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Le Probléme de la Dette
Publiqgue des Etats Balkaniques

INTRODUCTION

Parmi les problemes les plus importants que les Etats en-
visagent au cours de la erise économique mondiale, il faut as--
surdment compter celui de 'exéeution de leurs engagements fi-
nanciers extéricurs. La perturbation introduite dang la vie éco-
nomique et dans les systémes monétaires, les sacrilices maté-
riels excessifs consentis darant la puerre, ont accumnlé des
cliarges budgétaires dont les dirigeants des peuples n'ont pas
s mesurer dés le début toute D'diendue. |

Les Btats ont essayd, dans Paprés-guerre, de rétabliz leur
stabilité mondtaire et leur situation économique. Cet effort
1 nécessitd de nouveaux sacrifices, La stabilité monétaire obte-
nue par e retour h 1’étalon-or, pour nécessaire qu'elle int, n'a
pas moing contribué A angmenter le poids desdites charges ;
en effet, le retour 4 I'étalon-or eut pour conséquence inélucta-
ble, Maceroissement de Pétalon-or et, partant, sa valorigation.
Le rétablissement de Pétalon-or a done fait que les dettes en
or pésent plus lourdement sur les Etats débiteurs,

Sarvint la erise mondiale, dont les caractéristiques les plus
Importantes consistent dans la forte compression du commerce
international ot des trausactions internationales, dans la baisse
des prix, la stagnation des capitaux, le chémage, la faillite imo-
rale des peuples et la faillite de leurs économies, l'effondre-
“ment du crédit qui est & la base de la vie économigue moder-
ne. Lo contre-coup de ces manifestationsa été dvidemment res-

senti plus violemment par les Iitats bnlkaniques_qui sont pau-
vres 11 s'ensuit que le fardean de leur dettes devient intenable.
Nous n'entendons pas admettre que la violation d’engage-

uents contractés constitue une saine politique en n_mtié:ﬁf;
de dettes. La sens moral élémentalre, tout autant que Pintérét
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méme des IStats lear font au cotttraire wn devoir du respecter
leurs engagements. Pacta sunt servanda, et 1o metlleure politi-
que est sans doute celle de Pamortissement da service de  1a
detie, '

Cependant, comme le fondateur des sciences dconomiqgues,
Adam Smith, faisait observer en 17706, dans son onvrage clasg-
sique sur ka richesse des Nations(™) «P’on peut  difFicilement
trouver 'exemple A’un pays gui, avant necumuld nne grosse det-
te U'a librement et complétement payvdée. La Hibération, si elle a
jais en lieu, a eté amende & la suite d'une bangueroude, guel-
quefois seulement avoude, mals toujours une réelte bandgue-
routes, Smith avait en vue dans ce dernier cas, 1a déprdeiation
de-la monnaie, .
~ On a v, en effet, aucours de ces dernicres anndes, des
Ecats riches, dont le probléme de  la dette pabligue ne 8¢ pré-
sente pas sons un aspect aussi déluvorable que dans fes Ballkaus,
recourir soit i la dépréciation de letr monnaie pour  réduire e
(urdeau de letr dette, soit simpletiient & la non-exécution de
feurs enpugements, surtout en matiere de dettes (e guerre.
Cette ndcessité  de réduire  les dettes publiques  ost reconnue
méme par leg IStats crdéanciers.

Nous ne nous proposons pas dlexaminer icl les Conféren-
ces successives, ui tes efiorts déployés par les Totats dehiteurs,
en vue de r&daire et dlannnler leurs deltes de gneree on e
réparations, lesquelles exercent une influence néfaste sur Péeo-
nomie de ces Iitats paisqu'elles ne proviennent pas d'emprants
d*iuvestissement mais qu’elles constituent vainpuement des fivre
deaux anti-éconontiques, qui n'ont ¢ d'aucnn profit pour
Péconomie desdits Iotats. ’

LLes dettes excessives des otabs balkaniygnes sont poar la
plupart d’origine ¢t de [ormation analogues & celles des dettes
de guerre et de réparations. On pourrpit méme  Soutenir e
plusicurs ont &t¢ contractées i des conditions particulicremoent
ONereuses et sont grévees dlintéréts trop ¢leves, Taes deties pua-
bltgues des 15tats balleaniques ne constituent pas des invoestisse-
ments réguliers et profitables & lenr ¢éeonomie, 1THes sont pres-
que entiérement }'{Lttilﬂllf:uﬁ A Phistoire des guerres et des roé-
velutiony de ees Litats. Pour la plupart, ¢o sont des emprunts
de guerre, contractéds pour passer des conmmatudes d'arnements
ou de [fournitures & U'étranger, qui en a retird e grands pro-
fits. Leur influence sur Péeonomic des [Stats débiteurs est
done aussi nefaste gque celle des réparations ot des dettes de
gierre.

Clest kv un point qul doil &tre particulitremuent relevdé.
Dang ces conditions on pourrait done affirmer qu*il convicen-

. (*) The Wealth of Nations, IEverymoan’s library, T.onilees 1y31, Vol
P- 412, | )

INTRODUCTION 131

Adrait dlappliquer, dans une certaine mesure, sur les dettes des

otats bDalkanigues, un traitement analogue A celui qui a été

appliqué en matiere de-dettes de gueire et de réparations. Pay

conséquent, 8t on ne pousse pas fusqu’a annulation compléte
de ces dettes, & 'instar des dettes de guetre européennes, du
moins conviendrait-il de les réduire sérieusement jusqu'a la
limite de la capacité de paiement des Etats débiteurs. A cette
fin, aprés avoir exposé certaities considérations d'ordre juri-
dique, concernant les régles de la détermination de la capacité
de paiement, nous exposons autant que possible en détail

Pévolution de la dette publique des Etats balkaniques el les
caractéristigues spéciales de leur formation et de leur emploi.
Plhas bas nous nous livrons & certatnes cousidérations cotcer-
nant la capacité budgétaite et la capacité de transfert de ces
mémes Btats. De méme en vue de présenter uue idée plus
complite de la question que nous traitons nous avons considé-
& utile Qoffrir des reuseignements plus oun moins détaillés
sur endettemeoent des éeconomies privées dans les Balkans a
Pévard de étranger. -

Llexamen comparé de lo capacité budgétaire de ces BEtats
serait  extrémement diffieile, maleré son utilité, D’abord
parce que le niveau budgétaire de ces BEtats est différent, de
méme que celul de leur développement en géneéral. Iln second
Heu, parce cute la condgtruction technique des budgets et la
composition rdes services et des dépenses gui s'y  reflétent,

Cdifferent d'un pays i Pautre. Toute comparaison serait donc

hasardeuse, & moins de reposer sur un examen préalable du
niveau budpétaire, de la forme et de la composition des bud-
gets, das services, des dépenses et des recettes gui &'y refletent.

Le probléme des transferts est particuliérement ardu et
compligué dang les Itats balkaniques. ,

Plus le fardean budgétaire pése sur Déconomie de ces
Btats, plas le probléme des transferts est difficile & résoudre.
Un niveau budgdtaire excessif, ¢. &, d. une surcharge démesu-
rée de 1'économie populaire, épuise le potentiel économique
du pays et exerce une influence trés défavorable sur le mou-
vement des capitaux et sur le méeanisme des tramsactions in-
terpationales, Ainsi se stabilizsent les phénomeénes de Ia  crise,
car certaines régles classiques de la science économique,
concernant le mouvement des capitaux par Papplication de
la. politique d’escompte et du mouvement des prix, ne Jouent
pas toutes seules. Clest ce qui explique que nous ayomns con-
sacré un chapitre spécial & la capacité des budgets et des trans-
ferts des Btats balkaniques. |

A la lecture de cec chapitre le lecteur attentif pourra
discerner dans quels Ktats Je probléme de la capacité de paie-
ment est plus menacant, et il conviendra avec le savant acadé-
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micien et professeur Andréadeés (%) que 'attitude des créan-
ciers a été trop séveére & 1dgard de la Gréce, qui, malgré le-
fardean excessif de ses dettes, malgré les problémes ardus qu'elle:

a eu A envisager, a néanmoins respecté enti¢rement ses obli-
gations en or, pendant toute la guerre et Paprés-guerre jus-
qit'en 1937.

Nous avons également consacré un chapitre spéeial aux di-

. & & .
vers réglements des dettes publigues des Iitats balkanigues in-

tervenus depuis le commencement de la guerre. I.e  lecteur

L] . F - . 'J"l‘ . . * \ . .
pourra ainsi apprécier quels sont les Litats qui ont obtenu, cos
derniers temps, les conditions les plus favorables dans les

réductions de lenrs dettes publiques. Au ecotrs de ttotre ouvrage

nous saisissons Poceasion de traiter, en  outre, uncertain nom-
bre de questionsse rattachant aux dettes publiques de ces 1itats.

Si, parmi toutes les questions qui concernent la dette po-
blique des Btats balkanicues,nous nous attachons plus spéeiale-
nment a celle du reglement de ces dettes, ce nlest pas sculement
que cette derniére question est nouvelle, mais c’est aussi que
-~ nous tenons & mettre en reliel que la mesure de Ia satisfaction
des créanciers étrangers doit étre donnée par le deprd de rési-
stance que présente 'économie des Istats balkaniques. Cette
- veérité a été particuliérement mise en évidence par M. Papana-
staginu dans un article paru dans la revue «IErgassias  du 2t
mal 1032,

Nous voulons surtout montrer gue le rétablissement de 1'é-.

