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6,4 p.c. en 1988 a un solde négatif de 3 p.c.
en 1993 pour redevenir légérement positif en”
1994. Dans les autres secteurs, la rentabilité a
été supérieure au colt moyen des emprunts fi-
nanciers jusqu’en 1991 et s’est ensuite exacte-
ment alignée sur I'évolution de ces colits au
cours des trois années suivantes.
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SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES DE RESULTATS DES SOCIETES NON FINANCIERES'

ANNEXE 1
(milliards de francs)
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 e

Valeur ajoutée ....................... 2.182,5 2.405,3 2.538,4 2.604,8 2.843,1 3.055,8 3.276,2 3.421,0 3.555,7 3.603,0 3.820,7
Frais de personnel ............... (=) 1.413,9 1.561,2 1.606,2 1.652,8 1.741,7 1.867,7 2.051,9 2.173,8 2.280,5 2.321,2 2.375,7
Autres charges d’exploitation? ..... (=) 122,3 131,8 116,6 105,4 103,1 113,3 136,9 138,6 148,5 152,3 169,5
Résultat brut d’exploitation ........... 646,3 712,3 815,6 846,6 998,3 1.074,8 1.087,4 1.108,6 1.126,7 1.129,5 1.275,5
Amortissements, réductions de valeur

et provisions ................ ..., (=) 326,9 361,3 400,5 443,1 506,1 548,1 610,3 646,6 680,3 713,1 733,3
Résultat net d’exploitation ............ 319,4 351,0 415,1 403,5 492,2 526,7 477,1 462,0 446,4 416,4 542,2
Produits financiers ............... (+) 189,6 224,6 231,7 267,9 313,1 483,2 567,3 640,7 747,5 779,9 695,7
Charges financiéres ............... (—) 275,8 285,4 297,5 307,1 333,2 462,4 553,6 621,7 742,3 727,0 697,0
Résultat courant .. .................... 233,2 290,2 349,3 364,3 472,1 547,5 490,8 481,0 451,6 469,3 540,9
Résultat exceptionnel net ......... (+) 2,7 8,9 -2,9 —8,6 —-20,3 79,9 0,3 -0,5 26,6 3,5 6,4
Impéts sur le résultat ............. (=) 70,1 79,1 100,3 96,8 110,3 118,1 120,1 123,0 115,4 122,0 143,0
Résultat net aprés impots ............. 165,8 220,0 246,1 258,9 341,5 509,3 371,0 357,5 362,8 350,8 404,3

Source : BNB.

" ' Données provenant des schémas complets et abrégeés.

2 Y compris les charges d’exploitation portées & l'actif au titre de frais de restructuration.
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SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES

(milliards de francs)

DE RESULTATS DE L'INDUSTRIE MANUFACTURIERE'

ANNEXE

1984

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 ¢

Valeur ajoutée ....................... 993,8 1.081,4 1.157,4 1.161,2 1.256,1 1.322,8 1.381,1 1.366,0 1.376,4 1.344,0 1.446,2
Frais de personnel ............... (=) 671,7 735,3 754,8 753,3 781,9 819,6 888,5 . 912,6 929,6 915,9 919,4
Autres charges d’exploitation? .. ... (=) 28,8 33,6 31,9 28,9 26,0 28,1 35,2 36,7 37,0 39,2 42,8
Résultat brut d’exploitation ........... 293,3 312,5 370,7 379,0 448,2 475,1 457,4 416,7 409,8 388,9 484,0
Amortissements, réductions de valeur

