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MON CHER VASILI,

On assure de tous c¢6tés quetes Doines, tes Pastels,
tes Légendes sont écrits avec quelque talent et j'ai
bien dd me décider & le croire avec tes flatteurs.
Mais ce qui n'a jamais été un doute pour moi
c’est que bon nombre d’amis précieux et de femmes
charmantes ont eu de ta part I'attention d’une dé-
dicace tandis que, seul, jai été exclus de cette
répartition amicale. Serait-il vrai que les arbres
empéchent de voir la forét? - Aussi avais-je, depuis
long-temps, conspiré de te punir de cette petite
négligence de famille et de faire éclater, un jour,
au milieu de ton foyer poétique, ce cher berceau
de notre enfance, quelque gros -obus étourdissant
de chiffres.

- Je te dédie, en conséquence le ferrible opus-
cule que je viens d'écrire sur 'Efat économique et
financier de la Rouwmanse et que par un commence-
ment de vengeance j'ai entrepris & Pendroit méme
ot le Concert in Lunci est venu au monde. Tu liras
apparemment cet opuscule parcequ'il est de moi;
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mais tu te demanderas peut étre comment on peut
raisonnablement entreprendre de dire la vérité & des
-gens qui n'aiment pas ou qui n’ont point pris I'ha-
bitude de I'entendre.

Rassures-toi, mon cher Vasili: mon mérite
ou mon imprudence ne sont qu'apparents. Je ne
suis pas le premier qui oses lever le voile et laisser
a nu cette déesse aux mains de laquelle vous, les
podtes et les artistes, avez mis un flambeau aprés
tout bienfaisant. Je n’ai fait que condenser, & I'aide
du raisonnement et de quelques formules, les vé-
rités errantes qui ne cessent de s'échapper de la tri-
bune ou de la presse mais qui, aggravées par I'igno-
rance ou par la passion politique, vont semer
le ‘doute dans le pays et au dehors sur notre sol-
vabilité et sur nos intentions. Il m’a semblé qu’il
6tait temps de rappeler ces messagers dangereux et
de convier mes compatriotes et nos créanciers a
un examen positif et calme d’une situation assu-
rément mauvaise mais non perdue pour l'avenir
de notre cher pays. La vérité ne manquera pas
de sortir t0t ou tard de cette étude et ce sera
la la seule facon, comme laseule satisfaction pour
moi, d’y avoir contribué.

Cependant je me suis permis de faire plus que
de provoquer cet examen: j'ai 0sé presque adresser
une sommation & ceux ¢ui nous ont prété leur ar-
gent et qui nous le préteraient demain encore 8'1ls



VII

apprenaient & nous bien connaitre. Je I'ai fait pour
deux raisons. D’abord pour nous épargner la honte
de nous voir mettre par eux em faullite et consé-
quemment en état d’insolvabilité; ensuite pour éviter
de nous y mettre nous-mémes par cette inertie qui
nous distingue devant les gros embarras ou par
ces demies mesures qui les aggravent en en ajour-
nant la solution. |

Mais si dans mon travail j'essaie de rendre la
confiance & ceux qui semblent I'avoir perdue sur
notre compte j'ai considéré de mon devoir de nous
dire la vérité, avant tout, & nous-mémes qui, en-
trainés par l'impatience .du progrés et abusés sur
I'étendue de nos ressources, avons jeté le trouble
dans nos intéréts. La confession nous paraitra
sans doute amére; mais elle aura, selon moi, l'in-
contestable avantage de nous apprendre ce que nous
pouvons et ce que désormais nous devons faire;
de nous mettre sur la route que nous efssions
da suivre et de témoigner enfin aux yeux de nos
créanciers et des amis de notre pays quen deve-
nant raisonnables nous avons la volonté et la force
de reconquérir la confiance générale. Autrement
la catastrophe qui émeut deja tous les coeurs serait

inévitable.
La faillite! Qui l'aurait cra? En 1859 la
Moldo-Valachie était comme le Far-West de I’Eu-
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rope ou notre soleil levant et da nous trouver,
tous, alignés dans nos champs fertiles. Malheu-
~reusement la parole a remplacé la charrue; Ia
confusion a supplanté lautorité et en 1877 la
Roumanie, qui eat pu devenir un petit pays mo-
déle, n'a mis que 18 ans pour étre I'Etat le plus
‘Oberé de dettes. C'est ainsi que nous avons ap-
pris les mots de dette publique, de pauvrets du
peuple, de faillite! Il en est un encore que je
ne veux point nommer dans cette épitre. Hasse
Dieu qu’il n’entre jamais dans notre histoire.

La Catastrophe peut et doit étre conjurée;
mais pour cela ils nous faut renoncer a deux mau-
vaises habitudes, le gaspillage et la politique. Cela
fait, nous pourrons acquitter nos dettes.

Il y a, dit-on, plusieurs maniéres de payer
ses dettes. Ecoutez cette petite anecdote historique.

Greorges [V d’Angleterre avait pris Mozart pour
professeur de musique. Un jour, desireux, 'sans
doute, de s'attirer une flatterie de la part de son
maitre illustre, le roi lui adressa la question suivante:

» Comment classez-vous les joueurs de violon,

mon cher maitre?*
; »Mon Dieu, Sire, répondit Mozart, Jje les classes
en trois catégories: il y a les gens qui ne jouent
pas du violon, les gens qui en jouent mal ot
les gens qui en jouent bien®.



X

Je erois qu'on pourrait établir la méme clas-
sification pour ceux qui ont des dettes et dire:
il y a les gens qui ne les payent point; il y a
les gens qui les payent mal (les faillis) et enfin
les gens qui les payent.

Nous pouvons et nous devons rester dans la
derniére catégorie. Les moyens que j'indique pour
cela peuvent étre imparfaits et mon amour propre
ne souffrira point, je t'assure, si nos hommes de
finance en trouvent de meilleurs. Mais jose dire
qu'ils ne parviendront 2 payer intégralement la
dette publigue qu’en se-dépouillant des illusions
funestes auxquelles j’ai ert pouvoir I'attribuer; en
fesant la sacrifice de nos domaines et enfin en obtenant
de nos créanciers des concessions qui nous permet-
tent de les payer sans cesser de vivre.

I1 faudra beaucoup de temps pour cela et il
est & craindre, mon cher frére, que nous serons
bien loin d’ici lorsque notre cher et bon pays aura
retrouvé avec la dignité que donne le culte des
champs l'indépendance que donne la prospérité.

Ton frére

JEAN.




NOTE IMPORTANTE.

Notre travail était sous presse lorsque le Monitenr du I-er Mars nous
apporta la promulgation de la loi du budget de 1877 définitivement arrétée.
et votée par la Chambre dans la Séance du 28 février.

Ce budget porte les dépenses 2 . . . . . 87.666,905 34

Soit un difference en plus de 1.375,387 66 sur celles

de 86.291,617 prévues par le commission budgétaire

Il porte les revenus & . . . . . . . . 81.004,284 —

Soit une différence en plus de 567,112 sur ceux de :

80.437.172 prévus par la dite Commission, Le déficit

prévu par elle était de 5.849,355 77- Par les modi-

fications contenues dans la loi votée le 28 février

ce déficit serait definitivement de . . . . . . . 0,662,621 34

Voila des changements dont nous efissions tenu compte ne flit ce que
pour la rectitude de nos estimations pour 1877. Au fond ils n’ont aucune
importance pour l’ensemble de notre travail.

11 est cependant deux points qui ont une valeur capitale & savoir :

1. La dette flottante n’est portée quwa 39.801,314 tandis que nous la
considérons comme étant de beaucoup supérieure a ce chiffre,

2. On propose de couvrir cete dette flottante au moyen d’une alié

nation de domaines pour une somme analogue.
Sur ces deux points notre Zfat dconomigue et Sfinancier de la Raumzmze
dejd apprécié les procédés entrevus pour les résoudre. La loi votée et les

3

alois annoncées ne changent rien & nos opinions.

Ce qui précéde n’a pour objet que de prévenir les contradictions assez
légeres qui surgiraient de la comparaison de nos chiffres, pour I’ exerc1ce 1877,
avec ceux definitivement arrétés par la Chambre.

A A A T S S -



On attribue aux grandes épreuves la vertu de
fortifier les caractéres. Puisse cet axiéme se vérifier pour
notre pays; car les grandes épreuves ne lui ont pas man-
qué depuis quelque temps. Ce serait déja un notable
bienfait que d’en arréter le cours et de pourvoir a
la guérison de tant de maux soufferts. En attendant,
la situation n’est pas faite pour nous permettre d’es-
pérer une prompte fin de ces maux et 'homme le
mieux intentionné ne saurait porter ses efforts au
dela de la recherche des causes qui les ont produits
et qui les perpétuent.

Nous entreprenons ce travail, quon nous per-
mette de le dire, non sans quelque confiance ; car, ayant
eu le triste privilege de pressentir, depuis nombre
d’années, une situation que des circonstances impré-
vues ont, d’ailleurs, aggravée, nous nous croyons lé-
gitimement autorisés a lui assigner actuellement les
origines mémes qui inspiraient nos appréhensions.

Au demeurant, il ne fallait pas une grande pé-

nétration pour découvrir sur l'empreinte méme de

nos actes les plus sérieux la trace des péchés ori-
ginels qui ont fait de la’ Roumanie ce qu’elle est.



Quelque soit notre désir de nous renfermer dans
le cadre d'un debat purement économique et finan-
cier, nous ne pouvons nous soustraire i la nécéssité
de signaler les causes supérieures, qui, selon nous,
ont présidé & la perpetratlon de nos fautes.

Nous ne sommes’ pas le premier 2 constater le
lien fatal qui existe entre le systéme politique d’un
pays et son état economique et financier. Chez nous
cette solidarité n’a que trop rapidement donné ses
fruits et nous portons dejd cruellement la peine du
désordre que la politique, a I'aide de nos incessants
changements constitutifs et de 'instabilité de nos lois
_et de notre administration, a d’abord jeté dans les
esprits et fatalement ensuite dans I’ensemble de nos
intéréts.

Pour un pays a peine sorti de la servitude na-
tionale et du servage agraire, une direction supréme
et. forte assistée d’un controle éclairé, elit semblé seule
propre a édifier le nouvel Etat et a tracer, au mi-

lieu des lumiéres sagement sollicitées et acquises, la
voie vers un régime de libertés publiques qui était
seulement en germe dans quelques esprits géné-
reux. Clest le contraire qui prévalut et sous I'influence
d’une présomption que notre culture et nos meeurs
ne sauraient presque justifier aujourd’hui encore, nous
nous affublimes d’une Constitution, funeste tunique
de Nessus, dont les promoteurs, dans leur illusion
impatiente, n’entrevirent que les cotés séduisants et
flatteurs pour le citoyen, sans se préoccuper des
exigences, que cette Charte unique en Europe, lui
imposait, encore moins des conséquences qu'elle de-
vait entrainer pour le pays dans son application.
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Quelques unes des personnes, qni nous feront
Thonneur de nous lire, se récrieront peut étre con-
tre notre langage a l'endroit de notre régime con-
stitutionnel actuel. Mais quelle que soit notre défé-
rence pour la critique, nous persistons a attribuer en
grande partie 4 la précocité ou, pour mieux dire, a
I'exagération de ce régime le triste état ou se trouve
notre pays. Nos convictions vont si loin a ce sujet
que nous prévoyons le jour ou des restrictions im-
portantes seront forcément apportées a notre orga-
nisation politique actuelle. Ce que seront ces res-
trictions, nous n'avons pas l'autorité de le dire ici;
elles appartiendront au domaine de la législation et
du patriotisme.

Nous ne sommes malheureusement pas seul a
constater ce germe de nos malheurs: des juges hau-
tement autorisés ont été jusqu'a railler notre pre-
somption et a prévoir pour notre pays le sort de la
Pologne. Est-il besoin de rappeler l'entretien qui a
eu lieu lautomne dernier entre S. M. I'Empereur
Alexandre et I’Ambassadeur de la Grande-Bretagne
3 Livadia? Espérons qu'un pareil pronostic pourra
&tre encore conjuré par la réalisation, sagement en-
treprise, de nos prévisions.

Ainsi constaté et affirmé, selon nous, le désordre
moral qui s'établissait dans nos régions élevées et
dans D'esprit de tous devait forcément envahir nos
foyers et, nous détournant de la voie de nos tradi-
tions locales et de lexpérience de nos devanciers,
nous jeter dans toutes les aventures en matiere d’é-
conomie et de finances nationales. Dix huit ans seu-
lement nous séparent de notre émancipation réelle
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et de notre agrégation provinciale et déja, grice a
notre présomption et & une ardeur irréfléchies, nous
avons prétendu introduire dans notre pays, aussi in-
culte que pauvre, tous les fouages comme tous les
progres des vieilles sociétés civilisées.