"W - 1 a"-\ [
quiltbre dans 1é4conamie des Iftats balkaniques dépend de  la
réduction sérieuse de leurs obligations en mati¢re de dette pub-
licque. - -

{*} V. article daus «Le Capital» de Paris du 20 février 1932, reprow
duit dans Ps<Eleplitéron Vimas d'Athenes, du v mars 1932,

CHAPITRE 1
CONSIDERATIONS D'ORDRE JURIDIQUE

‘SUR LES REGLEMENTS DES DETTES PUBLIQUES

SECTION A

Les divers procedésdu reglement
de la faillite d'Etat

[ —Géndralilés.—On sait que, d'aprés le droit public, il
ne pewtt y avoir d'exécution’ forcée coutre un Btat qui refuse
de remplir les obligations découlant de ses emprunts,

Dailleurs cet tat, daprés la jurisprudence internatio-
nale, 81l n'en est pas disposé autrement dans les conventions
relatives  l'emprunt, ne peut &tre traduit que devant ses

propres tribunaux nationaux, Cependant, méme quand il serait

possible Cobtentr une sentence condamnatoire par un tribunal

Spanger contre un tiers Etal, Pexecution de cette sentence

nest évidemment pas possible, parce qu'elle dott étre reconnue

par le pays débiteur et, surtout, parce que dans aucun cas on

ne peut avoir recours ft une exécution foreée contre la for-
’ l g ] s b ’ .
tune ou les revenus des IStats, Par conséquent I'Istat qui fait
faillite, tant qu’il n’adopte pas la politique de la pure et stm-

ple répudiation de ses dettes, peut régler de (uatre fagons ses

relations avec ses créanciers: 1) par détermination unilatérale

de la mesure dans laguelle il paiera ses dettes; 2) par conven-

tion avec ses créanciers; 3) par recours A l'arbitrage; 4} par
pression exexcée par d’autres litats,
Y r 1.‘
o e i délermination unilatérale. —Ce mode de réplement de

1a Taillite est le pirve de tous.Il prouve la mauvaise foi du pays
.débhiteur et peut entrainer des démarches diplomatiques ou  aut-

tres interventions de la part de pays qul voient 111911acé5 les
intéréts de leurs ressortissants, Ordinairement ces litats sont

PR e )
en définitive indirectement contraints & procéder a umn accord
| * » * . “ . " . 1, -
. avec leurs créanciers, qui, alors, jmposent des conditions d'ar
-rangement plus lourdes. | - -

| : e . e
3~ Le réglement par convention.—Plus opportun est le regle

ment de la faillite aprés accord. Dans ce cas, le pays débiteur,
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pour obtenir le réglement le plus avantageux, consent & ce.

qu'une enquéte soit faite sur ses finauces pour la déterunination
de sa capacité de paiement et pour prouver sa bonne foi. Cette

enqudte est mende par des experts étrangers. Dans les Idtats.

dont leg finances ont été assainies aprés la guerrve avee la col-
laboration de la Sociétd des Nations, cetlte enquéte ost mende
avec le concours dit Comité financier de la 5. d.N. et de s
Section financiére. Dans DPintérét des préteurs, o charve du
pays débiteur est réglée, par 'accord qui survient, dans la
mesure de sa capacité [inauncicre,

Parfois les accords préveient le cas d'amélioration de
la sititation [inanciere du pays débitear. Dans ce but, oun hien
onn admet certains indices de progrés cconomigire, sur la base
desquels on éléve le taux minimuin {ixé par Paccord conte
dii 4 'avenir aux porteurs des titres de Pemprunt, ou bhien on
prévoit une échelle progressive d'augmentation annuelle du
pourcentage de Pintéedt qui est di selon Paccord aux portedrs
des titres.

De tels indices de progrés financier sont prévas par la loi
grecque sur le Conirdle Iaternational  de annde 18058.Ce song
I'augmentation des plus-values des revenus alfectds par excellens
ce {recettes des monopoles, du timbre et du tabac) Muandlioration
de la valeur de Ia drachme et Pamortisscment da capital des six
cmprunts qui font 'ebjet de 1a loi sur le Contrdle Tuternational,

Plus compligqué est Pindice du progres flinancier préva
par le plan Dawes ot dont le mouvement devait servir de
base pour Paugmentation des annuités des séparatious alle-
mandes apres année 1929, Llapplication de cet indice ¢lait
extrémentent difficile ¢t ne ge fit pas. Au contraire, une échelle
progressive d'augmentation du pourcentape de Pintdrét origi-
nel est prévue dans les réeents réglements du service de la
dette extérieure des ﬁltﬂtsIl.mllc:mir;m:s, dont pous stous occupe-
rons plus loin. |

Nous n'approuvons pas, quant { nous, cette politinoe,
Iin effet, si nous envisageous le cas dlindices de  propres
écononique, nous pouvons faire obscerver que, d'une part,
il est difficile de trouver des indices marguant  avance
réelle et ferme de Péconomic dn pavs débitear 3 dautre part, si,
contre toute attente, on parvient i les établiv, de nombreuses
difficultés surgiront en pratique dans les rapports entre les
.cfému:iers et le pays débiteur. De plus, si nous envisa-
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geons le cas Lli'ﬂl]]é]it'll'iltit}ll patr la détermination @d'un releve-
aient progressif du pourcentage du taux origiuel, il peut arri-
ver que le pays débiteur soit teuu an relevement de 'intérdt
A une période ol sa situation financicere aura emnipire, |

En géneéral, Taprés nous, pour permettre une amélioration
plus stable de I*économie du pays débiteu;, it est bon de déter-
miner dans Paccord qui est conclu avee les  créanciers a1
pourcentage d’intérét fixe, correspondant 4 sa capacité de paie-
ment att snoment du reglement définitif, One établiva ainsi, de
facon définitive et fixe, la charge résultant pour le pays débi-
reur de sa dette publique et Pon évitern d'empirer ses finances
4 Pavenir, lorsgque cette charge dépassera  sa capacité _d{-‘:
paiement. Une telle politique compromet I'assainissement et
mélioration ferime de 'écounoinie du pays débiteur,

bl reglemendt por arbifrage.— On peut dire gue ce mode
de roglement de la Jarllite, ou de tout autre différend financier
augquel TRt est intéresssé, est subsidiaire et doit &tre prévu
potr le cas olt un accord ne serait pas obtenn entre les deux par-
tics intéressées. Nous pouvons ainsl mentionuer I'article 32 de
ta loi lellénique sur le Controle [ntérnational de l'anndée 18go.
Il en fuit Jde méme lorsgiwe, ne parvenant pas A se niettre d'accord
sur les dettes de puerre de la Gréce envers la IFrance, le wou-
vernement hetlénique et ie gouvernement francais renvoyerent
le réglement de cette gquestion N un arbitrage. De méme le gou-
vernement yougoslave renvoya devant In Cour de Ia Haye son

différend avee les porteurs frangais de ses emprunts (avant-
graerre, relativemment & la monnaie dau&;. laquelle devait étre
cifectud lv service des emprunts en guestion, o

 Cortes, dans les cas susmentionnés, il s'agit 5111't:q11t de
Pinterprétation des dispositions de la loi sur le Contrdle Inter—
aational en Gréce et des accords relatils aux emprunts Ht:tr!'}es-
d'avant gueree. Mais il faut ajouter ceci. Par le compromis du
rg avril 1928 ui reavoyait le différend entre le gouverneient
yougoslave et les porteurs frangais devant la Cowur ]“*u manente
de Justice Intersationale de T.a Tlaye, il. dtait spleilie que si
Parret de ce Pribunal était défavorable d la Yougoslavie
et si les deux parties n'arrivaient pas A sentendre sur la
réduction des charges découlant des emprunts pour la YGLE—~
guslzﬁriu, on pourrait recourir & un arbitrage nf.‘i I'onn devralt
prendre &n conastdération la capacité de pafement du  pays
déhiteur.
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Al} contraire, si Darrét était défavorable aux porteurs
francgats, on pourrait augmenter, aprés accord, 'intérdt did en
[rancs frangats. Iit si l'accord w'était pas possible, on pourrait
recourir 4 un arbitrage.

La Gréce a égalenient demandé i plusieurs reprises 'ar-
bitrage pour leréglement da service de sa dette extéricure. Mals
ses eréanciers ne 'ont pas aceeptd, ITn ce qui nous concerne

comme nous Pavons dit ailleurs, il faut preadre en ummidéra-‘-

tron, flans le réglement, non seulement la capacité actuelle
de patement du pays débiteur, mais ansst sa capacitéd [uture
De sorte gu’a Pavenir, le fonctionnement régulier des servieey
EHHEHFiE]H el le niveau de sa elvilisation et de son  dconomie
e seient pas entravés.

Ao—Le reglement par condrainle. Conelusions, - Comme nous
'avons dit atlleurs, conformément 2 ta convention de Ia I."Iii;}'t:
c‘:.-‘::m.: settlement 51 le pays en faillite fait preuve de lllililezli:-it;
foi gu'un aulre Iitat peut exercer des mesures coercitives pour
recouvrer la dette publigque, Cette presgsion peut &tre exercde
(111-"uctemu11t par la voie diplomatigue, en  particulier chaque
fois que le pays débiteur se trouve dans la nécessite de deman-
der Passitance de PItat intéressé ant roglement du pays débi-
teur en Iaillite, ou chaque fois que ce dernicr cherche & de-

velopper ses relations dconomiques ou politiques avee PEtat

en question. Les Ltats qui ont suspendu Ie paicment dit service
de leur dette extérieure, ont évidemnent Pobligation de délen-~
d_re' leurs nteréts et leurs conceptions avec unui'ﬂgu et habileté
el 1l n"est point sage qu'ils prennent position de débiteur l‘..lt.;
mauvaise foi. T.e Iait est quune telle tactique des pays débi-
Fuurs de mauvaise fof a contribué & les assujettir & un contrdle
international dans des conditions trés défavorables.

SECTION B
LLe fondement juridique de la réduction
des engagements,
| _'!.-L:m coreenlions inlerndafionales. 11 n'est pas de plusjuste.
11 de plus opporiune politique, en matid¢re d'emprunts, que celle

fﬂll*.CGIlSIH_{:E dans l'exécution des engagements assumdés. Cette
L4 " i . \ " s ' | o
politique n'est pas dictée seulement par le caractére sacré des

ments
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conventiong mais ansst par I'intérét bien entendu des Ltats.
Eq effet, le respect des contrats et I'exéeution des enpage-
constituent Pune des assises de 1'édifice social, 'un des
facteurs les plus puissants du progrés et le fondement du cré-

dit des tats. Pacta sunt servanda.