et provisions .................... (—) 147,0 163,4 185,4 206,2 234,5 245,2 263,5 267,3 275,7 284,1 285,4
Résultat net d’exploitation ............ 146,3 149,1 185,3 172,8 213,7 229,9 193,9 149,4 134,1 104,8 198,6
Produits financiers ............... (+) 61,8 78,0 82,1 76,2 86,0 139,0 145,3 142,8 134,1 146,7 127,3
Charges financiéres ... .. e (=) 101,6 107,3 111,4 95,1 97,4 136,8 158,6 170,8 188,5 186,3 170,7
Résultat courant ...................... 106,5 119,8 156,0 153,9 202,3 232,1 .180,6 121,4 79,7 65,2 155,2
Résultat exceptionnel net ......... (+) 0,4 -0,7 .—12,4 -12,0 —-27,2 62,2 —-6,6 -11,3 4,6 -5,9 9,5
Impéts sur le résultat ............. (=) 40,3 41,9 56,7 53,7 60,0 58,7 50,2 43,8 40,6 38,6 53,5
Résultat net aprés impdts ............. 66,6 77,2 86,9 88,2 115,1 235,6 123,8 66,3 43,7 20,7 111,2

Source : BNB.
' Données provenant des schémas complets et abrégés.

2 Y compris les charges d’exploitation portées a I'actif au titre de frais de restructuration.
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SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES DE RESULTATS DES BRANCHES NON MANUFACTURIERES' ANNEXE 3
(milliards de Afrancs)
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 e

Valeur ajoutée ....................... 1.188,7 1.323,9 1.381,0 1.443,6 1.587,0 1.733,0 1.895,1 2.055,0 2.179,3 2.259,0 2.374,5
Frais de personnel ............... (—) 742,2 825,9 851,4 899,5 959,8 1.048,1 1.163,4 1.261,2 1.350,9 1.405,3 1.456,3
Autres charges d’exploitation? ... .. (=) 93,5 98,2 84,7 76,5 77,1 85,2 101,7 101,9 111,5 113,1 126,7
Résultat brut d’exploitation ........ ... 353,0 399,8 444,9 467,6 550,1 599,7 630,0 691,9 716,9 740,6 791,5
Amortissements, réductions de valeur
et provisions ........... ... ... (—) 179,9 1979 215,1 236,9 271,6 302,9 346,8 379,3 404,6 429,0 447,9
Résultat net d’exploitation .......... L. 173,1 201,9 229,8 230,7 278,5 296,8 283,2 312,6 312,3 311,6 343,6
Produits financiers ............... (+) 127.,8 146,6 149,6 191,7 227,1 344,2 422,0 497,9 613,4 633,2 568,4
Charges financiéres ............... (=) 174,2 178,1 186,1 212,0 235,8 325,6 395,0 450,9 553,8 540,7 526,3
Résultat courant . ..................... 126,7 170,4 193,3 210,4 269,8 315,4 310,2 359,6 371,9 404,1 385,7
Résultat exceptionnel net ......... (+) 2,3 9,6 9,5 3,4 6,9 17,7 6,9 10,8 22,0 9,4 -3,1
Impots sur le résultat .. ........... (=) 29,8 ’ 37,2 43,6 43,1 50,3 59,4 69,9 79,2 74,8 83,4 89,5
Résultat net aprés impots ............. 99,2 142,8 159,2 170,7 226,4 273,7 247,2 291,2 319,1 330,1 293,1

Source : BNB.
' Données provenant des schémas complets et abrégés.