Examinons une a une les principales branches
de notre activité nationale,

ETAT ECONOMIQUE

CHEMINS DE FER

En matiere de chemins de fer nous avons dé-
buté par deux réseaux embrassant  ensemble 1143
kilométres au prix kilométrique de construction de
270,000 francs et portant un intérét de 72%o, soit
une anuité de 22,491,000 francs et cela en 1868,
au moment ol Nos revenus ne dépassaient pas la
somme approximative de 70 millions.

Pour se rendre compted'une pareille aberration il
faudrait relire les exposés de motifs et les discours
de ce temps. On y verra jusqu'a quel point Iinsuf-
fisance des notions €conomiques associée 3 Ia vanité
nationale peut engendrer de malheurs publics. On
se fesait les plus brillantes illusions sur le trafic de
nos chemins de fer : nous n’avons recueilli que de
cruels mécomptes. — Les tableaux ci-aprés en don-
neront la mesure. Nous y avons fait entrer aussi
la ligne Giurgevo - Bucarest pour une estimation
générale de nos chemins de fer,




Ligne Giurgevo-Bucarest
67 kilometres.

Recettes Dépenses
1369 159,261—45 1869 102;953—21 1)
1870 1.189,466—57 1870 696,982-—76
1871 1.011,685—11 1871 722,376—00
~1872 1.170.714—87 1872 984,714—52
1873 969,110—11 1873 676,778—16
1874 968,157—70 1874 682,364—11
1875 806,536—19 1875 655,921 —65
1876 811,648—30 1876 684,875—83
6.877,318—85 5.104,013—03
S0 1T
une recette nette pour les 7 années de 1.773,305—82
ou une moyenne nette annuelle de 253,315—11
ou une recette kilométrique nette de 3,781 — —

L’intérét de 7 %o plus’amortissement
garantis pour le capital de construction

étaient de L T T B IR 005 O G0

soit: kilométriquement de . .00 1130 booies
dont a déduire la recette kilométri-

que nette S 3,781 ——

Solde annuel a4 la charge de I'Etat 26,219——
Sott une recette d’a peu prés ‘s de Pannuité,

Lignes Suceava-lassy-Roman
224 kilometres.

Recettes Dépenses
1872 2.800,224—61 1872 2.328,645—78
1873 3.018,148—66 1873 2.427,116—69
1874 2.990,584—60 1874 2.333,696—05
1875 2.915,886—46 1875 2.706,029—72
1876 2.611,721—00 1876 2.382,373—— 2)
13.836,565—33 12.177,861—24

1) Cette recette n'ayant été quele produit de quelques mois, nous
ne la ferons pas entrer dans le calcul de la moyenne annuelle du revenu

kilométrique. y 3
2) Le montant des recettes et des dépenses, pour 1876 est trés ap-

proximatif. : ¢ : o
Les comptes de la Compagnie ne pourront étre définitivement ar-

rétés que vers la fin Mars. Cependant les recettes seront apparemment
augmentées comme total.



SO0 IR
une recette nette pour les 5 années de 1.658.704—09
ou une moyenne annuelle de . . . 331,740—82
ou une recette kilométrique nette de 1,485—45

L’annuité de 71/2 garantie pour
le capital de construction estde . 3.857,025— 82

Soit un intérét kilométrique de 17,665 ——
dont a déduire la recette kilo-
métrique nette de . . . . 1,486—453

Solde net a la charge de I'Etat
pendant les cinq années ci-
dessUs, .o ittt St 16,179—55

Soit & pew prés Vie de lannuité,

Ligne Roman-Verciorova
921 kilométres.

Nous ne pouvons donner pour ce réseau que la
recette nette des années 1874 et 1873, le réseau n’a-
yant pu étre, entierement mis en circulation que dans
I'année 1874. Il faut tenir aussi compte, pour I'esti-
mation kilométrique, que l'annuité pour 1874 n’a été

que de 16.952,925—385.

Recette nette
18744 T R B S AR O R e 1.789,877—34
R e e S e 693,364 =65

La recette nette prevue pour 1875 avait été
de 4.500,000. Comme on le voit elle n’a été en réa-
lité que de 2.693,364—65.

Par rapport a I'annuité payée nous avons donc
ce qui suit:

L’annuité de 7 'f2 garantie pour le capital de

constructionest de , . 18.609,750




Soit un intérét kilométrique ap-

proximatelde i VU ey 20,250
Dont a deduire la recette kilomé-

HEqueRelta T desm=: -, o S Pa g 2,924
Solde annuel a la charge de I'Etat 17,326

Soit une recette nette a peu pres de /7 de I'an-
nuité payée. '

En additionnant, d’une part, les deux annuités
Roman-Verciorova et Suceava-Jassy-Roman, soit
22.491,000 et d’autre part, la recette moyenne des
deux réseaux, soit 3.025,104 nous trouverons que la
recette annuelle est d’a peu preés 1/8 de l'annuité to-
tale payée.

Voila le fruit positif de nos chemins de fer.

Ce serait peut-étre l'occasion de mentionner les
bruits suivant lesquels nos autorités seraient en né-
gociations pour le rachat du réseau Roman-Vercio-
rova. Ce projet n’est pas nouveau et nous admettons
volontiers qu’il réponde 4 nos intéréts. Mais est-ce
bien le momentde le reprendre, lorsque, notre situa-
tion interieure est si mauvaise et notre crédit a
I'étranger si compromis? Est-il bien opportun de
faire une conversion partielle de 250 millions au mo-
ment méme ou nous devons faire aux marchés mo-
nétaires un appel de plus de 100 millions effectifs ?

Nous espérons encore que ceuxqui nous gou-
vernent épargneront a notre pays les conséquences
d'un’ campagne qui doit forcément aboutir a un
échec ou a une mauvaise opération pour nos finances.



Mouvement Financier

En ce qui concerne le mouvement financier, nous
avons vu éclore des Banques et des Sociétés d’as-
furances par actions, des Sociétés de Crédit foncier
et urbain, toutes créations dont Popportunité et 'u-
tilit¢, au point de vue des services rendus, serait
assez difficile & démontrer si I'on consultajt I'état des
ressources privées qui ont pu concourir leur éta-
blissement. Nous reléverons plus loin le mobile re-
grettable qui a présidé a quelques unes de ces créa-
tions concurremment avec une inexpérience manifeste
des notions économiques.

Nous nous rappelons la satisfaction ou pour mieux
dire la vanité nationale qui les a accueillies; mais
nous nous rappelons également les réserves intimes
que quelques incrédules, comme nous. se croyaient
autorisés a opposer A ce sentiment, Alors, comme
aujourd’hui, nous nous disions que de si nombreux
appels de fonds devaient forcément €puiser le stock
monétaire disponible chez nous, L, par conséquent,
ne devaient point contribuer 3 baisser le tayx de
Pintérét; que l'argent finissant par manquer pour les
souscriptions nouvelles, on aurait recours aux pro-
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cédés beaucoup trop pratiqués 2 Vienne, nous vou-
ons dire a la constitution du capital social des So-
ciétés naissantes moyennant le depét de titres de
Sociétés existantes ; enfin qu’a la premiére crise moné-
taire sérieuse toutes nos institutions financiéres por;-
teraient la peine de cette exagération publique qui
accompagne malheuresement tous nos actes sérieux,
Que la question orientale et la succession de
plusieurs mauvaises récoltes aient eu leur part d’in-
fluence dans la dépréciation actuelle de nos valeurs
de crédit, nous ne voulons pas le méconnaitre; mais,
a part que cette dépréciation a commencé bien avant
le conflit avec la. Turquie et qu'elle se trouve inti-
mement liée aux embarras toujours croissants du Tré-
sor, nous persistons & lattribuer, pour la plus large
part, a une regrettable spéculation et surtout aux
exces de présomption qui, en affaires comme en po-
litique, président a toutes nos actions. Nous avons
dit ailleurs1) ce que nous pensions d'un certain projet
de Bangque & Escompte et de Circulation émané de
I'initiative de quelques Députés. Nous y revenons
aujourd’hui pour déclarer que nous considérerions
comme un malheur public la fondation, dans les cir-
constances actuelles, d'une Bangue & Escompte et de
Circulation dlt-elle étre établie sur des bases autre-

ment sérieuses que celles du projet en question.
Pour donner a nos lecteurs une idée de 1état
actuel de notre marché comparativement a une époque
assez rapprochée de nous, nous donnons ci-contre
le tableau des diverses valeurs de crédit & Bucarest.

1) Voir Quelques observations timides sur le Projet de Banque & Es-
compte et de Circulation. — Bucarest 1876. i
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Nous avons intentionellement exclus de ce ta-
bleau presque funtbre les lettres de gage du Crédit
Foncier. Par sa nature méme cette valeur se trouve
placée & Vabri de toute comparaison avec celles men-
tionnées plus haut et nous avons dit ailleurs 1) 'es-
time en laquelle nons la tenions. Notre déférence
n’a point changé. Mais nous croyons opportun de
rappeler ici que la création du Crédit Foncier ayant
le méme péché originel que la plupart de nos insti-
tutions de crédit, devait, tét ou tard, en subir les
mémes conséquences, bien que dans une mesure pro-
portionnée & sa nature exceptionnelle. Nous nous
souvenons tous de l'agitation politique et des reven-
dications nationales au milieu desquelles le Crédit
Foncier Roumain a pris naissance. Destinée a dé-
grever la propriété fonciere des charges onéreuses
qui pesaient sur elle, la jeune institution était consi-
dérée comme lancre de salut de notre agriculture.
L’hypothéque usuraire devait désormais faire place
4 des inscriptions fonciéres a intérét reduit et a
amortissement prolongé et la propriété mise ainsi
en mesure, d'une part, de subvenir avec facilité¢ a
ce double service et, d’autre -part, de développer ses
revenus, le jour de son affranchisement complet était
entrevu par tous comme une rédemption assurée.
C’est sous l'empire de pareilles espérances que Gou-
vernements et Chambres en 1873 repousserent mal-
adroitement les offres de la Société frangaise alors
en compétition avec la Société Mutuelle Nationale et
que tous, avec plus ou moins de crédulité, saluerent,
Pavenement du Crédit Foncier Rowmain, Cependant

1) Voir de I'Etablissement dune Bourse légale & Bucarest. Paris 1875
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derriere la Société réprésentée par M. de Reims,
il y avait les hommes puissants du Crédit Foncier
de France, c’est-a-dire le Crédit Foncier de  France
lui méme et avec cet immense institut le Marché
de Paris.

Notre présomption renforcée cette fois dit-on
de convoitises politiques fit taire en 'nous jusqu’au
sentiment de lintérét et sans tenir  compte de
Pexiguité de nos ressources locales que I'Etat en
téte et les institutions de crédit devaient se disputer
d’ailleurs. 3 Penvi; sans prevoir les effets des crises
monétaires qui, dans notre pays, ne recontrent jamais
de contre-poids, nous repoussames l’assistance d’un
Crédit Foncier francais qui devait cependant débuter
par-une premiere ' mise. de: fonds de 50 milions pour
adopter une systeme de mutualité besogneuse (qu’on
fous - pardonne ce mot) dont I'éternel ot pauvre ca-
pital national devait étre Je bailleur de fonds, & dé-
faut du concours €tranger qui devait faire et qui’ a
malheuresement fait défaut. Mais ce capital, avouons-le
une fois pour toutes, ne saurait étre inépuisable qu’a
la condition de changer sans cesse de travestisse—
ment comme les comparses dans les théAtres, Que
Pon retourne aussi souvent qu'on voudra sur elle-
méme une piéce de vingt francs, elle n'en vaudra
pas un centime davantage. Le frottement finira platot
par en diminuer la valeur. 1) N’est-ce pas 1a ce qui
nous arrive aujourd’hui pour toutes nos valeurs d’Etat
ou privées?