Nais cette loi est-elic si rigide qu’elle impose I'exécution

dengagements reconius démesurds par suite de circonstances

extraordinaires ? St Porganisation juridique de la socidte (nter-

nationale était enti¢rement achevée, si la notion de 'égalité
ot de la justice entre tous les IStats était anssi développée que
lorganisation interne de chaque Etat en particulier, il est cer~-
tain gque des regles précises dont lapplication obligatoire n'efit
pas  été  dilfietle, auraient été  posées, concernant Vattitude
I Leats réduits, par la force majeure ou méme par simple er-
reur, 4 ne pas exteuter des enwagements reconnus démesurés.
Cependant, méme dans état actuel de Vorganisation interna-
tionale, on . peut trouwyver dans les traités de paix des disposi-
tions countractuelles destindes d.régler et, méme, a réduire des
éngng‘emuutﬁ de cetbe uature. |
On sait que la Commission des Réparations puisait dans les
rraités de paix une telle juridietion dans le réglement du far-
dean des réparations allemundes. Lharticle 117 de Pannexe 11 dut
Traité de Versailles stipule que I Commission des Réparations,
dang Vexercice de sa mission, eseri onidée par la  justice,
Péquitéd et la bonne fois. D'un autre coté, il ressort des disposi-
vions des traités de paix concernant les réparations que celles-
ci sont réglées suivant la capacité financitre de I'Allemagne
ot des Allids, Le plan Dawes et le plan Young prévoient anssi
Pinstitution de Commissions chargees dlexaminer 1a capacité de
payement et de transfert pnur" 1n détermination des versements
annuels des réparations. On pent aussi voir dans les traités de
1919 et dans les divers projets wodifiant, sous la pression des
&vinements et de Popinion publique internationale, ou sous la
réaction des I1itats débiteurs, les dispositions financiéres des
traités, que de nouvelles normes reposant sur la capacité finan-
citre des Itats sont institudes pour déterminer leurs obliga-

tions financiéres. i
En vertu du prinecipe de la capacité financiere des Litats
on procéde A la modification &’ obligations conventionnelles

considérées comme démesurées.
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En dehors des plans Dawes et Young el des autres pro-
jets qui concernent les réparations non-allemandes, les accords
réglant les dettes de guerre de divers Etats envers la Crande
Bretagne et les Etats-Unis prévoient également, 4 de certai-
nes conditions, la clause de report des versements venus 3
échéunce. Bt méme, & 'encontre des plans Dawes et Vouug
qui permettent 'examen de la suspension des translerts ou deg
versenetils des obligations delives, suivant la véritable situa-
‘tion financiére des Iotats débiteurs, les accords relatils auay
dettes de guerve autorisent applicatton de 1o cluuse de report
sans  avcunn examen de la situation financicre, poarvu que
PEtat débiteur en avertisse I'Etat créancier dans un délai dé-
terming, ordinairement de go jours.

La clause des transferts est dgalement prévue pour les
cas de force majenre, dans Paccord de Paris du 1z juin rgas
entre la Turquic et les porteurs de titres de la dette publigue
ottomane.

Nous nous bornons & ne mentionner que ces actes intor-
nationaux, intervenus avanlb o manifestation de 1o erise deo-
nomique mondiale, qui cut uwne grande répercussion  sur les
rapports financiers des Ktats ot des particuliers. Cos actes
internationaux  prévoient la modification des engasements
acsumeés, a de certaines conditions dont le caractére principal
consiste dans 'mpuissance financidre de 'Btat débitenr,

Qo—Lopinion publique inlerndationade ef I eowvendioe e L
Haye oo 1907.—La rupture des engapements d'un Beat déhi-
teur ne sauratt reposer sur DPappréciation nnilatérnle et arbi-
traire de son gouverncment.

La morale internationale ne saurait admettre qu'un goue
veruement, abusant de sz souveraineté, portit préjudice & des
itéréts privés. ’éminents spéeialistes en Droit international,
tels que Grotius, Vattel, Rivier, Lewandovski, reconnaissent
atx El;ﬂ.tﬁ dont les 'l‘:itL'lj.ft:HH auraient &té 1ésés dans leurs intd-
rets par un auntre Btat, le droit d'intervenir auprés de ce der-
nier pour Pobliger, au moins moralement, & réparer le préju-
dice causé & leurs nationaux., Il nous® faudrait disposer
de beaucoup de place pour rappeler les opinions et les points
de vue concernant ce droit d'intervention. Notons seulement
que la plupart des publicistes se pronoteent contre interven-
tion en affirmant gue ce droil ne peut exister au profit d'un
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Biat déterminé, parce qu'il serait contraire 1 Dindépendance:
d'un autre Ftat.

Bn fait, 'intervention I'Etat & Itat pour la protection
Qintéréts privés est une guestion discrétionnaire. Lord Pal-.
merston(*) en Angleterre, de Matens en Russie(¥*), . de lh‘%.f.Ia‘rcy“
en Amérique(***) et, surtout, ‘attcien ministre des ' Atf:txres.
étrangeres de ITrance, M. Pichon, dans une déclaration a‘lu
Chambre des DNéputés(*++%), soutiennent et 131'éci$e11t ce point
de vue.

La déclaration de M. Pichon comporte notamment le pas--
gsage suivant:

«On ne peut risquer les forees ni eupager la politique et les relations.
d'un pays dans toutes les sphenlntions heurcuses  on mﬂtimnr{fuses RUX-
queliea les grands entreprencurs, les fournisseurs el IEH}HI*.IIL]IHETH‘[){H}I'—
caient se lnisser imprudemment entrainer. 71y o des :llfft:l'ﬁllE-EE u'fmre-
eutre les conflits ¢ui naissent d'emprunts usuraires of cenx gui npissent
ﬂ'{:l]l]_}ﬂ‘llli_‘ﬁ thyuliers; entre les Btats gui veulent stnctrement exéuutm:.
leurs obligntions et ceux qui sy refusent; entre les guuvﬁrumneuts fui
comnmettent, de parti pris, des dénis de justice, ot cenx i sont respec-
tneux du droit ; entre cenx gui opposent In mauvaise foi & des réclama-
tions justifides ot ceux gui pour des raisons imlépemlu.utuﬁ de  lenr vo-
tonté se trouveraient momanianément dons 1possibilité d'necorder des
santisfactions 1égitimes..

L.e principe de pintervention d'une Puissance pour la pro-
rection de ses ressortissants qui seraient créanciers diuane autre:
Puissance, a provogué, comine on souit, de vifs débats en 1002,
lorsque le ministre des Affaires Atrangéres d‘.*’irguntu15, M..
Louis Drago, efit protesté aupres. du gouvernenent des btats-
Unis contre les mesures gue la Grande Bretagne et IPAllemagne:
avaient prises pour récupérer du Véndsudla les eréances dues.
par coet otat. Ces mesures consistaient dans le i}{}lllll:ill'qul}ltl'lt.
des ports du Vénésuéla par les Hottes allemande Ll In*lt:unnquue.
M, Drago présentait sa théorie comme une consCqience .nuces--
saire de la doctrine de Monrde(t+##), Ces mesures de violence:

(*) Déplche de 1848 dans Strupp . Pintervention en matiére finnh-
citre, AILL de La MHaye; Recueil des cours 1925, [II vol, 8 p. 76

{(**} Dans Strupp iod loeo,

(***) Hirupp op. eit. po 77 | -.

(rre¥) Journal officiel, 8 juin 1907, débats parlemeuntnires, Chawmbre
des Dépuiéds p. 1231, . _ ‘ “

(**E¥k) Cetto théarie de Drago n'a pas atd admise par le Gouvernement
de Washtinglon, |
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portérent leurs effets. L'année suivaute, le Ill-¢ Congreés pa-
naméricain, réuni 4 Rio de Janeiro, aborda la question de 1'u-
sage de violence en matiére de remboursement de dettes pu-
bligques et recommanda aux Ltats participants d’inviter le Tl-e
Congrés de In Paix & examiner aussi cette question et, notam-
ment, les moyens propres 4 empdcher des conflits ayant exclu-
sivement des motifs ’intéréts pécuniaires.

Enfin le principe de non-recours &4 la violence pour le re-
couvrement des dettes publigues, prend corps an II-¢ Congrds de

f.a Have én 1907, dans la convention Drago-Porter, dont Particle

prmlliEr Sti]}ule QUE «T.eg puissnnces contractanies ont cohvenu de ne
pas avoir recours A la force srmée pour Je reconvrement des dettes con-
tractnelles réclmmées an gouvernement dun payvs comme dues i ses natio-
nanx, ‘Tontefois cette stipulation ne pourra &lre appliguée (uand I'IStat
déhitenr refuse on laisse sans réponse une offre d'nrbhitraye, on 41 cas
dtaccetration rvend impossible 'atablissement du compromis, ou apros
Parbitrage manque de se conformer o In sentence remdae

I1 en ressort gqne I'Iitat débiteur, suivant lesdites disposi-
tions, n'est tenn A exéeuter la  convention d'emprunt gue dans
Ia mesure de sa capacité et gue le droit dtintervention nlest
Tépitime qu'en cas de mauvaise lol du débiteur.

Nous concluons done, avec Moulin, que «s5i PEtat emprun-
teny abuse de sa souverainetd en manquant sans nécessité aux
mgagements il a contractés, il doit Ctre juridignenent res-
onsable  vis-a-vis de ses créanciers extéricars» ().