2 Y compris les charges d’exploitation portées & I'actif au titre de frais de restructuration.
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PRINCIPALES SOURCES DE FINANCEMENT DES SOCIETES NON FINANCIERES ANNEXE 4
(milliards de francs)
Entreprises qui ont déposé leurs comptes annuels selon
le schéma complet le schéma abrégé
Capitaux propres Provisions Emprunts financiers Dettes non Capitaux propres Provisions Emprunts financiers ‘ Dettes non
pour risques financiéres’ pour risques financiéres’
(dont et charges (dont & (dont et charges (dont &
capital) long terme) capital) long terme)
1984 . ... 1.775,2 (1.105,2) 168,6 1.790,9 (1.175,3) 2.236,5 205,9 (126,4) 3,9 121,0 (69,3) 283,5
1985 ..o 1.990,5 (1.223,4) 186,4 1.879,5 (1.177,7) 2.295,0 285,0 (165,5) 5,7 179,3 (107,9) 393,0
1986 ..o 2.168,9 (1.350,2) 201,5 1.919,4 (1.222,8) 2.269,7 345,5 (193,4) 6,8 219,1 (135,1) 442,1
1987 . 2.330,9 (1.442,2) 217,8 2.122,4 (1.352,6) 2.268,5 403,3 (227,7) 8,0 271,4 (169,1) 486,2
1988 ... 2.678,9 (1.697,0} 262,5 2.488,9 (1.524,8) 2.595,0 467,5 (264,8) 8,5 334,0 (212,8) 550,1
1989 ..o 3.224,9 (1.999,2) 261,7 3.124,3 (1.740,7) 2.901,1 531,2 (307,6) 9,1 432,1 (267,8) 621,8
1990 ..o 3.779,0 (2.461,8) 287,0 3.679,3 (2.068,0) 3.064,2 586,9 (358,5) 10,0 511,0 (324,0) 674,5
1991 Lo 4.222,9 (2.860,7) 320,1 3.920,5 (2.159,7) 3.286,0 640,5 (408,1) 11,9 576,0 (370,1) 7341
1992 ... 4.570,0 (3.152,9) 355,5 4.234,2 (2.245,1) 3.356,4 698,7 (465,0) 14,9 676,6 (435,3) 787,8
1993 Lo 4.881,1 (3.410,4) 407,9 4.227,5 (2.355,6) 3.585,4 792,4 (553,8) 17,4 759,4 (504,4) 853,1
1994 e ...l 5.157,8 (3.579,4) 432,3 4.317,5 (2.356,9) 3.685,8 831,6 (576,4) 19,1 807,4 (537,7) 912,0
Source : BNB.

! Constituées essentielement de dettes commerciales, de dettes fiscales, sociales et salariales et de dettes diverses.
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PRINCIPALES SOURCES DE FINANCEMENT DES SOCIETES NON FINANCIERES

(pourcentages du total du bilan)

ANNEXE 5

Entreprises qui ont déposé leurs comptes annuels selon

le schéma complet

le schéma abrégé

Capitauix propres Provisions Emprunts financiers Dettes non Capitaux propres Provisions Emprunts financiers Dettes non
' pour risques financiéres ' pour risques financiéres!
(dont et charges (dont & (dont et charges (dont &
capital) long terme) capital) long terme)
1984 .. ... o ool 29,8 (18,5) 2,8 30,0 (19,7) 37,4 33,5 (20,6) 0,6 19,7 (11,3) 46,2
1985 ..o 31,3 (19,3) 2,9 29,6 (18,6) 36,2 33,0 (19,2) 0,7 20,8 (12,5) 45,5
1986 ... 33,1 (20,6) 3,1 29,3 (18,6) 34,5 34,1 (19,1) 0,7 21,6 (13,3) 43,6
1987 .o 33,6 (20,8) 3,1 30,6 (19,5) 32,7 34,5 (19,5) 0,7 23,2 (14,5) 41,6
1988 .. ... . 33,4 (21,1 3,3 31,0 (19,0 32,3 34,4 (19,5) 0,6 24,6 (15,6) 40,4
1989 . ... 33,9 (21,0 2,7 32,8 (18,3) 30,6 33,3 (19,3) 0,6 27,1 (16,8) 39,0
1990 ... ..o 35,0 (22,8) 2,7 34,0 (19,1) 28,3 32,9 (20,1 0,6 28,7 (18,2) 37,8
T99T oo 35,9 (24,3) 2,7 33,4 (18,4) 28,0 32,6 (20,6) 0,6 29,3 (18,9) 37,5
1992 .o 36,5 (25,2) 2,8 33,8 (17,9) 26,9 32,1 (21,3) 0,7 31,1 (20,0) 36,1
1993 oo 37,3 (26,0) 3,1 32,3 (18,0) 27,4 32,7 (22,9) 0,7 31,4 (20,8) 35,2
1994 e ...l 37,9 (26,3) 3,2 31,8 (17,3) 271 32,4 (22,4) 0,7 31,4 (20,9) 35,5
Source : BNB.