D II Serait trop long de démontrer ici que cte que nous dlsons's.-i
n'est point une hérésie en matiere de crédit. Nous raisonnons sur des données
essentiellement locales qui malheureusement bouleversent Jjournelement leg
plus simples notions économiques.
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Le Crédit Foncier Roumain, disons-le franche-
ment, est I'ceuvre d'un préjugé économique et comme
tel il en subira les conséquences. Nous voulons dire
que puisant invariablement aux sources forcément
restreintes, sinon appauvries, du capital indigene, il
souffrira toujours d’une anémie incurable et n’aura
jamais la puissance de porter efficacement secours
ala propriété. Ce n’est assurément pas au taux de 8 1/
p- ¢. calculé sur le coursle plus élevé de la cote deslet-
tres de gage, que le ¢rédit foncier pourra jamais
lui venir en aide et faire oublier sa triste victoire sur
son concurrent frangais.

Ce préjugé s’étend a tout malheureusement et,
comme pour en augmenter la puissance et la gra-
vité a la fois, un patriotisme mal entendu lui a laissé
prendre le caractére d’'une haine de l'étranger. Ce
n’est plus 13 un secret pour personne. Dans les Cham-
bres, dans la presse, et jusqu'au sein de la société
cette xenophobie aussi ridicule que fatale, a pris les
proportions d’un sentiment public dont on nous tient
malheureusement compte aujourd’hui a Pétranger.

Cependant combien est singuliere la contradic-
tion qui éclate dans nos actes! Notre culture, nos
lois, nos progres de toutes sortes, ne les devons-
nous pas a la France, a I’Angleterre, a I'’Allemagne,
a ces nobles pays que nous appelons avec une cer-
taine irrévérence letranger ? Nous leur avons de-
mandé plus que tout cela pour un pays avide de
progrés comme le ndtre; nous leur avons demandé
largent et il nous lont prété. A T'heure qu'il est en-
core, a cette heure supréme pour notre réputation
et pour notre existence, n’est-ce pas encore i Jetran-
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ger que nous demandons secours? Et bien nous prend
d’'agir de la sorte, car si, pour étre conséquents
avec nous mémes et avec  lélranger, nous es-
sayions de faire appel & I'épargne indigéne et au pa-
triotisme , cet appel hélas! serait suivi d’un silence
de mort.

Cessons donc de nous meurtrir de nos propres
mains; bannissons de notre esprit un préjugé qui
ne tourne méme plus a lavantage de quelques
spéculateurs de mauvais aloi et abordons franche-
ment, honnétement cette alliance des véritables in-
_téréts économiques en offrant a I'Europe riche et
civilisée les produits de notre activité agricole et
en sollicitant d’elle le concours de ses lumiéres, de
son industrie, enfin de ses capitaux.

Un pareil échange nous est plus que jamais
nécessaire aujourd’hui que la base de ce que nous
appellerons notre rédemption financiere est exclu-
sivement dans laliénation de nos domaines d’Etat.
Ce sujet de trés haute importance aura sa place
dans l'exposé de la solution que nous nous pro-
posons de soumettre au jugement du public.1)

1) Notre travail était achevé lorsque nous limes ce qui suit dans
le compte -rendu des opérations du Crédit Foncier depuis sa fondation
jusqu'au 30 Sept. 1876 (voir le Cowrrier financier du 30/11 Février):

,Les résultats satisfaisants obtenus par cette Société, nous donnent
»la conviction que chaque fois que les Roumains s'associent sérieusement
ypour la création d’un établissement, le succes leur est assuré et le bel
yexemple donné par le Crédit foncier est la meilleure preuve que I'esprit
,d’association a pénétré profondément dans la Roumanie ql:li dorénavant
.pourra conduire par elle-méme les entreprises destinées & développer
wavec vigueur notre Etat économique.*

Nest-il pas pénible de voir se renouveler, au milieu de nos plus
grands embarras, cette vanité et ces préjugés économiques que nous avons

signalés ici?
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Agriculture, Commerce.

Le défaut en quelque sorte natif que nous avons
A . . - 7
crli de notre devoir de dénoncer ici a exercé son
influence d’une maniére aussi néfaste sur notre com-
merce.

Que n’a-t-on dit sur la fertilité de notre sol si
réputée autrefois, si amoindrie aujourd’hui! Que n’a-
t-on écrit sur limportance virtuelle de nos expor-
tations? "Les quantités et la qualité de nos produits,
universellement proclamées, défiaient toutes les con-
currences et s'imposaient aux besoins de 'Europe! Tel
était le langage irréfléchi de tous, telle était la
croyance du gouvernement lui-méme, lorsque subis-
sant impulsion tout aussi irréfléchie du sentiment
public il décidait a deux reprises, en 1867 et en
1874, que la Roumanie exposerait ses produits a
coté de ceux des Etats a la fois les plus avancés
et les plus producteurs. On nous assure que la
question de savoir si nous participerions a ’Exposition
de 1878 est agitée dans les Conseils du gouverne-
ment , lorsque I'Allemagne, la grande Allemagne, a
presque “adopté la résolution d’y renoncer. Notre
participation n’aurait, a nos yeux, qu'une seule raison
d’étre: notre devoir de contribuer, dans la mesure
de nos forces, a l'éclat d’une exposition diie a lini-
tiative de la France.

Nos deux tentatives n’'ont été pour nous que

de regrettables insuccés. Que si notre avis semble
trop rigoureux a I'égard de nos produits agricoles,
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nous invoquerons les témoignages du Commerce lui-
méme et nous faisons des voeux pour qu'ils ne de-
meurent pas infructueux pour l'avenir. Ces témoigna-
ges sont nombreux et décisifs; nous n'en citerons
que les principaux.

Qui ne se rappelle le mouvement commercial
qui avait fait autrefois de Galatz et de Braila, apres
Odessa, les deux places les plus actives du commerce
de grains de 1'Orient ? Nous avons vu de nos pro-
pres yeux la seule maison Sechiari Skilizzi & Cie
charger' prés de 300 navires en Ia seule année 1833.
— Les maisons Pana, Avasioti, Schlinger et tant
d’autres étaient A cette époque et plus tard des
comptoirs d'opérations considérables et ne contribu-
aient pas peu 4 la réputation de notre pays. Ay-
Jourd’hui elles n’existent plus et a leur place on voit
de fort modestes maisons exercer timidement e
commerce de nos céréales.

La liquidation ou la déchéance de ces puissants
établissements .ont été comme le prélude de la de-
cadence de nos deux grands ports, et Galatz et
Braila se meurent presque d’inanition. Pour ce qui
concerne la Moldavie proprement dite nous voulons
bien tenir compte de I'exportation qui s’en fait pour
les marchés du nord de I'Allemagne; cependant [e
trafic de la ligne Roman-Suceava, comme nous ve-
nons de le voir, n’accuse guere une forte compen-
sation & la décroissance générale de notre commerce

Si I'on doute de la justesse de nos observations,
que Ton veuille bien consulter les recettes toujours
décroissantes du transport de nos céréales par voie
de chalands de la C-ie de bateaux du Danube ains,
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que le tableau que nous donnons ci-aprés du mou-
vement de Soulina par rapport a nos exportations :

Etat comparatif des chargements faits dans
les ports intérieurs du Danube. ')

Années. Bétiments fonnage.
RO . 2067 . o 38D 6 48]
S b SRR (O 1 ) RSS2 o 5t
e Rt 1 e S e

18F3 T AR50 LTS 40 9613,
187dy. w489 s ook 366;52h!
ABYH 4 n s iaald29 i~ 307586,

La classification des chargements par origines
de provenance nous manquant, il nous est impossible
d’assigner a nos différents ports la part qu’ils y ont
prise. Cependant tels qu'ils se présentent les totaux
annuels des bitiments et du tonnage ne nous disent
que trop la décroissance du commerce d’exportation
du Danube. :

Voici un autre élément d’estimation de notre
commerce agricole: c’est la déchéance funeste de
cette classe aisée et active qui constituait la richesse
privée dans notre pays; nous voulons parler des fer-
miers de I'Etat ou des domaines privés. Nous ne
nous occuperons ici que des premiers sur lesquels
nous possédons des informations officielles.

L’ensemble des revenus de nos domaines était en
1866 de 16 millions & peu pres. Ce qu'il est aujourd’hui,
au pointde vue du rendement effectif, le rapport de
la Commission budgétaire de la Chambre pour
1877 va nous le dire; mais il nous révélera en méme
temps, et c'est ce qui nous importe ici, 'appauvris-

1) Voir la Statistique de la navigation & Tembouthwre du Danube

pour Tannée 1875.
2
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sement des fermiers et l’arriéré‘considérable dont ils
sout débiteurs envers le Trésor. Nous extrayons a

cet effet les chiffres qui suivent du Zudlean des re-

venus de I’Etat de 1871 & 1875 1) et qui dénoncent,
sans aucune exception, une décroissance dans les cosn~

statations et dans les encaissements, le tout marchant
parallelement avec des dvaluations toujours supé-
rieures. La différence est surtout considérable entre
les dvaluations et les encatssements; de 13 Paccumu-
lation des arriérés. Voici ce tableau; nous y avons
ajouté le montant de ces différences pendant la pé-

riode qu’il embrasse:

Revenus des Domaines de 1871 a 1875.

= o Différence §
S | Evaluations |Constatations [Encaissements entre les eva- =
f,j luations et les b
encaissements §
France |c. | Franes ! c.[ Francs | c.| Franecs / c.
1871{19.461,248 — 18.784.,683l 20{18.002,072 18 1.459,175182 = E:'e ﬁ
5 l’__ g g ;'.":
1872119.796,217 48 {18.396.742| 52 15.266,297 14 4.529.920/ 34 ;é E 5
” s ; =
1873(18.983,801/ 41 [18.848,611| 65 [16.871,271 47| 2.112.529 94 58
— g3
1874/20.201,697| 25 |18.681,623/ 30 |15.436.130, 10 4.765,567 15 "Es i 8
' ! =25 B
J : R
187520.239,802 93 [19.980.520| 83 16.073,138‘ 21 4.166,664’; 72 g g “E,
B
| e
07 083,857/ 97| B
98.682,767 / 17.033 I/ 7 ': = ‘g
l j = s

1) Voir le Rapport général sur le Projet de Budget pour Texercice

1877, page 11.
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Nous observerons que le Tableau ci dessus, bien
que le trop édifiant par lui-méme est en contra-
diction aggravante avec le relevé des arriérés diis
par les fermiers de 1872 a 1875 inclusivement1).
Clest toutefois et surtout dans ce relevé que nous
pourrons constater le dégré d’appauvrissement des
fermiers. :

Voici ce relevé, précédé des quelques mots sui-
vants du rapporteur, Mr. Codresco:

«Le chiffre des arriérés du produit des domaines
«de I'Etat, pendant la période antérieure & 1872,
«n’est pas encore définitivement constaté. Les arriérés
«constatés depuis 1872 a ce jour sont les suivants:”»

Du débit de P'exercice 1872 . 846,031 79

« « 1873 . 607,241 47
« « 1874 v, SX.131;856:33
« « 1875 . 3.133,778 18

« « . 18765 10 12,11 <0 7sT)
Total des arriérés du pro-

duit des domaines constatés le
30 Septembre 1876. . . . . . 15871,219 74
Mais, nous dira-t-on, ce ne sont la que des ac-

1) Voir le Rapport général sur le projet de Budget pour Texercic
1877, page 11.

2) 11 y a ici une confusion injustifiable. En effet arriére pour 1876
est estimé 2 10.172,991 f. 97, (voir le rapport, page 11.) Cependant, une
page avant le tableau des arriérés généraux pour le méme exercice porte
celui des domaines 2 la somme de: 12.507,337 f. 66 ¢. Clest ce dernier
chiffre qui devrait étre le vrai puisque, additionné aux encaissements opérés
sur ce que le rapporteur attribue a l'arriéré de 1876, montant 3 7.895,938
31, il représente & 107,733 f. 9o c. le montant total prévu pour l’exercice
de cetfe année soit: 20.295,542 07. — Cependant, en additionnant lee’
10.172,991 f. g7 c. avec les 7-895,938 f. 31 c., nous retrouvons le total des
18.068,930 f. qui est sans doute le montant constaté.
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cidents. Cette objection serait une puérilité; car au
tableau qui précéde il nous reste ajouter celui des
encaissements opérés en 18376 sur le fermage des
années antérieures A celle-ci. Nous publions égale-
ment ce dernier tableau d’aprés le Ragport de la
Comission budgétarre. .

«Voici, dit le rapporteur, la sitvation des en-
caissements des revenus domaniaux opérés pendant
les neufs mois de l'année 1876, soit jusqu'au 30
Septembre de cette année.