So— Lo Doetrine —La doetrine est plutdt portce i admettre
e les Etats souten droit de suspendre le service de lenr dets
e publique quand ils sont dans PPimpossibilité de faire fuce aux
lépenses egsenticlles de leur fonetiomnement.

L’éminent juriste et déldprué bhritannigue i Ja Commission
les réparations, sir John Fisher Willims, affivme(* ") que 1’T5.
at ne pent priver le peuple de tout son avoir et gu'il doil jai
aisser les movens de 8¢ maintenir & un niveau de vie ddéter-
niné. Si ot demande auw peuple davantage il en résultera un
sprit de revolte ou de désespoir et, dans les deux cas, les con-
litious de la production s’en ressentiraient, 1] ne faul admettre
pavee réserve Popinion suivant laguelle MIStat serait une Tor-

(*) Moulin: la doctrine de Drago, Revae générale de droit internatio-
1Ia] public 1907, p. 435, -

(**) Acaddmie de BProit Internations] Jde La Ilaye. g2y vl I 130 553
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ce théocratique, arbitraire et souveraine pouvant réclamer:
jusqu'au dernier sou du contribuable(¥).

M. Caston Jéze, le savant professeur A D"Université de-
Paris, disait textuellement, dans un cours prolesse A DInstitut:

Carnegie en 1927-28:

L 13kat débitenr, méme lorsgir'il  est reconuu débiteur, doit conser-
ver les moyens, maigré Ia condamnation, de faire fonctionner ses.
services publics essentiela. Le service de la ‘dette ne passe qu'_ap'réﬁ les .
services esaentiels, Voild un point qui vient consldérabliement " diminner-
les droits des créanciers entre les Etatse.

Bt plus bas:

«..Lorgque la sitnation é¢conomique et fingneitre 'un BEtat ne lut per-.

et pas de mettre & s charge, de supporter des dettes trop cousida-

rables, le juge ne doit pas le condamner i les payer, C' est un principe -
gépérat et anjourd'hui an conimence & comprendre mieux ce guw'est la cu-
pacit¢ de payer». . “ | ) ..

Le méme professeur écrivait dans le <dowrnal des Finan-
ces» du 2 Aot 1927 (**).

«Mast on  effet  une régle cortaine’ du  droit  interuntionsl fi-
naneier «qutun Ittat est antorise et tégitimd i suspeundre le aervice.ﬂﬂ. gL
dette publique, dans 1n mesure it le service intégral Eﬂlllpl'ﬂll’lt’.:tltl'illt le -
hou fonctiomnement de ses serviees publica essentiels. 11 est évident en
effet que pour payer intégralemaent ses créanciers un {,‘:fmvernmncnt. e
va. pas nrréter le secvice de la Jdéfense nntionale, de la police oit de 1a jus-
tice, 11 est adwis que les Tribunaux internntionaux out le drmt,. au  pro--
noneant la condamnation, de tenir compte de la eapacité de paiement de
Pittat (ébiteunr, ¢’est o dirve de Aafiuir les gervices publics essentiels et

. a ] . L - i" X
1n mesure de lenr hou fonctiomuement pom PIstat considéré:,

[ —— Y S R DR R

(*} L. admie auteut ¢erit @ <Aw foud, ce que nous tronvons daus ces ]
ens de paraatie gdudlrale, ce n'est pien de plus (u'une promesse de }mye.trp
on peut-dire, dans certaines circonstances, In DI:QIIIEHBE (ue le service -:1&.-_-
Pemprunt particulier en (uestion awrg 1 priovité sur les autres ::1&111::11-
des sembiables gui poarraient &tre ndressées & DPltat, E’Eﬁt’ﬁ -{1“.['1‘& ST
d'aulres emprunts extéricurs-ct iut{'u*ieur!-:n mals 1on pas Jit 111"1.01-.11::: sur le-
paiement dea dépenses ordinaires de V'litat»—J., TFisher Willinms ; le-
Tiroit intertational et les ohligations financiéres. Cours professés a 17 Ao
D. I, de T.a ¥aye 1923, P 254 | .

Un autre auteur, Imbert, adanet  qgue squant aux gggeaispécm_.ux ils
signifient ¢ute, tandis que lcs eréanciersygénéranx sont soumis A la b::?n:ue
ow & la mauvaise fortune de Penseinble du hudget, ‘1es créanciers .gugmtes.
sant protéyds canlre ce devnier cas par lattribution a lear L::mﬂt, aprés
sang doute les besoins généranx de fitat, mais avant tout paiement aux
eréattciers eliirograplinires, des ~revenus spéeinlement alfectésn. In;!mrt:
T.e5 emprutils ' 13eat Gtrangers, aris lgm!, e 57 ' ‘ ,

- M) DPoage 722, Conecernant 'appréciation de In capacité 'de 1::9.1&11-:-.9.11 _
par le juyge, voir aussi Germain Watrin': Iissai de coustraction d i:.m.cnn--
ventiewx internatioiial des deties publigues, Paris 1929 p. 215 et swiv,
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On trouve une opinion similaire du méme protesseur dans
la Revue de Science et de Législation [inancicres (¥} «C'est une
révle du Droit internationat positif, dit-1l, qu'un Iitat est aito-
risé & fairve passer le patement de  ses dettes apres le fonction-
nentent de ses services publics cssentielss,

Tl faut enfin spécialement relever opinion dmise par
Péminent professaur d PUniversite ("Athenes, M. Varvaressos,
¢n gnalité de ministre des TPinances, dans son expost sur le
budget de 1032--33(%%). «Je crois, dit=-1l, qu'au pomt de vue de
morale internationale, on ne sanrait imputer & Ptat helléni-
que de charcher i rédutre ses capgagements. [y est contraing
pour dchapper & une enticre catastrophe deonomigie et So-
ciale», Clest ponrgouni AL Varvaressos invoque le prineipe de
ato-conservation de PItat(* %) et celui de la morale interna-
tionale, pour v appuyer le droit pour In Grece de réduaire ses

cobligations & Pégard de ses cerdianciers,

Go—Tes tribwessn e, —Tee principe de 1a capacite financicére
dans 'éxdeuntion des enpgagements d'Iitat Fleare daas plusictirs
jugements de tribunaux nationaux et internationnnx. A coet
duard nn jugement de la Cour de DBruxelles est caractdristioge,
On y lit ¢ce qui suit :

«Il va de soi que les dépenses nécassaires au fonctionnement do Padmi-
nistration publique de ULtat ont néanmoins droit de priovité, puistgone la

premtére abligation «un gouvernement est de pourvoir i la continwition e
son existences (o5,

On pourrait aussi déduire d'intéressiantes  conclusions du

{*) Oed.lécembre 1929, p, 704

(*") V. Rapport snr e hudget 1932--1933, p. 6 Journnl Jdes dabots de
1a Clhinmbré Jdu 20 mas 1932,

(***) 15t ce principe de conservation des Btats est le promier gl les
drotts fondamentany des Totats (conservation, nlépemlunes, dpalicg, respect,
-conunerce internarional), En effet Méminent professenr do "iniversiléd  de
Paria M. Gidel, dans un couea professd A 1"Avaddmin du dreoit internationnl
de La Iaye sur les droits et log devoirs deg nations, développant les théaries
~clagsigques en matidre des droits fondmmentaux des Ftats olit qne vee  gont
tlﬂt; deoits qui apparticnnent & tout Itat du fuit e son existence mdme,
_fjlll sont indidrenmts i [ni et qni présentent lo triple caractére J'étre abaolua,
inviolables, inaliénables.; voir Gidel, les drgits ot le devoirs des untions R,
C, 1. Fode La Haye 1925 V. p&de.

(M%) Cour de Bruxelles, 4 aont 1897, affnire Jdu l'érou, Cité par Henri
Mare Imbert: Les emiprunts d'fitats étvangers, vecours individuels et
n{:f:mns‘ collectives des crémnciess, PParis 1005, p. 5758, ot par Sack; La
sncecession anx dettes publigues @ liata RO.COILL La [Taye, roz8, I:01 [1.330.
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tamenx différend surgi entre o Roumanie et la Hongrie au
sujet de Pindemuisation des optants lhongrois dont les iens
ont 6té expropriés par le gouvernement rotnain, Suivant le
traité de Trianon, le gouverunement n'était pas autorisé a ex-
propsier les biens des propri¢taires hougrois, flit-ce a des fins
sociales et pour appliguer la réformme agraire. Le gouverne-
ment houngrois soutenait done la theése de Pinexpropriabilité
des dites proprid¢tés. Pour combattre  cette thése de Pindemni-
gation iutéerale ot notawmment la compétence des tribunanx
mistes prévas par le traitd de Trianon, le gouvernement rot-
main ¢ soutenu, entre aafres, que Pindemnigation intégrale
des optants hongrois dépasserait sa capacité [inanciére. Voicl
ce qu'en dit AL De Lap adetle, professeur de Droit Public I~
ternational & la Waculté de Droit de Paris. (%)

A eours les tros grands débats qui se dérouldrent devant le fri-
hunal arHiteal mixte, It (uestion fut poste de savoir s'il o'y avait pas
el enn jeu :des ingcrets politiques de conservation d'un Etat. Fallait-il
dans la consideration qutune solhition favorable & tetlePartie pourrait net-
tre on péril ln stabilité finaneitre de 'anbre 1otat, voire awn profit de cet
Titat, soit décliner la eompétence du tribunnl, soit modifier le fond

n'h

fha prcrees ? ‘

Le Tribunal répond implicitement  gu? it n'y a rien ‘1la qgui puisse
faire ¢ehee i s compatencae, mais i1 ne dit pas qw’au point de vue dn
fond il w’y aura pas { teniv comjpite dos conditious Ffinanci¢res de 'Litat,
gui pourrait &lre éventueltement considdied comme 11{':I:tit=:111'.{3t. se trmi:ver
alors, du fnit des ndemnités i payer, greve de charges, gqui influeraient
manifestement sur ses dispositions hudgétaires, (Grave probléme a la  vé-
rite, ui reldve peul-gtre moins du droit que de ln morale internationale»,