1 Constituées essentiellement de dettes commerciales, de dettes fiscales, sociales et salariales et de dettes diverses.
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EVOLUTION PAR BRANCHE DE LA RENTABILITE NETTE DES CAPITAUX PROPRES DES SOCIETES NON FINANCIERES' ANNEXE 6
(pourcentages)
1984 1985 1986 1987 - 1988 19892 1990 1991 1992 1993 1994 e
Ensemble des entreprises
Grandes entreprises ................... 8,4 9,8 9,7 9,3 10,9 14,3 8,9 7.8 7,4 6,9 7.5
Petites et moyennes entreprises ......... 7,6 8,7 10,4 10,3 10,8 9,2 6,0 4,3 3,3 1,6 2,0
Total .......... ... .. .. .. ... ... 8,4 9,7 9,8 9,5 10,9 13,6 8,5 7,4 6,9 6,2 6,8
Industrie manufacturiére
Grandes entreprises ................... 8,8 8,9 9,0 8,9 10,8 14,7 9,1 4,7 3,0 1,4 7,4
Petites et moyennes entreprises .. ....... 9,8 10,5 12,4 12,2 13,2 10,9 7,1 5,1 4,2 2,6 3,7
Total ......... ... ... .. ... ... ... 8,9 9,0 9,3 9,2 11,0 14,5 8,9 4,7 3,1 1,4 7,1
Branches non manufacturiéres
Grandes entreprises ................... 8,1 10,4 10,1 9,6 10,9 14,0 8,8 9,2 9,2 9,0 7,6
Petites et moyennes entreprises ......... 71 8,3 10,0 9,8 10,2 8,9 5,8 4,2 3,1 1,5 2,0
Total .......... ... .. .. ... ... ... 8,0 10,1 10,1 9,6 10,8 13,1 8,3 8,4 8,3 7,8 6,8
Source : BNB.

' Rapport entre le résultat net aprés impdts et les capitaux propres, multiplié par 100.

2 A I'exception de Solvay.
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EVOLUTION PAR BRANCHE DE LA RENTABILITE NETTE DES CAPITAUX COLLECTES ET DU COUT MOYEN DES DETTES FINANCIERES DES SOCIETES NON FINANCIERES

(pourcentages)

ANNEXE

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 e
Ensemble des entreprises
1. Rentabilité nette des capitaux collectés® .............. 11,0 11,5 12,0 11,3 11,8 11,5 10,2 9,8 9,3 8,9 - 8,8
2. ColGt moyen des dettes financiéres? .................. 10,2 10,1 9,8 8,8 8,1 8,3 9,2 9,7 10,0 9,7 8,5
3. = 1 = 2 e e (0,8) (1,4) (2,2) (2,5) (3,7) (3,2) (1,0) (0,1) (-0,7) (—0,8) (0,3)
Industrie manufacturiére
1. Rentabilité nette des capitaux collectés® .............. 13,6 13,0 14,3 13,4 14,9 14,3 11,6 9,4 8,0 7,2 9,4
2. CoGt moyen des dettes financiéres? ... ............... 12,4 11,6 10,6 9,4 8,5 8,7 9,8 10,3 10,7 10,2 8,9
3. = = 2 e e e (1,2) (1,4) '3,7). (4,0) (6,4) " (5,6) (1,8) (~-0,9 (=2,7) (=3,0) (0,5)
Branches non manufacturiéres
1. Rentabilité nette des capitaux collectés® .............. 9,8 10,8 10,9 10,3 10,5 10,4 9,7 10,0 9,7 9,5 8,5
2. Colt moyen des dettes financiéres? .................. 9,4 9,5 9,5 8,6 8,0 8,1 8,9 9,5 9,7 9,5 8,5
3. = = e e 0,4) (1,3) (1,4) (1,7) (2,5) (2,3) (0,8) (0,5) (0,0) (0,0) (0,0)

Source : BNB.

