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Invasion allemande : 10/05/1940 – Capitulation : 28/05/1940 

 

Les forces allemandes mettent en place un organisme 

d’émission des billets et travaillent à saper l’économie du pays 

en grossissant la masse monétaire qui passe de 50 à 165 

milliards de francs. 

 

Dans le même temps, les produits de première nécessite se font 

rares. 

 

Dès lors, les prix des marchandises flambent, en particulier sur 

le marché noir.  Le pouvoir d’achat du franc belge chute 

fortement.  L’inflation est intenable ! (A la Libération, il fallait, 

par exemple, 15.000 FB pour un kilo de café !). 

 

 

Un exemple frappant nous est offert par « l’opération Gutt ». 
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Le gouvernement belge s’exile non sans difficultés à Londres. Il y 

réfléchit dès 1942 à la façon d’éviter le chaos monétaire après la 

libération. 

 

Camille Gutt, Ministre des Finances, prépare alors un plan 

d’assainissement monétaire d’une telle importance qu’il entrera 

dans l’histoire sous le nom d’opération Gutt. 

 

Il expose son intention de retirer les billets belges de la circulation 

dès la libération et de les remplacer par des nouveaux. 

 

Pour que l’opération réussisse, celle-ci nécessite une mise en place 

rapide afin de prendre de court les détenteurs de fortune 

accumulée en temps de guerre, potentiellement issue de la 

collaboration avec l’occupant. 
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Printemps 1944 : les nouveaux billets belges sont imprimés à 

Londres.  Ils seront acheminés vers la Belgique grâce à deux 

barges amphibies, puis en train via Caen, Rouen, Liège et enfin 

Bruxelles. 

 

6/06/1944 : débarquement allié en Normandie 

 

2/09/1944 au 12/09/1944 : libération de la Belgique 

 

9/10/1944 : les citoyens sont invités à échanger leurs billets 

                    avec date de fin des échanges fixée au 13/10/1944 
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Opération en plusieurs étapes : 

 

1)  Fixation du taux de change entre le franc belge, la livre 

sterling, le dollar et l’or (dévaluations de 30%/50%/33%) 

  => relance économique – allègement de la dette 

 

2)  Les billets de 100, 500, 1.000 et 10.000 francs cessent d’avoir 

cours légal et sont remplacés par de nouveaux billets imprimés en 

secret à Londres.  

 

      Les citoyens ont cinq jours pour se rendre à la banque,  

      échanger un montant maximum de 2000 francs en espèces  

      (salaire mensuel moyen de l’époque). Le surplus éventuel est  

      viré sur un compte bloqué.   
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Nouveau billet de 100 francs belges (ou vingt belgas), 

ayant cours légal à partir d’octobre 1944, imprimé en 

Angleterre.  Le billet reprend un modèle de 1933, mais 

dans d’autres couleurs et un autre format. Il porte la date 

du 1er février 1943. La future opération Gutt est déjà 

prête à cette date. 
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3)  Traitement du solde sur le compte bloqué 

 

  a)  40 % du solde demeure temporairement indisponible  

       (39,2 milliards de francs) 

 

  b) 60 % du solde perd son caractère monétaire et est transformé   

     en emprunt forcé à 3,5 %.  (58,8 milliards de francs) 

 

4)  De plus, le successeur de Gutt, Gaston Eyskens, établit un 

impôt très lourd en 1945 sur tous les revenus et profits 

exceptionnels réalisés pendant la guerre : 

- impôt sur les éléments constitutifs du patrimoine, au taux 

unique de 5% ; 

- impôt de 70 à 95% sur les bénéfices exceptionnels réalisés 

pendant l’occupation ; 

- impôt confiscatoire de 100% sur les bénéfices réalisés sur les 

fournitures et prestations à l’ennemi  
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La réforme Gutt-Eyskens visait, outre la résorption de la masse 

monétaire (de 140 milliards de billets à 25 milliards), visait à 

traquer ceux que la guerre avait enrichi indûment. On estime 

que 4 % de la masse monétaire en circulation pendant la guerre 

ne furent jamais déclarés (et furent donc perdus volontairement 

par leurs «propriétaires»). 

 

Conjointement avec la prompte reprise de l’activité industrielle 

(port d’Anvers demeuré intact, industries relativement 

épargnées, industrie belge spécialisée dans la production de 

biens très demandés dans le cadre de la reconstruction 

européenne : acier, produits métalliques, verre, ciment) on peut 

sans risque avancer que cet assainissement monétaire aida la 

Belgique à connaître, durant les années suivant la libération, un 

renouveau économique assez rapide pour parler de miracle 

belge reconnu à l’échelle internationale. 

  
http://www.lesoir.be/archive/recup/m/l-operation-gutt-etait-pretre-en-1943_t-19940910-Z08HG2.html   (7/01/2018) 
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1884-1971 :  

Ministre des Finances  

(1934-1935 et 1939-1945) 

 

CAMILLE GUTT 
 

 

1905-1988 :  

 

Plusieurs fois Ministre des Finances 

Plusieurs fois Premier Ministre 

 

GASTON EYSKENS 
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Premier Directeur Général du FMI  

(1946-1951) 

Associé-gérant de la Banque Lambert 

(1951-1964) 
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Les "fonds temporairement indisponibles" ont été libérés en 

1949, tandis que les montants "définitivement bloqués" ont 

été remboursés par tranches à partir des années cinquante. 

https://www.nbb.be/fr/glossaire/definition?id=t000104 
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Caricature de Gutt 

représenté dans un cadre 

imitant le nouveau billet de 

100 francs. « Ne pas 

dépasser la dose indiquée » 

renseigne le billet en haut à 

droite, en référence à la 

limite de 2000 francs 

échangeables par ménage. 

Carte postale de 1944 
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Le Fonds Monétaire International (F.M.I.), 
issu des accords de Bretton Woods (1944), 
est l’organisme qui favorise la stabilité des 
changes et qui apporte un concours financier 
temporaire aux pays membres afin qu’ils 
puissent équilibrer leur balance des paiements. 