On voit d'aprés ce qui précede que si ce west A titre de
rérle de droit, o'est plutot A titre de régle de morale interna-
tionale que le principe de la capacité financitre devrait étre
evamine dans la  détermination des obligations assumées par
les Totats débitears, Ift clest dans cet esprit que le Tribunal
mixte hongro - rowmiin, nw'a pas réfusé de tenir compte de la
cnp:.u:ité financicre de la Roumanie, tout en ndmetl;nnt* ceperl-
dant que sa compétence ue pouvalt étre mu:uuenu:n:c intluen-
cée par le fait que la fixation de trop grosses indm}nutés pour-
rait metire en péril Méquilibre économique rowman. o

La réduction de la capacité de paicment d'un Etat par suite
de force majeure et Pinfluence qu’elle pourrait exetcer, cn tant

("} Cours e doctorat profeasé & UUniversité de Paris pendant  l'an-

nee (g27-28, P 233%
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que régle stricte de droit, sur la réduction des payements de

cet Btat, fait I'objet d'un arrét de la Cour Permanente de  Jus.
tice Internationale de La Haye concernant les dettes serbes,
Nous en reproduisons le passage v relatil:

<O ne sanrgit prétendre que la guerve, elle-méme, queliue graves
qunient &té ses conségnences éeonomigues, ait juridigquement affecté les.

obligations nées des contrats conclus  entre  le Cionvernenlent Scerhe ot
les porteurs frangnis. Les houleversements coonomigues  wovoqués pae
la guerre n'ont pas libérd 'Etat débiteur, hien qu'ils puissent comporter

des considérations d équitd qui, sans donle, serond  eraaninées comnme:
§l convient lors des négocialions ci—Ilo  ews delidenl - e b sendenee ar.

bitrele prévue & Vart. T dw comprowis, (1)

On voit par le teste qui préctde gue o Cour de La Haye
ne gappuie pas sur le principe de Ia réduction de fa capacitd de
payement, comine sur unc régle de droit, pour ¢en conclure i

la réduction des obligations du débiteur. 13le ndmet ndagi-

moins que la capacité du débiteur poeut comporter des consi-
dérations d*équité, Cest ce qui arriva, en clfet, car les porteurs
francais ont cousidérablement réduit, au cours de négockitions
directes avec le gvouverncment vouposiave, le serviee de a
dette serbe d'avant-guerre,

Cest sur la base duie méme priacipe dPincapacite Tinanciere
dit débiteur ywon réduaisit a4 plusiceurs reprises, depuis la
guerre, le service des dettes publiques bulpare, turgue ot rone-
maine, dans 1a mesure exposée plus bas,

O, — Conclusions. e meswre o taedpuedd finceiere, - -1 rés-

sort  de cet exposé dopinions ol de jurisprodence que Pallais
blissement de la capacité financiere d'an pavs déhitenr, par

LY
-

suite de force majeure, ne pourrait lewitimer, 1o Uéenl Lane

régle de droit, Plunexdeution partielle  de ses  engagoemoents,

Néanmoins, en tant que régle de morale mternationale, le
principe de Pimeapacité [inancicre engendre <des considdérations
dtéquité poavant aboutir & ia rédaction contractuelle des en-
gagements du débiteur. Ainsi qu'il est dit dans le rapport de
la Conférence de Stresn esi un débhiteur s'estime dans hapos-
sibilité de remplir intépgralement 508 obligations, i} est de son

devoir dlentrer, directement et en temps  utile, en rap-

,(*) Voir 1‘11111im?.tif:115 de la Cour Permanente e [untice tniecnn
ticnale, Recueil des arrdts, Série A No 20}y Affnive eonceruant lu paise
“ment de divers emprunts serbes émis en Ferance p. 39,

CONSIDERATIONS NVORDRE JURIDIQUIL 145

port avec ses créanciers, ainsi (ue Q'accepter, si ces derniers le

jugent nécessaire, tout examen utile sur sa situation par des
personnalités aqualifiées, agréées par les deux Parties»(*). De
basant donec sur le principe de ’auto-conservatioi, comineg sur
une regle de droit, les Ltats sont fondés 4 invoquer leur inca-
pacité financiére afin de suspendre le service de leur dette

publicque, en vie d’assurer le fonctionnement essentiel de lettr

administration, Quant aux receties budgétaires alfectées a la
garantie de c¢ service, elles constituent une promesse de prio-
ritd non pas absolue mais relative, les deépenses nécessaires aux
fonctions essentietles de PIEtat primant toutes les autres.

Vais il convient de se demander quelle est la mesure de
cette incapacité financiére. Nous estimons qu’on ent trouve ia
déterniination dans la politique de la Commission Américaine
de congolidation de la dette, telle gu’elle figure dansle rapport
annuel  de la Trésorerie du ministére des Finances pendant
Pannde 1924-25. '

«Tout cn maintenant le principe de Pintégrité des obliga~
cions internationales, la Commission adinet comme un‘axi;mu:
quiun gouvernement créancier ne saurait exiger de PIitat dé-
Liteur des sompies supérieures a la capacité de pauyement de ce
dernier. IPajustement opéré  dans chaque cas particulier doit
astre mesuré sur la possibilité pour le gouvernement respectif
de péserver ot de transférer aux Itats-Unis les  paiements
exigdés, On ne  saurait, cen vertu du principe de Pintégri-
té, épuiser totalement le dél_:ituur, jusqu’d la limite extré-
me de  sa présente et future capacité de paiement. 11 laut
tui permettre de conserver et Camdliorer sa situation éeonnoini-

que,dlassurer son cquilibre budgétaire de placer ses finances atit-

sl que son dconomic monétaire suy des hascs saines et de matn-

tenir o, si posible, d'ameéliorer le standard d’existence de -ses
ressortisants. Un réglement oppressif ayant pour effet de re-
tarder le redressement sconomique et le développerfient du
débitenr étranger, n'est pas dans Pintérdt  bien entendu des
itats-Unis, ni dans . celui de PEurope(®).

Cette détermination de la capacité de paiement est dou-

(*) V.’ celte partie du rapport reproduite dans the Beonomist du 12

sovembre 1932, aunexe . § VOIT aussi dans 'iarope Nouvelle du 26 fe-

vrier 92¢.

2
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blement remarduable, DYabord parce qu'elle représente Popinion
d'vune Grrande Puissance créancidre et;, ensuite, parce qu'il en
ressort clamrement ue dans la lixation de la capacité de paye-
ment de PIotat débiteur ou doit s'abstenir d'imposer des char-
ges patvant retarder son deéveloppement éeconomrique et abais-
ser son niveau de civilisation.

Clest pourquol nous estimons que dans les réglements des
dettes publiques 11 serait opportun de fixer les charges correy-
pondantes d'une manicre définitive sans en  prévoir angimen-
tation ultérievre suivant Pamdlioration de la situation ¢cono-
micque du débitenr. Aussi crovons-nous que "I'ricoupis eut tort
de déclarer, au moment o0 le service de la dette publique hel-
lélliqqc avalt été suspendu, en 1808, ue les sacrifices des por-
teurs seratent atténuwds an Mur et & mesure de Pamélioration de
la situation financicre de la Gréce.

La réductiou des charges déternminées par le degrd de la
capacité financitre de I'ITtat débiteur doit dtre définitive. Tou-
te avugmentation ultérieure sur la base d'une amélioration éven-
tuelle de la situation{iinanci¢re,devrait étre deartdée puarce qu'elle
alfaiblit la capacité de paicment et cungendre Jde nodveatty
dangers d’aggravation. Nous ne pouvous done adimcettre Popi-
11*iun de M, Wuatrin, suivant laguelle «PTitat est nerpetuel, sa
richesse est par la illimitée et une réduction définitive dépasse
la nécessité du fonctionnement des services publics (%),

Ayant amsi exposé les cousidérations Qordre juridique qui
peuvent légitimer la suspension des services de  dettes publi-
gques démesurdes, nons aborderons Pexamen des dettes publiques
des Etats ballaniques, ainsi que Pattitide de ces 1itats en-
vers leurs engagements extéricurs, 4 ta suite de Pagpravation
survenue dans lenr sitnation deonomique et de lewr incapacité
subséquente de faire face & leurs obligations.

(*} Op. cit, p. 210,

’ {*“}l V. le rapport deta Conférence de Strosa pottr ia reconstruction
cconomuque de IPEurope centrale et orientale. YPublication de lu S, . N
LR | Ly L

- page 15,
L )

copilailn .
‘balkaniques, Albanic préseante Je developpemnie

CHAPITRE I
L'ENDETTEMENT DE ;’ALBAN”_:;

SECTION A
L'économie priveée

] — Les  conditions défavorables  pour 'investissement de
on Albanie.—Il est naturel que, de tous leg pays
nt économigue

le moing important. Cela cst du A plugieurs raisons. Il ne
faut pas oublier due PAlbanie compte peu 'anndes de vie

- L) [ ] ] L) L] - £ .
indépendante. Ha  vie politique agitée jusqu' en 1925 fut ega-

lement un obstacle séricux dans son développement e€cono-

R L¢LLC, |
e mouvement dconomigue du pays ne présente aucane

tendance appréeiable de développement depuis le dernier quart
de siécle deouléd, Liétude approfondie Oditée en 1929 par In
Chambre de Commerce de Bari sous le titre: «L'Albania éco-

a» caleule qu'en 1882-84 le conmumerce extérienr de 1'Al-

nomic > P
a8 a 45 millions

banie s'élevait 4 12 millions de frs or ot en I8

R T B B EE et Sl

() I.n Bibliographie y relative n'ent pas riche. On peul néanmoins

[LEFLIN AN B

consulter les pultications suivantes:
La Bibliographie Batkanigque par M. I Savadian,
La Revue des Ballkans dePerid, |
e

