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du travail et demande aux socialistes d�agir sur les syndicats pour trouver une solu-

tion 

108
. Finalement un accord définitif intervient le 4 février 1940. Le gouvernement

publie alors un nouvel arrêté-loi fixant la durée du temps de travail dans la mine à 8

heures par jour et à 48 heures par semaine en échange d�un sursalaire de 1,5 %. Il consent

également à la hausse du prix de la houille, répondant par là à une revendication

patronale 

109
.

X. En route vers la guerre : le cabinet Pierlot IV (4 janvier au 26 avril
1940)

En décembre 1939, la démission d�Hendrik Marck, suite à l�affaire de la chute du Crédit

anversois, rend plus nécessaire que jamais aux yeux du Palais un nouveau remaniement

ministériel. Mais Hubert Pierlot continue à résister à la volonté du Roi préférant attendre

le vote des projets fiscaux. Le 4 janvier 1940, plus rien ne s�oppose à la réalisation des

intentions royales. Ce sont finalement quatre ministres qui quittent le cabinet. Un

nouveau ministre fait son entrée, le socialiste wallon Léon Matagne en charge des Travaux

publics tandis que le libéral P.E. Janson reprend le portefeuille de la Justice au socia-

liste Soudan qui se retrouve à l�Instruction publique 

110
. L�avenir du nouveau cabinet

s�annonce vite fort compromis. A la Chambre, Pierlot refuse de présenter une nouvelle

déclaration gouvernementale estimant qu�il n�y pas eu de �changement de gouvernement�.

La crise politique proprement dite aura lieu dans le courant du mois d�avril. Le Premier

ministre doit alors affronter un vote de défiance de la part des libéraux, hostiles à ses

projets de réforme du ministère de l�Instruction publique basés sur l�autonomie cul-

turelle. Mis en minorité, le Premier ministre est poussé à la démission. Toutefois, le Roi

refuse de l�accepter et le 26 avril, envoie une lettre à Pierlot dans laquelle il déclare que

�le temps n�est pas à une crise ministérielle ouverte sur des questions de politique

intérieure� 

111
.

Paradoxalement, la détérioration du climat politique n�entame pas les premiers signes

d�optimisme qui se manifestent suite à l�accord intervenu entre partenaires sociaux sur

la stabilisation des salaires. Sur le plan extérieur, la conclusion de l�accord monétaire

franco-anglais laisse présager une période de stabilité monétaire bénéfique pour le

pays 

112
. Pour Camille Gutt, ce vent favorable, même s�il reste modéré, crée une situation

108 Gutt à Spaak, 4.I.1940 (APR, SRL, IIC/P3, p. 2).

109 Annales parlementaires de Belgique. Sénat, séance du 17. II. 1940, Bruxelles, 1946, p. 308.

110 Pierlot à Léopold III, 3.I.1940 (APR, SRL, IIC/P3). Le 28 mars 1940, suite au décès de G. Sap, A.E. De

Schryver fait son entrée au sein du cabinet comme ministre des Affaires économiques.

111 Léopold III à Pierlot, 26.IV.1940 (APR, IIC/P4).

112 BNB, Assemblée générale des actionnaires de la Banque nationale de Belgique, Rapport présenté par le

Gouverneur au nom du Conseil de Régence; sur les opérations durant l�année 1939..., Bruxelles, 1940,

p. 27-29.     
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propice à la réalisation de son plan d�emprunt. Le 24 janvier 1940, après avoir rencontré

les représentants des banques belges et de la Bourse, il présente son projet à la presse

en compagnie d�Hubert Pierlot. Le lancement de l�opération est prévu pour le 30 janvier.

L�emprunt prend le nom d�Emprunt de l�Indépendance. Il se présente sous la for-

me de certificats de trésorerie à court terme (4, 8 et 12 mois), à taux variables selon la

durée. C�est du grand public que le ministre des Finances attend les souscriptions 

113
.

Renouvelant son exhortation le 30 janvier au cours d�une allocution radiodiffusée,

le ministre en appelle au patriotisme de la population, la souscription étant selon lui

un excellent moyen d�appuyer la politique d�indépendance de la Belgique 

114
. Dans

un premier temps, le public répond favorablement à ces sollicitations. Mais le

mouvement se ralentit rapidement et les souscriptions atteignent à peine 1.760 millions

au début du mois d�avril. Ce résultat permet de ponctionner une partie des billets

thésaurisés dans le public. Mais cela reste insuffisant tant dans l�optique du renflouement

du Trésor que dans celle de la réduction de la circulation monétaire. Camille Gutt projette

alors de lever de nouveaux impôts directs et indirects 

115
. Mais quelques jours plus tard

à peine, il est pris dans la tourmente de la crise politique et ses plans resteront lettre

morte.

XI. Conclusion

La politique financière mise en oeuvre par Camille Gutt au sein des quatre cabi-

nets Pierlot entre dans le schéma classique de l�étalon-or. La prise en compte du fac-

teur monétaire nous paraît primordiale pour comprendre les enjeux de la déflation.