Sur les anciens arriérés de 1858 2 1872 144,748 356

Sur le débit de I'année 1872 47,947 60
« 1873 158,580 46

& % F 1874 600,088 84
v i d 1875 4.731,368 83
« « « 1876 7.895,038 31

Total des encaissem. au 30 Sept. 1877 13.579,572 60
Or, si a4 ce tableau d’encaissements opérés en

1876 et représentant un total de . r13.579,572 60

nous ajoutons celui des arriérés a en-

caisser, 5oit 1 556 - ma e - - 153871,219 74

nous devrons reconnaitre que le total R g

des arriérés diis en 1876 pour les

années précédentes, presque exclusi-

vement, montait a la somme consi-
dérable’de - [ gy 29.450,792 34

Pourrait-on sérieusement appliquer le mot &g~
ctdent 3 une situation qui se manifeste notamment
deés 1872 et qui, empirant d’année en année, en arrive
a accuser dans les derniéres, une progression vrai-

ment inquiétante? .
 L’Etat exécutera peut-étre les fermiers retarda-
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taires: c'est son droit et nous admettons un instant
qu'il pourra rentrer en grande partie (la totalité nous
parait impossible) dans ce qu'ils lui doivent. Cepen-
dant, ces malheureux seront totalement ruinés, s'ils
ne le sont déja, et la triste conséquence pour I'Etat
sera de voir la plupart de ses domaines abandonnés.
Nous savons bien que c’est-1a un cercle vicieux au-
quel il faudrait sagement aviser. Rappelons, en pas-

“sant, que deja 122 domaines sont & peu prés sans

fermiers.

Nous savons et nous pouvons affirmer, a cette
heure, pi¢ces officielles en mains, que les fermiers
de PEtat sont, notamment depuis 1873, dans I'im-
puissance de tenir intégralement leurs obligations.
Or, si nous faisons la moyenne annuelle, de 1872
@ 1876 inclusivement, des non-payements, qui est
de: 5.861,268, on reconnaitra, avec nous, que le
prix moyen du fermage de nos dommaines est exa-
g¢ré et que cette moyenne, que de meilleures cir-
constances agricoles pourront diminuer, devra néan-
moins porter désormais sur les baux des dits do-
maines. Le rapport de la Commission budgétaire
porte pour 1877 le chiffre de ce revenu & 16.820,183;
ce qui le rapproche précisément de nos prévisions.

Nous reviendrons sur ce point important.

Il est enfin un dernier témoignage 4 Iappui
de nos tristes observations sur la décroissance de
notre commerce de grains: c’est celui de leur dé-
préciation sur le marché d’Amsterdam7 ou ils sont
exclus de la cote des céréales et sur ceux de Ham-
bourg et de Bréme ot ils sont mis i l'index.,

Le Prince lon Ghica, Vice-président du Sénat,
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dont les connaissances et le: jugement en matiére
d’économie, ne sauraient &tre mis en doute, a tout
récemment au Sénat, dit cequi suit 4 ce sujet: 1)

- . . . . ° . . . . . . . . . . .

«Je constate, ce que d'ailleurs j’ai entendu con-
«firmer par plusieurs personnes compétentes, que
_«Sur le terrain économique nous déclinons annuelle-
ment. Nos produtts ne se vendent plus. Tous los ports .
«NOUs seront fermés et je puis donner pour exemple
wcelur de Hambourg oir- nos blés ne sont recus qu'a
«la condition de porter un poids quils n’ont pas.”

Un peu plus et nos produits subiraient le sort
de notre commerce de graine de vers a soie qui, un
instant, avait été pour la Roumanie, une véritable
mine d’or. L’on sait que, par une négligence au moins
coupable, ce commerce s'est vu fermer Pentrée de
tous les marchés.

Mentionnerons-nous la puissante concurrence,
comme qualité et comme prix, que les Etats-Unis
font depuis quelques années a I'Europe et qui nous
est si particulierement préjudiciable? N’avions-nous
pas de¢ja contre nous la compétition de Berdiansk,
de Taganrok, d'Odessa et enfin celle de PEgypte?

Si nous nous sommes étendu comme 3 dessein
sur la décroissance de nos exportations, c’est par-
ceque c'est la pour notre pays une question vitale,
Tout le monde est d’accord pour reconnaitre que
lagriculture est la seule source de revenus en Roy-
manie. Cependant, & 1'exception de quelques proprié-
taires qui font de louables efforts pour I'amélioration
de cette branche unique de notre activité nationale,

1) Séance du 9% Février 1877,
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tout le monde ne s’agite que pour en constater le
dépérissement et la plus coupable inertie semble &tre
opposée aux périls incalculables qui menacent notre
existence commerciale.

Ce qui précede a été écrit pour éclairer  'avance
le terrain expérimental sur lequel naous allons entrer.
Si nos lecteurs veulent bien nous accorder le plus
modeste esprit d’observation, ils devront pressentir,
dés a présent, la gravité d’une situation que d’autres
ont peut étre déja signalée avant nous, mais que l'on
ne saurait assez mettre sous les yeux de notre Gou-
vernement et du public.

La lumiére que nous avons entendu projeter
devant nos lecteurs peut leur révéler, des-a présent,
quelques points noirs qui constituent, pratiquement
parlant, les causes déterminantes de notre situation.

Au point de vue économique la Roumanie a subi
un temps d’arréta partir duquel toutes les branches
de notre activité ont été frappées de déchéance.

Au point de vue des finances de I'Etat, nos
revenus, toujours entrevus a travers un voile trom-
peur, n'ont jamais ou presque jamais répondu aux
prévisions budgétaires et en sont arrivés a ne plus
offrir 2 nos meilleurs Minstres, une base positive
d’estimation. Qui oserait soutenir, en effet, que le
Trésor peut compter sur des encaissements réguliers
provenant des sources normales du. revenu public?
Quel est I'homme -assez consciencieux qui oserait
prétendre conjurer, a I'avanee, les déficits endemiques
du Trésor sans le secours de ces revenus extra-
ordinaires tels que: Vente des domaines, Encaissements
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Larritrés | Ewmission de Bons de Trésor , Ewmprunis
enfin? Le Ministre actuel des Finances, si impitoyable
pour les dépenses, si ingénieux et si laborieux qu'il
soit, aura-t-il la satisfaction d’équilibrer le budget
1877 comme il Pespére? Nous fesons les voeux les
plus ardents pour qu’il réussisse; mais nous en
doutons formellement et nous l'exprimerons tout i

I'heure par des chiffres.
Malheureusement, il n'en est pas de méme pour

le Budget des Dépenses et quelles que soint les réduc-
tions que I'on y a introduites, et a la faveur des-
quelles on est péniblement arrivé 4 la somme de
42.065,473°37, inférieure de 12.672,306 a la moyenne
des Dépenses qui a été de 54-737,779, ce budget,
y compris le dette publique, demeurera longtemps
et de beaucoup supérieur & celui des revenus, La
dette publique actuelle, grossie de celle qui sy
ajoutera par le réglement de la dette flottante, sera
pour l'avenir la cause permanente de nos embarras
que la guerre, I'imprévoyance, nos discordes politi-
ques seraient capables, méme isolément, de faire
tourner en catastrophe pour notre pays.

FINANCES DE L’ETTA

Arrivé a ce degré de notre travail, un devoir
impérieux nous est imposé par la gravité méme de
la situation que nous avons eu, qu’on nous permette
de le dire, le courage de dénoncer au pays lui-méme,
mais que dans notre conviction la plus intime, nous
aimons A considérer comme étant réparable encore.
Cependant, nous croyons que pour sauver le pays
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de cette situation, le concours de tous serait insuf-
fisant sans lexistence d’un pouvoir stable et sans
I'exercice de ce que nous appellerons le courage ci-
vique qui seuls peuvent entreprendre et poursuivre
avec confiance et avec sUreté la grande ceuvre ré-
paratrice qui, en rétablissant notre credit, rassurerait
et consoliderait tous les intéréts. V

Pour ce qui nous concerne, nous dirons hum-
blement mais résoliment nos idées a ce sujet et nous
répondrons ainsi a I'exigence légitime de nos lecteurs
en terminant notre travail par l'exposé d’une solu-
tion que nous considérons comme étant la seule pro-
pre a mettre fin a nos complications financieres.

La crise qui a si cruellement sévi sur la Rou-
manie a eu le malheureux privilege de dénoncer un
état de choses dont les avertissements de M.
Maurojeny, les exposés financiers de Mr. G. Can-
tacuzéne et de Mr. Strat, le rapport de la Com-
mission budgétaire, quelque diffus qu’il soit, enfin
les Finances de la Rowmanie de Mr. D. Stourdza, ne
nous ont que trop confirmé la triste réalité. Il ré-
sulte .pour nous de ces divers travaux que, d'une
part, les chapitres les plus importants de nos revenus
publics tendent a diminuer et que, d’autre part, et par
cela méme, les besoins étant, d’ailleurs, au mo-
ins invariables , tous nos budgets se soldent
par des déficits et sont successivement suivis d’em-
prunts et conséquemment d’une augmentation de nos
annuités. En effet, dans le court espace de onze ans,
soit de 1864 a 1875, la Roumanie a contracté une
dette de : 513,737,888.32 c. qui, par voie d’amor=-
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tissement ou d’extinctions définitives représente encore
au 1 Janvier 1877 un capital nominal de 468,677,730.10
avec une annuité de 40,601,013.73. Nous ne parlons
ici que de la dette de I'Etat proprement dite, la dette
rurale ne devenant obligatoire pour I’Etat que dans
le cas de non-payement par les débiteurs directs et
véritables.

Nous comprenons dans le chiffre de: 40,601,013
fr. les chapitre attribués, dans le Budoet du service
e la detle publigue, exclusivement 3 la dette prove-
nant des divers emprunts\ et amortissable & des épo-
ques diverses, y compris la dette non amortissable 4 la
Caisse des Dépéts et Consignations. Mais, en y ajoutant
les différentes redevances inscrites dans ce budget spé-
cial et montant i la somme annuelle de: 3,420,041 fr,le
total réel de I'annuité pour l'exercice 1877 est de:
44,021,054 fr. Par suite, d'extinctions successives en
1881 il ne devra plus étre que de . 42,577,780.

En7 1886 SR A G . 42,125,355,

En 1888 s R S Bl 1 s

En 1880  Sueet it uif el . 36,865,718.

Eiri 1502 MR e s 25,445,677.

Avec ces seuls premiers éléments et en prenant
pour indiscutables les réductions hitives et parfois
onéreuses opérées pour 1877 sur les dépenses géné-
rales de I'Etat, nous pouvons déja établir, avec le
Rapporteur de la Commission budgétaire, que I'exer-
cice 1877 se soldera avec un déficit de 5:849,355 fr.
En effet, et bien que le budget des dépenses qui,
de 1871 21875 a été, en moyenne, de: 54,737,779 fr.,
se trouve réduit pour 1877 a 42,065,473 fr. 37 ¢.,
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soit une diminution de 12,672,305, le déficit accusé
plus haut parait inévitable. En vérité le Budget des
depensesigtantide” VO SFUVE8628056 27 70

et celui desrevenus de . . 80,437,172 —

la-différencede . . . . . 5,849,355 7%
constitue réellement le déficit prévu (1).
Nous examinerons plus loin si les prévisions

budgétaires seront intégralement réalisées et, con-

séquemment, si le déficit conservera les proportions
indiquées dés 2 présent. .

Nous revenons un instant sur les réductions
opérées par la Commission budgétaire pour établir,
a l'appui de nos observations, que vouloir aller plus
loin serait une impossibilité; le contraire nous pa-
raitrait plus probable. La réduction la plus saillante
est celle afférente au Ministére de la guerre, dont le
minimum (1872) a été de 15,569,349 et dont le
maximum (1875) avait touché au chiffrc de 23,441,886.
Pour 1877, le budget de la guerre ne dépasse pas
la somme de 14,627,242 fr. Est-il possible d’aller
actuellement plus loin? Nous reviendrons tantot sur
ce chapitre de haut intérét budgétaire.