La rovue «hoey Balkoangs JrAthiones et notnnurent  sol NUNLEro

juillet 1934, rédipge par M. N Lefcoparidis et consacrdé enti¢rement i

'Albante,

On peut &
Finauees Publigues des divers IStats,
merce internationnl cte. ainal gue les ouvrages suivants:

fivelpidi Co-—-Les Iibats Balkaniques, Paris 1930

Ancel Jo--Les Balkans foce & *Lenlie, Taris 1924,

Moueset A—-Fe monde Lalkauiquae, aris 1917, |

Calées A, — Lo situation Gsonomigne et finpneitre de P'Albaaie,

galoment cotsulter les pubtloations de la . (. N, sur les
1es hnlances de comptes et 1o com-

‘Oeneve, 1922,

V. aussi le dosnier
drarticles parus  dens la revae '<Iwrope nounvelle:

Gross s Wirtschaftastraktur Alhaniens, Ieua 1933,

de VelZurope nouvelle- No o 1, Albanie 1 Série
PParis et Hermanu
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de frs or, ¥y compris la répion de Jannina, [ 1902 le commerce

extérieur de 1'Albanie est calculé & 20 millions de fFrs or
dont les 14 millions constituent I'importation, 8i nous ]u'e.:
nous en comsidération que fa production en géudral du Pays
est fort mivce et le commerce intérieur insignifiant les chiffres
susmentionnés du commerce extéricur de "Albanic montrent
combient est réduit le développement du mouvement coner-
cial de _ce pays. D'autre part, le teacéd des frontitérey du
nouvel Etat, en laissant en deliors les régions de Prisren, Ipek

et de Touzi dont le commerce se fuait par Schkodra, a retranclé

des facteurs importants de la vie dconomique it pays ef en
général, rendu difficile son développement. 8i done les [acteucrs

politiques en question s'ajoutent aux facteurs ceconomiyues dé-
favorables, on congoit facilement ¢qu’il fit tmpossible an capital

¢tranger de cliercher dans une larpe mesure & se fajre Imvestic
dans économie privée de PAlbanie. |

| E:.'!-—'LHH. proncipurie tnvestissentents de capilal Ghrcenger enr Al
nie.~On sait que le capital Ctranger o entrepris des recherchos
pour découvrir des puits de pétrole en vue de lear exploitation

_ Ainsi, dans la région de Kortsa, un groupe di Crddit 1"‘1‘:1u:
cals de PPétrole a entrepris des recherches; dans (o repion de
Divoli et d’Ardenitsa travaille la Compagnice [talienne  «]iog-
rovie dello Statos, Dautre part, la Cnm]mghiﬂ Anglaise «d’aAc-
cy HExploration Compagny Ltd,s, lilinle de PAglo Dersinn Oil

N . . ‘e -y : - e
Compagny, a entrepris dans certaines regions albanaises *Ag-

PR N L ra1m s o fe . . . »
denitsa, INieri et Patos, des recherches, jusqu'en 1931, ¢n vue

de leur exploitation industriclle. £n verta do I convention yela-

tive entre In Compagnic aglaise en question et 1PIsend albanaig
ciztte Compagnie assuine Pobligation Jde fonder, prouy i‘t:x;:-lnii:u*-
tion des puits pétrolifdres, une nouvelle COMpagEnie au capital
de 500.000 Lsty, auquel participeraicot des Albanais jrsqutd
40 0)o de la sonune totale. Los recherches de cette COMpigrnie
nont pas &té [ructueuses. ‘ |
Comime dans tous leg tats balleanfquoes le capital étran-
ger a demandé son investissement en Albanie, pour plus de
.f.-;uretf':, sous forme d’ecmprunts et de crédits envers Plitat. De
plus il s'est assuré des compensations politigues. |

It e‘st mmdispengable de mentionner Ia participation de 1'¢-

Emgue{etmngere dans le capital de In Bangue Nationale Jd’Al-
‘A1X1e. 101 » e 11y | 6 . | :

: , dée le 2 aeplgmbm 1925, Le capital de cette Banque

I} est o noter

pour la couverturc
~leuter des travaux publics,

contractd ausst deus cmprunts foveds

L
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est de 12.500.000 frs or, donl 2,6 willions versés. Les capitalis-
tes  italiens out achetd les 78 o)o des obligations émises, et le
solde 1 étécoavert par des capitalistes belges et yougoslaves,

que  la Buingu: Nattonale d*Atbanie n'est de
fait gquiune dépendancs dr 1a Banca Commereiale Italiana et

Au erédito Ttalinno,

SECIION B
La Dette Publigque

1 drolidion de Lo Delle publlgue. —Le développement de

.

1a Dette publique d’Albanie est di tant aux besoins da trésor

du déflicit du budpet u*a la nécessité d'e-

Senlement importants sont  les crédits cnvers VAlba-
pnie contre foarniture de matériel de guerre. I[LAlbanie a
' a4 court terme, Pun de
{ million ot demi de Irs or, émis en 1920, Pautre de 710,000

Smis en 1922, tous les deux déji acquittds,

L.a Dette publicque (PAlliindie comprend les montants ci-a-
pros:
y) emprunt deo1o millions de fes fourni en 1914 par less
Grandes Puissances aun prince de Wied, dont In somme de
nitlions 4 SLE versdée, ¢, &l la tranche revenant 4 'itatlie,

2) L'emprunt de 5o millions de frs or & 7.5 0)s  dmis  en
1gz5 en Italie par la Socidtd pearr le développement  ¢cononii-
qite e PAThanie--Socid¢ta (i Sviluppe Kconomico dell’ Alhanma

en abréed  Svei--garanti par les recettes des douanes alba-

NAISeS,
3) La dette flotante de divers  erédits de IIstat, & la suite
(des déficits des badgets, dont Pestimation n'est pas connue,

Auxomontants susmentionués nous devons ajouter: a)les
erédits de 'Italie envers PAlbanie contre la fonruiture de ma-
tériel de puerre ot b) ses  obligations  déeontant de sa participa-
tion & la Dette Publigque  Ottomane, tradtée atlleurs.

De méme i1 est A noter que, pour la couverture des déficits
des budguets antéricurs et Pexécution de travaux, I'ltalie en ver-
tu de Paccord du 24 juin rgir, a asswmé Pobligation sous cer-
taines conditions de proter sans incérdt & 'Albanie un total de

300 miullions de frg or.
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~ Comime on voit I'Italie est la plus grande créancitre de
PAlbatiie. Cette pénétration italienne en PAlbanie est un su-

jet dinquiétades pour. les relations ttalo-albanaises.  Alinsi
I..

A la fin de D'anndée passée, ont circulé des mformations, aussi-

18t démenties, A propos d’une rupture sar le terrain financier:

enire 'Italie et PAlbanie, Daprés ces bruits, Mtalie aurait de
goncé 'accord préeité dn 24 juin 1931. Mais, cotnime il a ¢té sur-
tout soutenu dans uu  article publiéd daus «1’1iurope Nou-
veller du 6 janvier 194, les capitaux taliens fnvestis  en

Albanie 'ont été non seulement au bénéfice indirect de 1'Italie
. . y a £ A . " 3 n -
itais dats son intérét le plus imnmdédiat, an point gue la suppres-.

sion des subsides annuels prévas par accord de 193 serait sans

( v gty Er " Py Ar LS g ~ih Tkt rvras 2 T i} _ .
loute plus sensible par ses consdquences a 'ltatic qw’a UAlba-.

uie, Eu y renongant le Gouvernement italicn abandonncerait
par cela méme certains avantages auxqguels, jusqu’a préscuot, il

L] L] L ¥ T | !
a paru singuli¢rement tenir(*), |

Q—Moratorion de 1020-—Iapres ce qui o préecde, T

ressort que seul Pemprunt de g0 millions de {rs-or con-

stitue surtout une obligation jmmddiate, Pour cel cotpraut
& g LIPTYPRN . ' H y "
en verta de Paccord du 20 juillet 1025, DAlbante d¢tait oh-.

ligée de verser des amorlissements mcusuels o partir do

" .1 ; L]
x5 juin 1gz6h. Iin vertn de Paccord du 27 juin 1926, le

capital réel de lemprunt a été fixd 4 70.5 [rs-or an lea du ¢i-

pital 11:1[‘1:11 de 5o millous frs-or, la différence constitunant les
* . - 1 1o l' . .. ' * + v
frais d’émisgion de cet emprunt ainst que dhivatres dépenses, Les.

