le 28 août. C ette  m esure a été  prise en raison d ’une 
certaine am élioration de la s ituation . Les dépôts en banque , après avoir longtem ps dim inué 
à la suite de la crise de 1931, m arq u en t une légère aug m en ta tio n  depuis quelque tem ps ; à 
l’étranger, le pengô s’est n e t te m e n t  afferm i e t  l ’am élioration de la s itua tion  du Trésor a dispensé 
le Gouvernement, pour la p rem ière fois depuis plusieurs années, de recourir, cet été, à des 
emprunts à co u r t  te rm e .

D e t t e  e x t é r i e u r e .

4. En ju ille t, un  accord de p ro rogation  qui doit dem eurer en v igueur ju sq u ’au 13 juille t
1936, a été conclu en tre  la Hongrie e t  ses créanciers b ri tann iques  et am éricains à court term e . 
Cet accord diffère du  précéden t en ce sens que les rem boursem ents obligatoires de capita l 
pendant to u te  la durée  de sa  valid ité , sont ram enés de 5 à 3% , que les rem boursem ents volon­
taires sont à  nouveau  diminués, e t que l ’in té rê t  et les commissions ont été réduits.

Le G ouvernem ent hongrois a fa it  savoir, p a r  l ’in term édia ire  du  Comité des em prun ts  de 
la Sôciété des N ations à  Londres, q u ’au cours de l ’année qui a commencé le I er août dernier, 
il espérait transfére r , dans les diverses devises étrangères, 50%  du  coupon de l ’em prun t de 
restauration 1924.

IV . AVIS D E M A N D É  P A R  L E  COM ITÉ ÉCON OM IQ UE.

Le Comité économique, désireux de p résen te r  un  rap p o rt  au Conseil sur la phase actuelle 
des relations économ iques in terna tionales , a  estim é nécessaire d ’y  inclure quelques passages 
traitant de ce rta in s  aspects  financiers e t m onétaires du  problèm e général auquel le rap p o rt  
est consacré. Ces passages ont été soumis à l ’exam en  du Comité financier, qui n ’a pas d ’obser­
vations à  form uler à  leur su je t.