Mais si 'on ne peut diminuer davantage les dépen-
ses, pourra-t-on augmenter les revenus? Cest la un
point a controvérse, car, en dehors de créations de
ressources nouvelles qui échappent a notre connais-
sance, c'est toujours par la voie d’une augmentation
d’impots existants que nous parviendrions a ce but.
Or, de toutes les mati¢res encore susceptibles d’aug-

(1) La différence de 5090 fr, entre notre calcul et celui de la Com-
mission budgétaire, provient d'une erreur dans les additions de la dette pu-
blique. Au demeurant les calculs du rapport de Mr. Codresco sont trés fré-
quemment en défaut. Il faut attribuer ces erreurs a l'impression hétive de
ce travail,
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mentation, seuls Cimpot-foncier et le tmébre se pré-
sentent a nos recherches avec quelques chances de
succes. Nous partageons done, un peu contraints
forcés, I'avis de Mr. D. Stourdza, actuellement Mi-
nistre des Finances, 3 ce sujet, €t nous admettons
un accroissement maximum, de 4 millions de ces
chefs y compris certaines augmentations d'impdts
demandées par Iui ay Conseil, tout en signalant, deés
a présent, linfluence pernicieuse. que de pareilles
augmentations ne manqueront pas d’exercer sur les
impdts indirects. Cest 13 une question qui ne devra
point étre perdue de vue dans les estimations géné-

rales de nos revenus.
Nos revenus seront done augmentés de 4 millions.

Ils le seront encore de 2 millions par le réta-
blissement des Zcences dans leurs taxes primitives,
ainsi que le réclame si sagement Mr. D. Stourdza,

Enfin et pour revenir sur la question des réduc-
tions sur larmée, nous devrons, sur ce chef, opérer
des économies énergiques. Cependant, vouloir rester
en degd d'un bndget approximatif de 10 millions
serait, d’une part, désorganiser larmée et d’autre part
compromettre un service qui n'est pas sans utilité
pour la sauvegarde de nos intéréts douaniers et de
l'ordre matériel dans le pays. A ce sujet, il y 2
beaucoup i dire et surtout beauconp a réfléchir.

Par cette nouvelle réduction sur nos dépenses,
nous aurions donc une augmentation de ressources
bildgéraires de: 4,627.242. Le total des augmen-
tations serait donc de : 10,627.242.

Ne quittons pas ce terrain légérement pessi-
miste sans enrégistrer, au crédit des ressources entre-
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vues les créances de I'Etat. Ces créances se préser‘i-'
tent comme suit :

Arriérés sur les divers revenus de

I'Etat, antérieurement a 1872 . . 11,118,498 64(1)
Arriérés des domaines pour les an-

nées1872,1873,1874,1875,1876 15,871,899 74
Arriérés sur les divers revenus de

I’Etat, sur I'exercice 1876 jusqu’au

30 Seéptembtre . . L. U e T 37,499,833 04(2)

Total . . 64,490,231 42
La créance est sans doute considérable, mais, par

cela méme, elle nous semble difficile a encaisser.
L’auteur des Finances de la Roumanie dit a ce sujet:
des arriérés énormes et toujours croissants qui sont
smpossible & encaisser. Nous aimons mieux en juger
par le tableau des encaissements opérés de 1871 a
1875 inclusivement sur les arriérés généraux ante-
rieurs a 1871. Sur ce tableau, qui représente un total
de: 16,506.940, la moyenne a été de: 3.301,388-17.—
Nous la prendrons pour regle des remboursements
4 opérer par les débiteurs généraux de I'Etat et nous
ajouterons conséquemment la somme de 3.301,388 17
aux augmentations déja prévues, par nous.

Nous inscrirons enfin a ce chapitre de revenus

(1) Le rapport de la Commission budgétaire porte ces arriérés a la
somme de 21,521,432 fr. 92 c. Mais nous tenons pour certain que les
10,413,234 fr. 28 c. inscrits comme antérieurs a 1871, doivent étre considérés
comme irréalisables. Nous tenons ce renseignement de source officielle.

(2) Ces arriérés sont portés au chiffre probable de 50.007,170 7i.
Mais, comme larriéré des domaines y compris se trouve déja inscrit par
noas A celui des arriérés jusques et y compris 1876, le total réel des arriérés
1876 se trouve réduit 2 37:499,833 04. Il faudra aussi défalquer de ce chiffre
les rentrées que le Trésor aura pu enca isser du 30 Sept. au 31 Décemb. 1876
et dont le chiffre est actuellement inconnu.
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vraimentextr aordinaires, une moyenne d’encaissements
sur les arriérés des domnines qui sera assurément la
plus forte du tableau reproduit plus haut. soit les
4.731,368 de 'année 1875. Le chiffre de 7-895,938 31
appartient au Budcret des revenus de 1876 et porte
tres incorrectement la qualification d’zyriéré.

La moyenne totale de ces remboursements divers
sera donc en chiffres ronds de 8 millions.

Nous avons touché A l'extréme limite des ré-
ductions sur les dépenses générales et des augmen-
tations des revenus pour cette année. Le budget rec-
tifié sur ces données, se présenterait de la mamere
sulvante:

Revenus.
Prévisions du budget, . .+ . . . So. 437,172 —
Rétablissement des taxes primitives sur
les ligentes o dhinirm: Bl e iiide 2.000,000 —
Augmentation de I'impét foncier, du
timbie  etiaufressbs b & aniisei ol 4.000,000 —
#7s ldem sur les arriérés des domaines . . 4.731,368 —
Perception sur les arriérés généraux . 3,301.388
94,469,928 —

Dépenses,
Prévisions du budget . 86.286,527 77
A déduire la réduction

" nouvelle sur 'armée 4.627,242 —
Total définitif . . . . . . . . 81.659,285 77
Excédant de recettes. . . 12.810,642 23
' En présence d'un pareil résultat, on nous ac-
cordera la justice d’avoir admis, dans l'intérét de nos
recherches, la double base d’un accroissement consi-
dérable de revenus, soit de 14.032,756 et d'une fixité
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de dépenses, quines’est vue qu'accidentellement dans
Phistoire financiere des Etats et que 'on ne verra .
assurément pas dans le notre. D’ailleurs, une pareille
fixité équivaudrait a I'immobilité, pour laquelle un
Etat doit éprouver la méme horreur que la nature
a du vide.

L’immobilité sera malheureusement du coté des
revenus si tant est encore qu’en budget de 94.469,928
puisse étre jamais encaissé. Il faudrait supposer pour
cela des rentrées d’une intégralité qui ne s'est presque
jamais rencontrée chez nous. Notre pensée, que nous
développerons tantdt, est contraire i une pareille
prévision. Personne ne contestera que le montant
normal maximum de nos revenus est de 8o millions.
Et encore, ce chiffre n’a été atteint qu’une fois, en
1875. A quoi servent les meilleurs efforts d'un mi-
nistre intelligent lorsque, comme pour 1875 préci-
sément, avec un budget qui était de 93.679,456 85 et
qui méme a réalisé des encaissements pour la somme
de 103.091,750 fr. 60 c.,le réglement des comptes éta~
blit que les recettes ordinaires n'ont pu dépasser la
somme de 80.982,512 fr. 39 c. 1). Au demeurant voici
un tableau qui ne laissera plus un doute a cet égard.

1) On sait que le solde se composait de:
Encaissements d'arriérés RS 5.491,227 77.
Versements encaissé sur 'emprunt 504 . . , . . 11.990,000 —
Bonsedts Tréaor < i o4 mit iy T oo e S G T A s
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|

Les encaissements normaux = 51
x i & 71.602,891 20 | 9 &,
n'ont été que de . . . 62.176,221 42 7 g
Le solde a été de B A
Arriérés . . . . . 3.588,578 25 g¢
78 25 | 69.547,051 20 | 28 3
Total . . 65.764,799 67 a8 R
Différence entre les evaluations et Ies g &
encaissements normaux 9.426,669 78 65.764,799 67 5 8
: i
Les eng:ussements normaux n'ont été . =
SR g R e P 72.708,667 20 7 23
dont 6,191,335 69 Créations nou- : 75,638,282 77 g 2"‘
velles. 2R
Le solde s'est composé de : e T E 4
Revenus extraordinaires tels que : s @
Emprunts a la Caisse des Depits et 88.903.485 95 | & S m
Consignations ., . . . . . ... 9.985,320 83 i 8 & \2
Bons de Trésor. . . % . . .. o 2.298,428 36 Zh )
Total . . 84.990,416 39 & o
Différence entre les évaluations et les encaisse- 84.990.416 39 g 8
ments normaux 931,615 57 =2 §
e @« O
Les encaiss o, &
e calfs?ments normaux : 86.509,446 97 | & 5
nont été que de . . . 75.119,745 91 Z E
Le solde a été darriérés (‘ B
pour ', -5 S S S 09086 29
; SLILISS 83 | 22 g
Total . . 77.828,832 62 o B 0
Différence entre les evaluations et les o &
: - 77.828832 62 | £ &
encaissements normaux 11.389,701,06 (S
za
Les encaissements normaux o
n'ont été que de . . . 79.613,224 01 [ 91.818,773 39 | S'5
” 73 £
Le solde s’est composé de : e b
~ Revenus non prévus au - g8 }‘m
Budget . . . . . . 2347276 40 [ 91.592,908 27 | Z- = )
Ressources extraordinaires 3.402,831 41 88 | l‘p
Total . . 85.363,332 83 7 o |
i : $ ==
Différence entre les évaluations et les 85.363,332 83 g8 |
encaissements normaux 12.205,549 38 |
Les encaissements normaux n'ont été & g. <
G 8 (Lo e ATt ey e s0.989512 30 | 93.679,456 85 | £ =
Le solde s'est composé de: %
Encaissements d'arriérés 5.491,227 77 g g, E)l
Rente 59, « + « « 11.990,000 — 109.600,748 27 g‘. B
Bons de Trésor. . . . 4.611,635 — 22.092,862 77 B2 | all
Total . . 103.091,750 16 o |
Difference entre les évaluations et les encaisse- 6 B2 ]
ments normaux 12.696,944 46 103‘091‘750 1 § {-u_: ”
W
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Nous ne mentionnerons pas le budget de 1876
qui, sur un ensemble de 97,894,427 47, a laissé au
30 Sept. un solde créancier de 50,007,170 7o. 1)
Un pareil désastre financier ne saurait se renouveler.
Mais de quel avertissement n’es-il pas pour I'avenir!

Ce que nous entendons relever ici, et 13 dessus
nous sollicitons toute I'attention de nos lecteurs, c’est
que, a part les modifications ou les créations d'i impots,
les sources normales des revenus ont accusé durant
5 ans, soit de 1871 a 1875, si non une décroissance
manifeste, du moins un état stationnaire inquiétant.
Examinons une a une ces principales sources, nom-
mement

: Les ‘Contributions directes,
Les Contributions indirectes,
Les Domaines.

I. Contributions directes.

Sur les cinq principales branches de ce chapitre,
une seule a été en augmentation: [Jimpdt foncier
I’a-t-il été par ses forces naturelles, par une éléva-
tion du revenu agricole, par le développement géné-
ral ‘de la prospérité fonciere? Malheureusement non:
mais bien par une augmentation de 2 % aux 4 %
éxistants avant 1871. Nous entendons bien certaines
personnes affirmer que les estimations pour cet impot
sont défectueuses ou empreintes d'abus. Malheureu-
sement, les inscriptions de ce chef au budget sont
ce qu'elles sont et constituent la seule base positive
pour un examen sérieux de ce revenu.

1) Voir le Rapport Général sur le Projet du Budget pour lexer-
cice 1877,

3
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Les trois: autres, & savoir: Limpot personnel, les
Dalentes et les chaussées, ont subi une dépréssion de
-349,687, soit une moyenne annuelle de 224,948.

La cinquieme enfin, les licences, création nouvelle,
presente, deés son avénement au budget, une fixité
qui ne varie dans aucun sens.

2. Contributions indirectes.

Cette partie mérite une attention spéciale par-
ceque si on examine les chapitres qui, comme les
Douanes, les Salines, les Taxes Judiciatres et amendes
et enfin les Cadarets de Bessarabze, n'ont point subi
d’augmentations fiscales, leur rendement a &t toujours
stationnaire, parfois en décroissance. Seul le Chapitre
des Douanes a une marche légerement ascendante,
D’une croissance d’ailleurs variable, il a flotté de
1870 a 1875 entre 7.334,635 27 et 9.980,000. La
moyenne annuelle a été de 8.782,083 en six ans et
a présenté sur 1870 une modeste plus-value annuelle
de 1.448,348.