LT . F - . 4
antuités ont été figles & 0,474,000, payables en  versenmeuts

'41 8 : F (11’ R s e
menguels de 5,636,050 frs~or, Par Paccord du 20 [dvrier 1928,

1t 111‘:;:1'.ﬂtm'iun1 a ¢té reconnun o PAlhanie jusqu'a annde 1932

. Suivant accord mentionné, PAlbanie ne verse :uu:um,':lu:
11.1111;15 peandant les anndes 1928—1929, 1in 1930 ¢lle verse 1onlks
lion EEE frs-or et on 1932, 2 mitlions de l'rﬁ-m'h. lin 1932, le mos-
rntm*::n.uu a expird, Les montants des a«annuitds HIIHH[)(:II{hlL:H dee
I_c)zf;i 4 1937 sout payables cu deux séries de 40 versements men-
suels,

Atinst, & partivde 1g32, le service de fa dette publique, v come-

22165(12; aunnuités suspeundues, atteint ta sonmme de: 5.61{,:.351'1 et
2066.600 frs-or. soit 1 6.308.516-Irs ov. Si P'on prend en considéra-

*} Voir 'arti : |
(*} rticle de¢ M, Jacques Cascuel dans cHurope Nouvelles du

& jauvier rgid.
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rion que le niveau dut budget jusqul 1931 oscillait autour de 30
millions de frs-or, on peul dite ¢que les annuités de cet emprunt
sont ¢normes pour e budget  albanais, Le capital dela dette
publigue  aw 31 déceimbre g3, suivant les reuseignements
fournis par la publication «T'he Stock Bxchange Official Ti-
telligence for 1933»  cst catleuld A 2.733.039 bstg, Les annui-
tés s'elavent & 225,074 Lasty et In charge par téte a lLstg 2.7.3.
Notons enfin que le sorvice de Pemprunt de 50 millions a oté
interrompu et gue le budget T934—35 n'ingerit aqu'it titre svim-
holigque une SO de 2507000 Irs-or. *

SECTION (

L'appréciation de la capacite
de paiement de 1"Albanie

1 Lt copetetid dat et —Ce (i est o ractdristique dans
le vie [inanciere de PAThanie clest le développeimgnt progressik
du niveau de son hadget, Copendant, un niveau éleve de hud-

- ‘ s . [
get nfluence défavorablement Udconomie dit pays, cir Pltat
absorbe outre mesure [e revenu natiopal du pays. T e1InpPe-
14 formntion de P'épargne et Dousse dhukre part @
Pauginentation  de Pimpot qui, incorpore dans les prix, col-
eribue 2 la hausse da prix de production. Cect nuit diverse-
ment A Pécouomic nationale ct particuliérement i sa concur-
rettee nvee Paetranger, 1

[in resiimé Pévolution des receties b des dépenses de AL

che ninst

banie do 122 L TO2K, appHLEIt  comme suil

Jin Frenes or,

1922 1923 1924 18925 1920
DMEposes 235.417.30 21.00,0.17 20,100,287 [ .704,522 2 3.I03.007
Regebies 1 5. 10,000 201641079 17.39.4.500 1 5.0061.,150 23.004.300
Pékeit 1753361 Losodon o 6700787 TORTE, 941247
14927 19248 1929
1}penses 10,855,104 25,01, 5000 3 100,200
Rugelios 30,5 36800 26,349,153 3£.008.200
Néfieit 21,303 £ 000,178

g ci-dessus que les recettes augmen-

[l ressort des statistigque
tion des fecettes n’est pas due au

tent rapidement, L'augmenta
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développement de PPéconoutie nationale, mais 4 Morganisation
fiscate du pays et aussi 4 Uangmentation importante de 'ag-

gravalion fiscale par rapport au revenu national,

ID'une facon plus concréte les recettes sanalyvsent approxi-

titativement ainsi enn milliers de [rg-or :
19249-3{) 1928 20 '[92?-?3 1926-27

Recebtes do dowanes de 1'iat 1700 1.75 1.801) 1051
Tempdts direces 1O 81 L | G ben 340 HiTd
Tipots de consommation {1030 U718 0185 .00
(Dont dounnes) T 730 6,033 R W ¥ K112
Monopoles . 3.200 A4 HO 4050 RIFELL
Services pulbibues Whiy 520 Y53 537
Recotbes diverses 2,503 2,253 4501 1,275

1 1,668 28,150 kU 23375

[.es impOts dircets sont surtont [a dime ot Phnpot sur le
nienu hétail,

Lav charge fiscale de UAlhaunie est Tourde, T a'existe pas de
statistigues précises quant aw revenu national du piys,

M. Bvelpidi daus son ouvrage connu <les Elats Badkani-
ques:(*) a caleuld le revenu nationnl de PAlbanie pour yo27 3
33471000 dollars, St 'on prend en considération gue dans  fe
caleul du revenu national M, FEvelpidi ne comprend pas  les
remises des émipgrds et que le reventt des hangues n'est pas Cpa-
lement indigud, on peut dire que dans Vannde précitée o reve-
ntt national de PAlbandie atteint les 3g.o00.000 dollars,

*) CE opo 300 Lo revenn naticena) de PARbanie, selon M. Fvelpiili oat
Rienlyse conmre snit en o milliors de dollprs
Productinn - arcjeniture . . . .5 0
.j;':l[:.r{""{‘: ¥ ' u u L » § L " L} L L . ‘irtl‘H:‘r

-
4
-

Fordte . . ., v . . . ... 1.312
Mines ot salines o . . . . . . . . . CRIE
Péehe et eliasse L 0 0 0 . 0 o .. . A 510
Transforutntion imduate. dontest. |, . . . a.013
Métiers v . . L . . L L L . . . . 5525
Oramlde industete . . . . . . . . . .
Circulation . . . . . . ., . . . . .
Chemin de fer . . . . . . . . . . }#
Navigation . . . ., ., . . . L) Sy
Antres commuications . ., )
s A 125

Commerce . . . . . . . . .+ . 4280
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i 'on considére que le pays ne s'est pas développe au

point de vue dconomigue, la charge fiscale par téte s'élevant
1 frs or 37.7 pour 1g2g est sans doute sensible, L'nmpdt absorbe

11 ojo environ du revenu national,

[ west pas probable qu’d Pavenir la charge liscale soit

allégde, Plutit, 31 le pays se trouve dang la néeessité de rem-

plir ses obligations déconlant des emprunts, il est probable que

ia charge [{iscale sera augmentdée et alors _i] se peut que les

COPSGLUCNHCES pour Péconomis nationale solent dangereuses .
Le bndget des dépenses est analysé comme suit en  mil-

liers de Irances or?

Ministerey 1928-30 1028-29 1927-28 1926 27
TR IRt 40600 4719 0390 3,?%9
Justice 1.337 b2y 975 . Hf-::!
Tntdcieay 2943 2,15 2,000 2,283
Affaijres orrangeres Aed.bl 2 | 2 81T 20115
Travaux publios B2 y5G 840 912
Reonontie nationude 2.308 2,01 2,537 2,300
Eairy | (hz.e 31T 256

béfense nationade Lfgi2 :lz-,.tmt_}u 10,273 | ..[.n'z'j"l_.
1"t ] | 21,6y 25150 QLD 29,151

(i peat remargner que Joes dépenses pour o Défense  na-
tionale sont fart fimportants, Ains dans le budpelt 1020-30, sur
an total de dépenses de 31, 0 millons frs or, leg  dépunses de
nature militaire s'élévent & 14,0 millions fes or (pour Marmdée et
de surte que les  dépeuses militairey da pays
absorbent les 7.1 oo du bhulyet des dépenses et cette propor-
Gon est constante pour toutes les auneées & pet 1]1*&5: Seuls les
appointements  des ofticiers et dles  militndres uttmgrm:nt en
1g928-2¢, 8.5 ntillions de frs or et ceux de 1a g:uul;u*:nm%q 2.05

mil, frs or. |

In gemdarmerie),

pays-en serait fort développee,

Cette arande proportion  de dépeuses militiares entrave
| de  'économie natfounale

Qugereusement  le  développenient * ’
de FAbanie, qui est  ainsi sonmise i1 cl’rnmnrtnn-te:i :lel?t;zn:-;;ea
de consommation, tandis que si ces dépenses Stajent | utilisées
pour Pexdeution de  travaus publics, Péconomie natiotale du

le niveau du budget est éga-

Pendint tes anndées sufvantes ‘
cinne conpne  swil

lement ¢levé, e bhudpet de 1930-3T s¢ e

4



154

ENDICP THMENT DE LALBANIE

5 2) » e Pliconomie nationale £.1470400
11) de U'Instruection publigue 4.539.900
1) > de la Défense untiononle 2 L4722.279

Cdre & la capacitd réelle de 'Albanie, 11 Taut

Totwl  [Frs ov 36385000

Le mdme niveau est atteint  dpalement pav le Dhudget de 1932—33-

Le budget de T930-31, comme Jrailleurs towus lu. Lhudd-
pets, uoiqu’il apparaisse dquilibre, est loin de réuhst—:y u.
gquilibre véritable. o

©n 1934-35 le hudget est céduit considérablement. Ains le
total des recettes est préva i tR,500.500 lrs or et e total des
dépenses 109.369775 [rs or, Cette réduction i11|mrl':mt{;f it “.{;MP
vean budget est due tant au contre .coup de la crise fmum:'wn:--
qu'lh 1o suspension de T part de Plalie l. Albanie de  Pem-
prunt de 1O jmiltions de [rs or mentionné m-hnﬁut,* ;'\'CL;HHE: de ce
fait, plusicurs dépenses di bhudget out éte rEpPTImEes,

Les déficits des budgets albanas sont unntiumf_lf;. Les eni-
pruts contractés ot les crddits accordds sont  ubilisés  pour
lewr couverture, o

[ expert haollandais THirger, qui fut invite ¢n 'r;_..}z.q. A el
L A& procéder o Jear meillewre or-

dier les [inances albannises ¢
anport y relatif gue seul un bud-

ganisation, indique dians sony - |
gut flottant entre 1§ et 20 millions de [ or pourrait uu‘rremmu—
retefols noter
e stivenu du budget de dépenses W¢levait a ["‘2
1311 conséquence da réduction d'ute maniere
siable des dépenses jusgu’ace nivean devient nne tlécu:;HEtE: {1t
péricuse. A Pavenir, surtout, les Dudgets eI Ratil) E]I{III'H'UH-CHII-
sidérablement du serviee de la Dette publique, caleuld, suivant
les accords y relatifs & partic de 1032, 1 f’:.393.51‘5 [r.:-; or et Sus-
ceptible Qangmentation, On doit done attribuer l.’11111.mr1;:m:¢?.::.
pécessaire anx conséquences dafavorables gu'entrainc pour I'éw