Elle explique également le soutien sans faille des autorités de la BNB envers la po-

litique financière de Camille Gutt. Celle-ci s�inscrit toutefois dans un cadre insti-

tutionnel et politique qui façonne sa propre dynamique. Elle s�insère alors dans le

jeu complexe des relations existant entre les différents niveaux de pouvoir. L�insta-

bilité gouvernementale propulse le Roi en avant de la scène politique. La faiblesse de

l�exécutif se traduit aussi par sa grande fragilité face au Parlement. D�autres centres de

pouvoirs, comme le marché financier et les grands holdings, jouent un rôle non

négligeable par l�influence qu�ils peuvent exercer, dans l�ombre, sur la politique

gouvernementale.

Au mois de février 1939, le régime monétaire de la Belgique impose une politique

de déflation. Celle-ci se heurte à l�opposition politique de la gauche. Les milieux finan-

ciers refusent également de la soutenir, compte tenu de la présence des socialistes au

cabinet. Elle est aussi critiquée par les représentants des secteurs économiques ouverts à

la concurrence qui souffrent non seulement des effets de la récession de 1937 mais aussi

113 L�Echo de la Bourse, 25.I.1940, p. 1, col. 3-4.

114 L�Echo de la Bourse, 31.I.1940, p. 1, col. 1-3.

115 Conseil de cabinet, 8.IV.1940 (AGR, PVCM, 2081, p.209).
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de la politique du franc fort. Le recul socialiste et le renforcement de la droite consécutifs

aux élections d�avril modifient la donne politique. La confiance renaît parmi les opé-

rateurs économiques qui entrevoient la perspective de rompre avec les politiques héritées

de l��expérience Van Zeeland�. Le programme financier présenté par le nouveau cabinet

les satisfait car il semble suivre cette direction, notamment lorsqu�il prévoit l�arrêt de la

politique des grands travaux. Cette mesure revêt avant tout un caractère symbolique

mais son impact n�est pas négligeable sur le plan psychologique.

L�annonce d�impôts et de prélèvements nouveaux est acceptée, non de gaieté de coeur

mais avec l�espoir de voir se dessiner dans le pays, les premiers signes d�une reprise

économique libérale. Camille Gutt maintient une ligne libérale traditionnelle de recours

à l�emprunt et au crédit à court terme grâce au soutien de la BNB. La réalisation des

projets d�emprunt du ministre se heurte alors non seulement au refus des banquiers

belges, dicté avant tout par l�état du marché, mais aussi à la fermeture des marchés

extérieurs et aux conséquences de la faillite de la Banque Mendelsshonn. Dans ce contexte,

il ne reste plus à Gutt qu�à recourir à l�escompte auprès de la BNB, solution qui, sans

créer d�inflation dans l�immédiat, n�en constitue pas moins un germe pour le futur.

Le mois de septembre et le déclenchement des hostilités ne modifient pas les objectifs

financiers de Camille Gutt. Ils renforcent même la nécessité d�assainir les comptes publics.

Cependant l�optique change. Désormais, la politique financière n�est plus destinée

seulement à répondre aux problèmes de trésorerie, elle intègre aussi la perspective du

conflit. Dans ce domaine, Camille Gutt développe une �politique financière de guerre�

qui s�inspire des principes énoncés par Keynes. Celle-ci repose sur l�utilisation du levier

fiscal pour juguler l�inflation. Mais contrairement à l�économiste anglais, Gutt ne prévoit

aucune mesure de compensation pour les classes les plus défavorisées. De plus, cette

politique fiscale ne se base pas sur une comptabilité nationale comme Keynes le pré-

conisait. Il reste en outre difficile d�estimer son impact sur l�inflation de guerre en

Belgique. Nul doute que l�importante thésaurisation des billets - l�Emprunt de

l�Indépendance ne ponctionne l�épargne que de manière fort partielle - aura des

répercussions jusqu�à la Libération. Cette �politique financière de guerre� entraîne

également une nouvelle opposition des milieux économiques qui refusent l�éventualité

du conflit et cherchent avant tout à restaurer l�activité économique du pays et leurs

marges bénéficiaires. Dans ce contexte, la proposition d�imposer les bénéfices cristallise

les positions en présence.

D�une manière générale, l�immédiate avant-guerre en Belgique s�inscrit dans la logique

des conflits sociaux, politiques et idéologiques de la décennie 

116
. Sans doute faudra-t-il

116 DIRK LUYTEN, �Ontstaanvoorwaarden voor het corporatisme. Het model van het neo-corporatisme in

het licht van de Belgische ervaring uit jaren dertig�, in Tijdschrift voor sociale geschiedenis, VIII.1993 n° 3,

p. 316-338.
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attendre la guerre pour voir se dessiner une volonté de consensus plus large combinant

reprise économique et paix sociale. Ces principes présideront à la négociation, en avril

1944, du pacte de solidarité sociale dont les premières dispositions seront introduites

dans la législation dès le mois de décembre 1944 

117
.

* JEAN-FRANÇOIS CROMBOIS (°1968) est licencié en histoire (ULB, 1991). Chercheur au CEGES depuis 1994,
il y achève une thèse de doctorat sur �Camille Gutt et le gouvernement de Londres. Aspects politiques,
économiques et financiers de la participation belge à la Seconde Guerre mondiale�.

117 ISABELLE CASSIERS & PETER SCHOLLIERS, �Le pacte social de 1944, les salaires et la croissance économique en

perspective internationale�, in DIRK LUYTEN & GUY VANTHEMSCHE (dir.), Het Sociaal Pact van 1944. Oorsprong,

betekenis en gevolgen, Bruxelles, 1995, p. 161-187.