Mais les contributions indirectes attestent des
1872 une vigueur qui va toujours croissant et qui
en 1875 atteint le chiffre de: 32.201,000, soit plus
de cent %o d’augmentation par rapport a 1870, —-
Clest que, deés 1872 et grice aux conceptions élevées et
aux estimations heureuses de M. Maurojeny on voit
entrer en ligne le Monopole des Tabacs et le Zimiyre
et /' Enrégistrement et en 1874, la taxe des sprritucuz,
tous impdts créés ou modifiés, qui a eux seuls don-
nent aux contributions indirectes, dans l'espace de
cing ans, soit de 1872 & 1875, une augmentation
de 49.403,448 35 ou une moyenne approximative-
ment supérieure de 8o % a I'exercice 1870.
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Ces calculs, relevés dans les documents officiels
et dans les Finances de la Roumanie, méritent assu-
rément toute créance et nous les adoptons comme
base suffisante de nos appréciations; mais nous ad-
mettons les réserves inscrites dans les réfutations du
gouvernement précédent, a savoir: que, si d’'une part
les impots augmentés ou nouvellement créés ont
donné les: 49,403,448 indiqués plus haut, d’autre
part,; cette somme porte en elle toutes les diminutions
subies par les chapitres y correspondant et nommé-
ment les faxes judiciaires et les tabacs, soit une somme
de: 6.000,000 A repartir sur 32 ansl).

Mais nous le répétons, l'augmentation signalée
ici est hors de contestation et nous y puisons la dé-
monstration itérative qu'en dehors des créations ou
modifications nouvelles, les revenus des contributions
indirectes sont demeurés au moins stationpaires. I
y a plus. Le budget de 1876 ne porte plus ’en-
semble de ce chapitre qu'a: 31,403,000 et celui de
1877 a 28,127,000, cest-i-dire une décroissance de:
798,000 pour la premi¢re de ces deux années, de:
4.074,000 pour la deuxieéme! Ces deux chifffes sont
significatifs. Leur éloquence serait devenue autrement
fatale si les déportements de la politique militante
elissent pu impunément exercer toute leur iufluence
sur la population & Pendroit de la Régie des Tabacs.
On connait les excitations que l'on a si imprudem-
ment tolérées sur cette délicate question. La corde
a ¢tési fortement tendue un instant, que la Direction
Générale de la Régie des Tabacs n'a point hésité

1) Voir le ,Timpul* du 16 Janvier,
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d’offrir au Gouvernement la résiliation de son contrat.
Voici textuellement les termes publiés a cet effet:

«Un honorable Député a dit que le Monopole

«des Tabacs est un fléau que le pays doit malhenren-
wSement supporter jusqu’a Léchéance du traité. Qu'il me
«soit permis de lui répondre qu'il est dans Ierreur.
«Comme tous les avantages sont du coté du Gou-
«vernement, la Société s'empressera de mettre son
«contrat a la disposition du Gouvernement dés que
«celui-ci le désirera, ¢f cela & des conditions tres yaj-
«Sonnables. (Signé) R. H. Lang.?
/ Ce qu'il serait advenu, si le Gouvernement n’efit
pas avisé. tout le monde le comprend: la disparition
en grande partie d'un revenu moyen net désormais
de prés de 11 millions, par la' mise en Régie du
Monopole !

Ce qui précede nous démontre, non seulement
que la source des contributions indirectes, comme celle
des contributions directes, a atteint la limite de la ta-
xation possible, mais que, par T'effet de I'appauvris-
sement général, elle témoigne déja d’un desseche-

ment sans remeéde immédiat..

3. Domaines.

Nous avons déja démontré plus haut, en traitant
des domaines, que, comme pour les contributions ;-
7ecles et indirecles, une décroissance permanente et
presque toujours en augmentation, a surtout frappé
depuis 5 ans cette source principale des revenus de
I'Etat. Rappelons encore que les évaluations ont dé-

1) Voir le ,Comrrier Financier* du %7 Décembre 1876,

Bp—
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passé, en moyenne de: 5.861,268 les encaissements
et que, en attendant une amélioration qui ne saurait
se produire avant longtemps, le revenu maximum des
domaines ne pourra dépasser: 16.286,183.

En nous référant a ce qui précede, nous som-
mes autorisés A en tirer la triste conclussion que les
trois principales sources des revenus de U'Etat sont,
sinon en décroissance manifeste, du moins dans un
¢tat stationnaire positif et que le mieux que nous
puissions espérer, serait un temps d’arrét dans cette
tendance inquiétante.

Si nous n'avons pas fait entrer en ligne les cha-

‘pitres secondaires. tels que: les chomins de fer, les
P ) 5

posles el télégraphes ou ceux, arbitrairement classés
dans la catégorie des revenus, tels que: les produts
divers, les wventes des domaines, les revenus extraor-
dinaires, les revenus non prévus au Budget et les
Emprunts; c'est que, bien qu'ils constituent dans leur
ensemble, pour 'année 1875 par exemple. une somme
réelle de: 28.241,288 66, on ne peut raisonnable-
ment y voir qu'un regrettable abus de terminologie
budgétaire.

Comment peut-on, en effet, classer parmi les
revenus de I'Etat, les 16.601,635 provenant d'encais=
sements sur la rente 5%o ou sur Bons du Trésor émis?l

Comment classer également sous ce titre les
5.491,227 77 provenant des arriérés, les 812,500
appelés yevenus extraordinaires, qui ne peuvent avoir
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qu'un caractére transitoire et tant d'autres que nous
passons sous silence ?

Ce que nous voulons signaler ici, c'est [inanité
de ces nouveaux revenus qui, non seulement n’ont
aucune source permanente, mais parfois révelent un
appauvrissement de ces revenus meémes, comme, par
exemple, Llaliénation des domaznes.

De ces nouveaux chefs, on ne peutdonc légiti-
mement attendre qu'un revenu maximum de 5.000,000,
€n y comprenant, bien entendu, les 2.693,364 65
provenant de I'exploitation des chemins des fer appelés
Strousberg,

Aprés avoir analysé les diverses sources de re-
venus de I'Etat ay point de vue de leur rendement
nofmal pendant 5 ans et avoir , chiffres en mains,
constaté leur appauvrissement souvent grossissant.
Bous sommes bien obligés de revenir sur nos con-
cessions de tantdt et de déclarer que, dans notre
conviction, un budget de revenus de 94.469,928, doit
demeurer longtemps dans la catégorie des presomp-
tions que nous n'avons cessé de dénoncer ici et que
seul, celui des dépenses, toutes les réductions demeu-
rant d’ailleurs dchnitives, (ce qui nous parait peu -
possible) pourrait étre considéré comme régle d’un
avenir assez long. :

Hélas! une expérience, aussi longue que cop-
cuante, doit nous préparer A de nouveau x mécomptes
budgétaires. L'exercice courant se distinguera entre
tous par un déficit considérable et, quelque pessimiste
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que nous puissions paraitre, nous n’hésitons pas a
prédire que ce déficit 'sera d’au moins 12 millions,
tout en admettant comme imm#diatement applicables:
les réductions de dépenses. Nous voulons dire que
le maximum des encaissements pour année cou-
rante ne dépassera pas 7o millions ce qui, par rap-
portaux dépenses totales portées parnous a 81,659,285,
laissera un déficit de 12000000 a peu pres a repor-
ter au budget de 1878. 7

Nous voulons dire que, malgré les louables €i-
forts du ministre actuel des finances, malgré sa re-
solution dans les réductions sur les dépenses et les
augmentations, malheureusement inévitables, d'impots
projetées par lui, nos grandes sources de revenus,
appauvries par le passé, repondront par un nouvel
appauvrissement pour le présent et l'équilibre tant
désiré, demeurera un nouveau mécompte.

Est-il besoin de rappeler ici T'état dans lequel
se trouve le pays apres la crise de 1876, pour de-
montrer I'imminence du déficit prévu par nous? Fasse
Dieu qu’il ne dépasse pas nos tristes prévisons! — Au

“nom du pays et de la raison, nous conjurons donc

ceux qui nous gouvernent comme aussi ceux qui sont
gouvernds, de se depouiller a ce moment supréme,
des illusions funestes qui nous ont perdus, de re-
garder la situation bien en face et de pourvoir au
plus tot aux remedes, aux grands remedes qui pour-
raient encore nous sauver de la ruine et du
déshonnneur.
, Cette situation la voici telle que nous la voyons
L année 1877 nous surprend avec une dette e-
xigible qui se décompose comme suit:
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Deficits 1875 et 1876 . o « + +/35.321,745
Déficit de la Caisse ruraiger - s 10.000,000
Travaux dela ligne Ploesti-Predea] | 10.195,427
Travaux de Ia ligne Adjud-Ocna . 219,725

Diverses dépenses de guerre en partie
votées par les Chambres oo con | + « 8.000,000
; e i o
63,736,894

Intéréts de 63.736,894 pendant un an 6,373,689

Intéréts  des dificits 1875 & 1876 ,
approximativement, , , . “ % s o s . 4.000,000

74-110,583

Soit, en chiffres ronds, 74.000,000 qui ajouteront

une lourde charge, pour I'annde 1878, a l'annuité

déja acquise de: 44,021,054. — Nous avons omis

les deux dettes a Payer pour les' Bows domuaniany et

a la Cadsse dps Depits et Co;zsz"grzzatzbzzs, qui cepen-

dant représentent un ensemble de I1.000,000 rela-
tivement exigible.

Mais les 12 millions du déficit 1877, venant s'a-
jouter aux 30.815,000 dis en 1878 pour les lignes
€N construction, (nous omettons ici les intéréts in-
tercalaires A 7% prévus ay contrat), nous aurons 3
inscrire dés A présent pour 1878, une seconde dette 2
échoir de 42.815,000. 1) Or, si le Gouvernement
veut faire entrer ce chiffre dans les prévisons de I'em-
prunt a conclyre dans Je courant de 1877 le mon.
tant de la dette totale, dette flotante oy 3 echoir,

S€ra en realité de:
1877 Dette échue P 74 -110,58 3
18756 Dot s oy .t a ey 42,815 000
total ., | 110.925,583
Ou en chiffres ronds [17.000,000.

R T o . 9

1) Ties 219,725 payés pour Adjud-Ocna et inscrits plus haut répro-
senteront, aux comptes définitifs, un part des interéts mtt:rmq]m,-'m' Clest
Pourquoi nous ne les avons pas déduits de la Somme de 30.815.000,

Q.
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Quelques personnes se sont récriées contre le
chiffre de 74,110,583 deficit 1877, et ont voulu
considérer les 8.000.000 pour dépenses de guerre
comme étant en partie anunulés et les 4.000,000, Vin=
téréts des déficits 1875 et 1876, comme étant exa-
gérés. Cependant, nous persistons a maintenir ces
deux chiffres. Pour le premier, nous verrons bien qu'il
sera pleinement justifié par les comptes de concen-
tration des troupes et par les commandes faites ici
et a l'etranger. Pour le second, d’autres avant nous,
I'ont établi. Permis & notre comptabilité parlementaire
de fermer les yeux sur une exigence qui aura son heure.
En ce qui nous concerne, nous le répétons, les deux

chiffres entrent de droit dans le deficit 1877.
Les 117.000,000 realisés par voie ’Emprunt et a

des conditions raisonnables pour notre Crédit actuel,
représentent 11.700,000 a ajouter a l'annuité connue.

En 1878 l'annuité sera donc de . 55.700,000.

Une annuité aussi considérable, puisqu’elle ré-
présente & peu prés les #rozs guarts du revenu normal,
péserait bien long-temps sur nos forces actives et
méme sur nos destinées si, par des résolutions mi-
rement combinées nous ne sommes pas en mesure d’en
arréter aggravation et d’en diminuer les proportions.
Nous n’examinerons pas ici les conceptions qui font
journellement éclosion et qui, malheuresement, ne se
préoccupent ni de l'intensité du mal ni des ressources
propres a la guérison. Ce ne sont la que des pal-
liatifs auxquels les marchés monétaires ne sont plus,
heureusement pour nous, disposés a préter leur assis-
tance. Il en est cependant qui ont un caractere plus
sérieux comme par exemple 'Emprunt de 42 .ou de
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50 miliions qtii, malgré la latitude de prix et des
garanties a offrir n’a encore rencontré qu’un accueil
neégatif a I'étranger.

Mais est-ce bien 1a ce qu'il nous faut pour faire
face a nos engagements dont nous venons de mon-
trer limportance? Ce que nous avons payer, dette
echue ou a echoir monte 3 117.000,000. Ce chiffre
n'est nouveau que pour nous qui nous sommes pld
a nous dissimuler la vérité. A I'étranger notre dette
exigible est depuis longtemps familiére au - public
financier. Voici ce que publiait le ,Times® du 27
Octobre 1876 a ce sujet dans son Money Market
and Crty Intelligence.