qulen 102
millions de vy or.
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Recettes:
(} Domaines de "Etat IPrs or [L.200,000
2) Tmpdt des propriétés bities et non bi-
ties, fordts et carrieéres L 1. 1OG.O000
3) Time ~ b 200,000
4) Dmpdt sur le hétail C 200,000
5} Tmpdt sur le gros hétail : REGRITT
6) Tmpit sur le revenu . [ 500001
2} ImpdHit sur 1n construction de routes ST IY
¥) Iroit de patente Hixgo.00n
g) Droits de donanes H.837.700
(o) Tmpdot sur la consomumsation (u vafe Eoul.] Galb0
(1) Tipat ser le tubne 2.00000811
rz) Tupdt sue la consommation Jde aleond g IR R
13) Impdt sur les peans : B0
t4) Taxes diverses 5 IFFR I
15) Tdcences [ 2,000
t6) Monopnlo de sel - 1.7 50000
17} Monopole de pitrole | P (R TT R TRTEN
13) Monopole (tPallumettes et Jde pupier & cigoa-
rettes : A0, 000
19) Monopole (o maticres inflamimables : Gy re
20} 1Y L1 20,000 h0
21) Tivers | Z 57340000
22} Reccttes extraordinnires 2D, 000
T'ratacd IFrs O 3 E. 3N A0
Dépenses:
n) laste civile 17 s oy LRI
DY Reimne-tére BSRUE
¢) Mairoe civile dur rod TR W T
() Imspectenrs royausx R, 140
¢} Serviee d'aides e ecawp. » FARIUE
F}y DMoeison militaire da vol 150
Totnl 19 est o .E.l.l.|.|.1..?,:;'...]
2) Chambre | ~ RO X006
3) Conseil d*Ftat | | L)1
) Prasident du gouvernemuent 140,250
5) Cour des comples M350
G) Pensions 3A7. 300
7) Ministoere des Finances
a) Appomtements does fonctionnaires 510,032
h) Ddpenses diverses 351900
@) Dette publigue 1. 166,607
tl) I ¢serves ' HH__I{"] J AR 500
S5} Ministére e la Justice T 1208700
4) de 'Intérienr v 207,000
ro) i des Affaires &traugires SR L
t1) s tles Trovaux puhlies 2. 44,200

at enorme. A cet effet non scule-

' P FLER s R
ment un reglement opporiun de 1a Dette publigue de *}ll;n}nu.
i de travanx propres i atder

est indigué mais nuss Pexéentic _
an développement de Miconomie albanaise, tul's (e t1'fn"au:~c
de  communienation  pour Pexploftation du hols Fl‘“fH réaiois.
du nord, culture intensive des erandes plaines ineultes de

conomic du pays cet endettenic

H‘t;‘rli!'u'!:! i 21.137.000 [ratof et oes

" 1933-34 le hutlget des receties t o
(*) AR p¢ redait & 23,5 mittions.

tui des dapenses b 27,527,080 frrs of) ve o] i o
fre of en vertn de 1o loi'nott 193
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T'Albaunic, De méme exéeution de travaux & asséchement o

-contre 'imnondation y est tout indiquée. Grice 4 langmentation
de la production du pays, la capacité des trasnferts de DPAlba-
nie et en général la capacité de paiement des ses oblipation
extérieures sera renforede,

SECTION D
La capacité deg Transferts

L—1les ddiffienllés du onvemend  des  eapiliter. - Dans
tous les pays un miveau éleve de budget, comprenant des
dépenses  excessives pour lentretien des  services  publics
exerce une mfluence désastreuse sur Je  développement  des
capacités productives du pavs. A plus forte raison les Irals gd-
néraux élevés de conservation de 'l3tat influencent-ils défavo.
rablemett le développement deonomique des 15tats panvres (ui
ontun plus grand hesoin Paide dtrangédre.

Les. Iitats paudvres, pour leur développentent Ceonomingue,

ont assurcmient besoin de Paide du capital dtranger. Dans  les
Itats avanels ceonomiquenment Ie capital était surtout attird,
avant la guerre, par le jou de I politique dy tans Lescompte.
Grrice aux variations du tooy (Pescompte, 1o Bawgue A A uEle-
terre favorisait on Hmitait la masse des capitiux que les ban-
uites pouvaient mettre & la disposition des entreprises. Clest Qv
lement par le changement du tanx descompte, selon les ensei-
gnements de la théorie classigue de Ricardo, qae 1o Dasvegpe o' Ane
gleterre exergait nue influence  sur e mmauveient internition
nal des capitaux de pays en pays ot sur ja balanee (o congples
de divers pays. Ainsi le moven classique, utilisé largement
Aavant la guerre pour attirer  des APItAN N s un pays, cone
sistait dans la hausse du tauy escompte de 1o Bangne QP IEmis-
sionn. Mais cette politique, comme lexpérience ke demaontre,
n'est pas suffisanmiment elficace dans tous pays et tonte époqgue.
Afin que 1a pelitique du taux d’escompte soit plus ou moins
-eflicace il est indispensable que des [acleurs réels ¢f psycholo-
giques v oconcourcent @ stabilité mondtaire, état politique nor-
nal, tendance PCameliorer Péconomie et les finances  du
pays, bomne organisation bancaire et ceonanti¢ normale du
pays, bonne administration, dquitable ot rapide fonctionnemoent
-de la justice, crédit publie stable, exdeution des obligrations
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contractuecles du pays envers [Détranger, organisation fiscale,
parfaite, distribution ¢quitable des charges fiscales, relations.

politignes normales avee les pays créditeurs, relations écono-

migues avantageuses de sorte que la dépendance nuisible du
pays de I'étranger soit affaiblic et que la confiance de "étranger
envers le pays soit en général renforcée, De tels facteurs psy-
chologiques et réels, ne se rencontrent dans avcun pays balkani-.
que, 2 plus forte raison en Albanie, qui compte seulement quel-
ques années de vie mdependande nationale. Dans de telies con-
ditions, le capital étranger nlest transféré vers les pays balka-
nigues et surtout  vers P'Albanie, gwaprés $'étre assuréd cer-.
tains priviléges ot de gros bénéflices découlant de contrats,

Nous dounons atlleurs guelgues dléments de Pendettentent
de DAlbanie envers Pétranger. IPar ces emprunts, I'Albanie a
pu couvrir les déficts de son budget et sa balance de comptes..
Voyons maintenant quels sont  les autres éléments de  sa ba-
lance de compies, afin de pouvoir estinier sa capaceilé de trans-
ferts.,

W —Ft bethcnere conemercinde. —Depuis 1925, ¢est-d-dire  de-

puis que rogne en Albanie, un régime politique stable, le can-
merce extérienr se préscnte conime suit en millions de frsor:

Annda Dmportation  Exportation 1#4{icit alu.
teasg LT [7.014 | 1680 arh
1920 2.4.175 TL.749 12,620 1.6
L1427 24704 1.1 13.650 85
Il 0N 1.1.856 17.223 23.7
1424 M6y | EHRY] 23,065 Or.2

[1 convient de noter angmentation continuclie de 'impor-
tation contrairement i lo presque stabilité de Pexportation. Ce
fait ddmontre combien cst insuffisante économie de PAlbanie.
11 faut cependant noter que dans Pimportation est compris le
matériel de guerre, fourni & erédit par 'talic, ainsi que lc
matériel de la «S.V.J.A.» pour Pexéeution des travaux publics,
Un montant important de Pimportation comprend la  valeur
du b1¢, dont la quantité¢ importée chaque année angmente, La
haisse des prix des produits agricoles a influencé la valeur des
produits agricoles exportés,

i . ot !—I ]
B et Belanee des coples,—11 ressort de ce qut précéde
que 1o passivité de Ja halance commmerciale de I'Albante est
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forte ot pise trés défavorablement sur sa balance des comptes
de paiements envers Pétranger, étant  donné que PAlbanie n'a
pas d'autres d¢léments actifs tmportants, tels que remtses des
Smigrants, bénéfices de marine marchande, intéréts de capi-
investis A Détranger ete,, qui lui servirajeat pour ré-
dettes & 'égard de "étranger,

Les reulises des dmigrds qui constituent le plus important
Slément actif de 1o balance de compties, annucllement, se cal-
culent & 7 millions de Irs or L*Albanie ne dispose pas de marine
marchande, ni d’auntres revenus importants de P'étranger. DPay
contre, les passil de la balance de comptes d Pavenir pésera,
ainsi gu’il est mentionné aillenrs, sur la dette publigue, Selon
les donndes de la publication de la S.dLN, sur Ia adance des
comptes des années T1031-32, celle de PAlbanie se préseate
comme suit, en millions de Jranes or: (V. le tableaw ci-cantre).

Le tableauw en question offre une idée de la passivitd de la
balance de comptes de U'Albaaie.

[1 faut notamment swgenaler les chiffres concernant le
mouvement des fonds ot les participations clrangeres o 'éeo-
nomic albhanaise, Les donndées ot -dessous de la balanee des comp-
tes nous dounent également une idée de In capaeitd des trang-
ferts qui est diminuée depuis o cessation de Pappui clranger.

Laux
oler ses

Cosrebresion. —La balance des comptes de PAlbasic que nous
donnons ci-aprés montre combien o 'avenir Pawgmentation
de 1a dette publique contribuera & Pagpravation de ba passivitd
de 1o bhalance des comptes de PAlbanie. L’Albante rdussit, ics
emprants mis a4 part, & couvrir le délictt de sa balanece des
comptes avec D'étranger par b reduaction continuwetle de 'ens
caisse de la Banque d'Albanie,

Ainst, comme la politique du taax d’escomple e peul avoir
de  vésultats  clficaced pour attiver les capitaux  étrangers et
pouy équilibrer la balances des comptes, PAlbanic procdde b cat
¢quilibre griace aux emprunts et erédits  fournis, tel Pewmprunt
de la Svea, Cependant, comme il ressort de 'examen de 1 coe
pacité budgdtaire de PPAlbanic ainsi que de sa capacité des
transferts, le service de la dette publique pésern dangereuse-
ment sur Péquilibre économique da pays ainsi que sur Péqui-
libre de son budget, I1 est néeesaire done que les charges du
pays provenant des emprunts soient en  conséquence réduity

Alouzvement des sorties et du débit

AMouvement des entrees ot du créili

(importatious)

(exportations)

Er millons de francs or

1929 1930 1931 1932

1832 1928

1931
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1929

1828
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