»En ce qui concerne les petits Etats la Serbie a été, nous
ne savons pour quel motif,  pendant deux ans dans I'impuis-
sance de payer son tribut a la Porte. La Gréce de son coté,
est dans I'impuissance de faire la guerre sans contracter un

Emprunt, et la Roumanie est peut étre dans wue situation Plus
nmanvaise encore que la Serbie et la Gréce. D’apres quelques

chiffres que nous avons pu nous procurer sur les revenus .

et sur les dépenses, ce pays a ¢té durant plusieurs années,
dans la necessité de subir des déficits considérables dias en-
ticrement & son impuissance de lier les deux bouts, et non
a des dépenses extravagantes pour travaux publics. Ies dé.
bours faits dans ce sens pour les quatre années, soit de 1871
a 1874, ont depassé les revenus de 52.500,000 frcs. Le dé-
ficit a été couvert par des emprunts et cependant de nom-
breux autres se sont formés depuis, qui ne sont pas encore
couverts. - Ainsi les comptes de 1875 ont accusé un déficit
de 17.400.000 et bien que pour 1876 des economies ajent
été prévues, mais non réalisées, l'exercice de cette année est
menacé d'un autre déficit montant a 16.825.000.

Nous pouvons donc affirmer que la fin de la présente
année financiére laissera la Roumanie avec une dette de
34.250.000 frcs. Cette dette sera probablement plus consi.

- 4y —
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dérable encore attendu que les troubles qui regnent sur ses
fronticres méridionales ne sont faits ni pour augmenter ses
_ressources, ni pour diminuer ses dépenses pendant la guerre
actuelle. Les dépenses militaires ont été, depuis quelque temps’
pour la Roumanie, comme pour d'autres Etats qui lui sont
superieurs, la charge accablante de ses finances. Ainsi, le Budget
de la guerre qui n'a, dailleurs, fait qu'augmenter depuis quel-
ques années, est porté pour la présentea lasomme de 22.500,000.
C'est la une bien forte somme f)our un revenu estimé a 95
millions et qui n'est en realité que de 87.500.000-  Lappel
annoncé des troupes roumaines sous les armes doit fortement
augmenter ce shapitre ; mais ce n’est paslala difficulté de relier
les deux bouts.

Il parait que le gouvernement roumain a a payer dans.
la présente année 20 millions pour ce qui est appelé le con-
tract Crawley, une pareille obligation, ajoutée au déficit nor-
mal, ne manquerapas d’augmenter, méme dans des circonstances
ordinaires, la balance de débit dans des proportions dépassant
les ressources du Trésor. Les choses demeurant comme elles
se presentent, un emprunt de 80.250.000 devrait étre con-
tracté l'année prochaine dans le but de balancer les deux
cotés du budget national. Dans les circonstances actuelles,
une pareille somme est irréalisable dans le pays méme qui
est trés pauvre et quiest excédé d’'impbts ; cela d'autant plus
que le paysn'a putout récemment souscrire que partiellement
une faible émission de Bons du trésor.. Dans ses efforts a cou-
vrir sa dette flottante, la Roumanie aura donc a contracter
un Emprunt a l'etranger, ce qui, dans les meilleurs temps,
serait extrémement difficile’ et ce qui deviendrait une impos-
sibilit¢ si un pareil Emprunt était soupgonné de pourvoir &
des besoins de guerre. Si la Roumanie met donc ses troupes
sur le pied de guerre, elle ne pourra le faire qu'au prix d'une
augmentation de déficit pour 'année prochaine, dont le mon-
tant serait de 4 a 5 millions de livres sterling (100 a 125
millions de francs). La Roumanie est completement in\1puis-
sante a atteindre un pareil but et ne pourrait, par conséquent,
satisfaire aux exigences de son gouvernement qu’en cessant
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de payer le tribut 4 la Porte ¢t en méme temps les intéréts
de ses dettes extérieure et intérieure. \

Cet article a cela de particulier et de triste pour
notre réputation, qu’ il pressent , des le mois
d’Octobre dernier, les velléités belliqueuses dont nous
hous- sommes rendus coupables; notre situation com-
parativement plus mauvaise que celle de la Serbie
et de la Grece; Ia suspension de nos payements et
enfin une dette flottante de 5.000.000 delivres sterlings
qui se trouve &tre malheureusement celle denoncée
ici par nous si T'on tient compte de notre dette
Bons Domaniaux et Cassse des Dipols o Consigna-
tions. Aussi, toute combinaison qui n’embrasserait pas
Iensemble de cette dette de 117 millions, aurait le
double inconvénient de laisser presque entiére la masse
des réclamations et d’aggraver les conditions de toute
nouvelle opération.

Nous allons plus loin et nous considérons que
le seul remboursement de cette dette de 1 17 millions
ne serait lui-méme qu’un ajournement et yne ag-
gravation de la catastrophe entrevue aujourd’hui par
tous. Dans notre esprit, le salut de nos finances
doit étre dans une combinaison générale et unique
qui embrasserait toute la dette nationale, qui, en
garantirait le remboursement intégral et qui, dans
Vintérét. de nos créanciers comme dans le notre,
nous permettrait de vivre. Assurement un Emprunt
de 117 millions balancerait, comme on dit, nos
comptes en souffrance; mais ce bienfait passager,
fort loin d’étre une solution, nous laisserait dans 1a
situation insupportable ot nous sommes avec ce sey]
et  triste avantage d’avoir hautement  chiffré notre

=
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annuité a prés de 56 millions pour retomber du
méme coup dans un affaissement de nos finances.

Ce neserait la, en un mot, qu'un grand expé-
dient, non une solution, un ajournement a courte
¢chéance de la faillite, non le salut de notre crédit
et des droits acquis de nos créanciers.

Suivant nous, il faut chercher ailleurs la solution
de nos complications financi¢res. Ce sera I'objet
de Texposé qui suit. 3

Nous avons démontré et nous maintenons que,
dés 1878, notre dette publique se présentera avec
une énorme annuité de: 55-700,000 et nous avons
admis, sous quelques réserves, que nos dépenses se
maintiendraient au chiffre réduit de: 42.000,000
chiffres ronds; ensemble et en chiffres ronds
98 millions.

Nous avons également démontré que le revenu
normal de I'Etat ne saurait dépasser 80.000,000.

Nous aurons donc devant nous et toujours un
déficit annuel d’a peu pres:

18.000,000.

Cependant, en dehors de I'amélioration de nos
revenus normaux que nous devons espérer de I'effet
du temps, deux ressources uniques pourraient contribuer
a atténuer particllement cette charge aussi périlleuse
que permanente: ce sont nos doxanes et nos salines que
nous pourrions rendre plus fructueuses en les affer-
mant a des Compagnies Etrangeres.

Les douanes actuellement estimées 4 preés de 1o

!) Nous ne mentionnons les douanes qu'a titre d’augmentation pro-
bable de nos revenus. Notre sentiment personnel est contraire au systéme
de fermage de cette branche du budget. \
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millions verraient peut<étre leur revenu s'élever ainsi
a 13 millions, les salines, d’un rendement normal de
4 millions, s’élever 4 6. — Nous aurions donc de
ces deux chefs une augmentation approximative de
recettes de cinq millions; conséquemment notre dé-
ficit, réduit a 13 millions. — Aller au dela, comme
ressources nouvelles, nous paraitrait retomber dans
les exces de présomption qu’il nous faut absolument

répudier a ce moment supréme.

Avec un déficit de 13 millions en permanence,
la faillite ne deviendrait plus qu'une question de
temps et les imprévus, une seule et nouvelle crise,
en hiterait fatalement I'éclat. — Il nous faut donc
nous tenir en garde contre ces imprévus comme
aussi contre les mécomptes budgétaires que de
longues et dures expériences ne nous ont que trop
appris a redouter.

Ce serait l'occasion d’appliquer en ﬁnances
Vaxidme S7 wispacen, para bellum» et de pourvoir
au plus tot aux mesures préservatrices d'une catas-
trophe toujours possible. Ces mesures sont au
nombre de deux:

L'aliénation de nos domaines;
Un arrangement aremboursement mixte avec

nos créanciers. Examinons la premiére.

I. Aliénation des domaines.

Cette idée n’est pas nouvelle. Mais si elle a
pris naissance dans tous les esprits, elle n’y a mal-
heureusement pas assez mlri. On se plait a4 parler
de 400 et de 500 millions, comme valeur de nog
domaines. Plut au ciel qu'il en fit ainsi. Cepen-
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dant si nous: leur appliquons la régle commune,
c’est-a-dire si nous capitalisons leur rente de
16.000,000 en la multipliant par 15 nous devrons,
raisonnablement n’estimer les dits domaines qu’au
prix relatif de 250 millions. Ce sera dans tous les
cas le prix maximum que nous pourrons obtenir, si
les seuls capitaux indigénes sont autorisés a con-
courir & l'opération. — Nous n'examinerons pas ici
certain projet dont il est question et qui consisterait
dans I'aliénation a4 bref délai de domaines pour une
somme de 6o millions, payables en titres d’Etat.
Une mesure de cette importance, appliquée dans
ces conditions, produirait une perturbation dont
nous conjurons notre Gouvernement de se défier.
Nous assisterions a ce double et affligeant spectacle
d’une élévation factice de nos titres et d'une dé-
préciation, pour longtemps et sans remede, de la
propriété fonciere de I'Etat et privée. :
Nous savons bien que les étrangers ne sont
pas exclus du droit de propriété chez nous; mais
cela est-il suffisant pour les tenter d’en profiter?
1’expérience a prouvé le contraire. Il faut donc
leur offrir mieux et leur accorder la faculté d’in-
troduire dans les pays non seulment leurs capitaux
mais l'agent propre a le faire fructifier: la main-
d’oeuvre, quils ne peuvent trouver ici, l'agriculteur
actif et ingénieux, en un mot: le colon, cet argonaute
moderne dont le génie et le travail civilisateurs
enrichissent 4 la fois, depuis un siécle, et la patrie
nouvelle et la mére-patrie. N'est-ce pas ce vaillant
pionnier qui, creusant de ses mains, le sol de la
Californie, “de I'Australie et les champs infinis du
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Mississipi, du St. Laurent, et du Far-West envoit
a la meére patrie ces deux joyaux providentiels de
Vexistence humaine, Zor et /e 047 Ne redoutons
point le concours de ces hommes vaillants du vNord,
anglo-saxons ou allemands, qui ont créé en cent
ans ces jeunes et belles rivales de la vieille Europe,
le Canada, les Etats-Unis, 1’Australie. Ouvrons-leur
nos bras et convions les i notre foyer roumain.
Dans un siécle, la terre, fructifide et enrichie par
notre travail ecommun, s'appellera pour eux, comme
elle T'est pour nous avjourd’hui, /e Patric roumaine»
et peut étre dans leur souvenir le nom de Herman
sera remplacé par celui de Trajan.

Sans la colonisation légale et encouragée par
des mesures intelligentes, I'aliénation de nos domaines
ne dépassera guére, suivant nous, le résultat que-
nous venons de prévoir. Dans tous les cas, une aussi
vaste combinaison ne saurait s’accomplir qu’avec calme
pour empécher une dépréciation, autrement inévitable,
et dans un espace de temps assez long pour donner
le temps a la colonisation d’'élever la valeur de nos
domaines. C’est 13 un sujet digne des plus profondecs
méditations et que le cadre de ce travail ne nous
permet pas de traiter a cette place.

Cette opération ainsi entreprise, quel pourra en
étre le produit annuel?

La vente denos domaines devra concorder, sui-
vant des calculs a établir, avec le remboursement
mixte de notre dette et en exonérer finalement I'Etat,
du moins dans ses plus grandes proportions. Ces
caleuls, il ne. faut pas se le dissimuler . seront upe
ceuvre laborieuse, car ils devront sédifier a la (i
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sur une plus-value constante des domaines et sur une
décroissance proportionnelle de l'ensemble de leur
revenu. En d’autres mots, tout domaine vendu
entrainera forcément la perte pour I'Etat du prix de
son fermage.

Les hommes qui auront, nous aimons a le dire
ici, la gloire de faire marcher de front et avec succés
ces deux opérations, ne devront cependant pas per-
dre de vue que la Roumanie, en faisant le sacrifice
de ses domaines, aura le droit d’exiger plus que le
soulagement de ses embarras pécuniaires. Ses aspi-
rations, le développement de ses progrés et surtout
I'amélioration du sort des classes populaires augmen-
teront sans cesse ses dépenses; aussi, le véritable
triomphe du projet énoncé par nous, serait d’assurer
a notre pays des revenus proportionnés a ces nobles
besoins.

L’entreprise sera longue et pénible; mais elle
ne nous semble pas au-dessus de nos forces si la vente
de nos domaines est secondée par le remboursement
mixte de notre dette et conséquemment par la sagesse
de nos créanciers. Nous voici arrivés a cette seconde
et grande mesure annoncée plus haut.

2) Remboursement mixte de la dette.

La position de nos divers créanciers est aussi
inquiétante que la ndtre est périlleuse; ce qui le
prouve, clest que des deux cotés le mot de faillite
a été prononcé et que la créance par ce fait a déja
décliné autant que notre crédit. Des efforts com-
muns pourraient encore relever I'un comme l'autre,
si de notre c6té il y a la résolution de bien agir et

4
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si du coté de nos créanciers la confiance dans notre
soivabilité est rétablie. Autrement ce qui n'a été
Jusqu'ici qu'une juste appréhension, /g Jaillite, la jus-
tice se chargera de I prononcer et la faillite ame-
nera fatalement Linsolvabilits,

Est-ce du temps, absolument parlant, que nouys
demanderons 3 nos créanciers? Est-ce une réduction
franche de Ia detie /i Bstecs ‘enfin une réduction dé-
tournée par voie d'un Impdt sur l'intéret comme ['a
fait ITtalie ? ’

Rien de tout cela. Nous avons déclaré, dés Je
début de ce travail, que nous pouvons et que nous
devons rembourser intégralement, nos  créanciers ;
nous avons dit également que ce remboursement
devra étre garanti. Restons done résolument dans
¢es termes et procédons 3 la- démonstration du sys-
téme que nous croyons seul possible pour la satis-

faction de nos intéréts communs.
e R,

En présence de nos besoins les plus restreints
et de nos ressources hormales, une annuité de 56
millions est au dessus de nos forces. A un moment
donng, elle peut méme déterminer la catastrophe copn-
tre laquelle nous voulons précisément nous Prémunir.,

Si nos créanciers le comprennent comme nous,
€t nous entendons sous ce titre ceux-1a mémeg qui
ont une garantie spéciale, comme les détenteurs des
Emprunts Stern et Oppenheim, nous leur Proposerions
la combinaison suivante :

e ——————
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Cependant, augmentée dés 1878 de 1 1.700,000,
cette annuité sera a cette époque de 52.301,013.

D’autre part, Pextinction successive de cing des
chapitres de la dette aura, en 1891, réduit de
15.155,336 cette annuité de 52.301,013 qui ne sera
plus alors que de 37+:145,677.

Mais n’anticipons pas et occupons nous de l'an-
nuité déja existante de 40.601,013 qui fait I'objet
du remboursement wiixte congu par nous. Cette an-
nuité, réduite en 1891 de 15.155,336, ne serait donc
plus que de 25.445,677.

La situation actuelle, compensée comme nous
venons de le voir, par 'amortissement et exclusive-
ment du réglement de notre dette flottante de 117
millions, nous devons la cofhserver rigoureusement.
Nous ne changerions donc ni I'intérét ni amortisse-
ment de nos divers Emprunts; consequémment,
I'annuité demeurerait invariable. Cependant, étant con-
staté que deés 1878, I'annuité portée 4 52.301,013 est
actuellement et sera pour long temps encore au-dessus
de nos forces, nous demanderions a nos créanciers de
Pannuité existante de 40.601,013, sans aucune distinc-
tion, qulils acceptdssent I'arrangement suivant, par
lequel :

1. Le remboursment de la dite annuité , de
1878 a 1891 inclusiveinent, se fera pour les deux tiers
de la somme afférente A chaque année ez especes et
pour le troisieme tiers en titres complémentaires qui
porteront deés leur création un intérét de 6% Ces
titres seront remis aux détenteurs des titres en cir-
culation conjointement avec le payement des dewx

tiers espeéces.
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2. L’amortissement des doux #ers de Iannuité
existante de chacun des Emprunts suivrait donc son
cours prescrit par le contrat et serait conséquem-
ment achevé dans I'année respective de chacun.

3. Le titre complémentaire 6% fournira annuel-
lement et semestriellement son coupon, mais il ne
commencera a étre amorti, a4 son tour, qu'en 1892.
Cet amortirsement aura une durée établie dés &
présent par une entente avec les créanciers. 5!

4. Il est bien entendu que le montant du
capital tiers de Pannuité actuelle, 3 remboursement
ainsi ajourné, portera la charge compensatrice, non
de la différence d’intérét, mais d'un amortissement
proportionnel a cet ajournement. Une table spéciale
d’amortissement de ce capital complémentaire sera
dressée & cet effet.

Si nous prenions pour exemple la dette Bons
Domaniaux dont Pannuité est de 8,000,000 et qui
doit étre éteinte en juillet 1891, nous aurions i
rembourser cette annuité de la maniére suivante :
De 1878 a 1891 inclusivement en

ESPECEs, et Pas s an fee MO TR 5-333,333 67
De 1878 a 1891 en titres complé-
mentaires pour le tiers de lannuité 2.666,666 33

Total . ""i. . 8.000,000 —

1). La dette formée du Capital tiers remboursable seulement i partir
de 1892 powrrait étre consolidée en 6 ou en 5 9. Conséquemment le
Trésor s'épargnerait Ia charge de I'amortissement qui sera naturellement
assez lourde & partir de cette époque et le rachat en pourait étre opéré das
les premiéres aliénations de nos Domaines. Si nous n’avons pas introduit
ici ce systéme, c'est dansleseul but de ne pas toucher aux prérogatives
acquises dec nos créanciers; mais nous croyons qu'ils y adhéreraient sans
difficulté.
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Mais le montant de ces titres complémentaires
étant de 2.666,666 33 et devant donner un interét
de 6°%o ce que le Trésor aura 2 payer annuellement
en especes sera:

De 1878 & 1891 inclusivement . 5.333,333 67

Intéréts des titres complémentaires
soit 6% sur 2.666,666 33 IEAES SN 160,000 Y

Total . . 5.493.333 67

Cette reégle et ce caleul seront appliqués, comme
nous l'avions dit, 4 tous les Emprunts sans distinction.
Il en résultera que le remboursement mixte de I'an-
nuité existante s’opérera pendant 14 ans, soit de 1878
a 1891 inclusivement, comme on peut le voir aux
deux tableaux qui suivent:
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5. La dette publique existante ains: maintenué
mais seumise au remboursement mixle aura une ga-
rantie unique dans tous les revenus de I'Etat et une
caisse spéciale ou seront versés, en temps opportun,
les fonds destinés 4 ce remboursement.

Telles seraient les bases de notre systeme de
remboursement mixte.

Pour nos créanciers il auraijt l'avantage de leur
assurer positivement Je payement en espéces des deux
tiers de leur créance et de leur offrir d’autant mieux
la garantie du remboursement de leyrs titres com-
plémentaires que ce remboursement commencera en
1892, 4 une époque ol I'annuité existante aura &té
réduite de 15.155,336 par nos seules ressources bud-
gétaires c’est a dire sans le concours d’Emprunts oy
de ventes de nos demaines. Aussi nous parait-il hors
de doute que les titres existants de nos Emprunts,
malgré leur réduction momentance, se reléveront par
le fait méme de I'arrangement Proposé ici et fortifig
d’une garantie positive, et que les #tres complémer, -
Zarres seront 3 leur tour et nonobstant leyr amortis—
sement ajournd, accueillis par le public avec quelque

faveur.
Les avantages de I'Etat seront les suivants.
1. Au lieu de payer pendant 14 ans et pour ]'an-
nuité totale un capital de . . . . 537.635,573
I'Etat n'aura payé QUL ., il LIS . 440.202,105
Soit une différence en moins de . . . 97-433,468
2. Au lieu de payer annuellement
yne moyefine ‘de . . o, S5l 38,402,540

I'Etat n'aura payé que. . . . . . . 31.443,007
. . - \
Soit une différence en moins de . . . 6.959,533
— 999,533

3- Si, au lieu de rembourser / #ers



—

remboursements intégralement en
especes, le montant des intéréts du
ce capital Zers & 10 °/, représen-
terait ol Al T Sas e 137.963,955
Tandis que, a 6, le montant des in-
téréts des titres complémentaires
e representerait queiityt S ARiEL 82.778,3%3
Soit une différence en moins de . . . 55.185,582
au profit du Trésor.
4. Enfin si PEtat payait en espéces
le #ers de Uannuité—remplacé par
des titres complémentaires — le
montant total de ce capital ainsi

que des intéréts a 10 9/, serait, en
1892, comme suit:

Capitalizo oV balt mal At rair g, 179.211,841
Intéréts: mo 0Lk ph g e 137.963,955
317.175,796

57
d= I'annuité entiére par titres com- €
plémentaires. I'Etat opérait ses ‘ S)q
>,
A
ﬁ;

Au moyen du remboursement mixte le
résultat serait, comme suit:
Gapital: e o G DL g o LB
Intérét 2 6.9 . v o v 82,778 3nalid6t 000,550
Bénéfice en faveur de 'Etat . . . 55.185,582

Cependant dés 1878, comme nous l'avons vu
plus haut, I'annuité sera de 52.301,013.

A la vérité par le systtme du remboursement
mixte le trésor n’aura a supporter annuellement qu’une
BOyeRne @e gy, . e s IS e A 2 U
plus 'annuité prévue pour la dette flottante 11.700,000

Soit des versements en espéces . 42.443,008
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Mais en 1892 la  présente annuits
aura été réduite 2 la somme de i
A cette annuité il faut ajouter les .

qui auront couru dés 1878; enfin le
Capital accumulé de 1878 a 1892 des
titres complémentaires soit un total de
179:211,841 dont I'amortissement com-
portera apparemment une annuité de .
Soit un total de .

Nous aimons 2 espérer que nos lecte

25.445,677
11.700,000

12.000,000")

49:145,677.
urs ne le lais-

seront pas impressionner par ce chiffre de 49.145,677
qui se présente comme un résultat négatif d’un travail

qui aura cofité 14 ans de patience.
Le vrai résultat aura eté’s

I. Un bénéfice réel de 55.185,582 francs.

2. Le rétablissement de notre crédit.

3- Un répit de 14 ans qui nous permettra de ‘ré—
tablir I'ordre dans nos finances, de viyre sans
recourir a de nouveaux Emprunts, et de voir nos

tévenus augmenter.

4. Un délai de 14 ans pour organiser [I’aliéna-
tion  systématique et avantageuse de nos

domaines.

En effet le remboursement mixte marcherait pa-
rallelement & I'aliénation de nos domaines qui, deés
les premiéres réalisations , affectées en partie a |'e-
quilibrations des budgets, pourvoirait au rachat de la
dette imputable aux annéeg qui suivront 1892, Nous
esperons réellement que si Paliénation des domaines

1) La \tmnsfonnation‘de ce capital tiers accumulé en dette consolidée
4 60/ reduirait ce service a 10.752,710 et 'a 9% a 8.960,592. Par cette
consolidation en 50/, le montant total de I'annuité serait done de 46.106,269

francs,
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est entreprise dans les conditions indiquées plus haut
et si aucune catastrophe européenne ne vient inter-
rompre la développement de cette oeuvre encore d'oli
dépendent la salut de nos créanciers et le notre, l'alié-
nation des domaines, disons-nous, poursuivant résolu-
ment sa marche éteindra peu a peu l'annuité prévue a
49.145,677 pour I'année 1892 et ce qui aujourd’hui
semblerait justement une folie, lextinction de la plus
Srande partie de la dette publigue deviendra dans une
trentaine d’années le réve réalisable de notre pays.

Un roi célebre de I'Angleterre, Canut le Grand,
voulant un jour donner une haute legon sur I'impuis-
sance humaine regut sa cour aux bords de 1'Océan.
La solennellement assis sur son trone il attendit que
la marée, marchant impitoyablement devant elle, eiit
en dépit de lordre qu’il lui intimait, atteint sa
personne et menagat de l'engloutir lui et les hauts
dignitaires de la Couronne. Le sage Monarque
recula devant le flot et la Cour diit s'incliner devan
ce simple mais irrésistible enseignement.

Imitions ce roi prudent et n'affrontons pas par
notre imprévoyance ou par des attermoiements, ineffi-
caces le flot grossissant de nos dettes qui menace
notre existence et notre honneur. Efforgons nous au
contraire d’en éviter les effets aussi périlleux pour
nos. créanciers que pour nous-mémes. La faillite est
possible, elle est surtout facile; mais elle doit et peut
étre slirement conjurée.

Que nos créanciers de leur coté, quelque soit
d'ailleurs le mode a adopter, nous assistent dans nos