' Rapport entre le résultat courant avant colt des dettes (charges financiéres pour les schémas abrégés), et les fonds de tiers —.c’est-a-dire les capitaux propres et les dettes financiéres —,

* Rapport entre le colt des dettes (charges financiéres pour les schémas abrégés) et les dettes financiéres.

multiplié par 100.



COMMUNICATIONS

1. POLITIQUE MONETAIRE

Modification de taux du 9 aodt 1995

La Banque Nationale de Belgique a décidé
de modifier ses taux comme suit :

Taux central ................ 4,45 p.c.

(—0,05 p.c)
Taux pour les avances a linté-
rieur du plafond .......... 5,70 p.c. (—0,05 p.c))

Taux pour les situations crédi-
trices :
- tranche ordinaire ........
- tranche de dépassement . .

3,45 p.c. (=005 p.c)
2,45 p.c. (=0,05p.c)

Ces nouveaux taux entrent en vigueur im-
médiatement.

Modification de taux du 23 aodt 1995

La Banque Nationale de Belgique a décidé
de modifier ses taux comme suit :

Taux central ................ 4,40 p.c. (=005 p.c)
Taux pour les avances a I'inté-

rieur du plafond .......... 5,65 p.c. (=0,05 p.c)
Taux pour les situations crédi-

trices :

- tranche ordinaire ........ 3,40 p.c. (=0,05p.c)

- tranche de dépassement . . 2,40 p.c. (=0,05 p.c)

Ces nouveaux taux entrent en vigueur im-
médiatement.

Modification de taux du 24 aodt 1995

Compte tenu de la diminution des taux
officiels en -Allemagne (taux d’escompte :
—0,50 p.c. et taux Lombard : —0,50 p.c.) et
dans certains autres pays européens, la Banque
Nationale de Belgique a décidé de modifier
comme suit ses taux officiels :

Taux d'escompte ............ 3,50 p.c. (—=0,50 p.c)

Taux pour les avances hors pla-

fond ...l 8,00 p.c. (—0,75p.c)

Les nouveaux taux seront d’application a
partir de vendredi 25 aolt 1995.

Modification de taux du 30 aodt 1995 _

La Banque Nationale de Belgique a décidé
de modifier ses taux comme suit :

Taux central ................ 4,30 p.c. (=0,10p.c)
Taux pour les avances a I'inté-

rieur du plafond .......... 5,55 p.c. (=0,10 p.c))
Taux pour les situations crédi-

trices :

- tranche ordinaire ........ 3,30 pc. (—0,10p.c)

- tranche de dépassement .. 2,30 p.c. (—0,10 p.c))

Ces nouveaux taux entrent en vigueur im-
médiatement.

Modification de taux du 6 septembre 1995

La Banque Nationale de Belgique a décidé
de modifier ses taux comme suit :

Taux central ................ 4,20 p.c. (—=0,10 p.c)

Taux pour les avances a l'inté-

rieur du plafond .......... 545 p.c. (=0,10 p.c)
Taux pour les situations crédi-

trices :

- tranche ordinaire ........ 3,20 p.c. (—=0,70 p.c)

- tranche de dépassement .. 2,20 p.c. (—0,10 p.c))

Ces nouveaux taux entrent en vigueur im-
médiatement.

Modification de taux du 13 septembre 1995

La Banque Nationale de Belgique a décidé
de modifier ses taux comme suit :

Taux central ................ 4,15 p.c. (=0,05p.c)
Taux pour les avances a |'inté-
rieur du plafond .......... 5,40 p.c. (=005 p.c.)

Taux pour les situations crédi-
trices :
- tranche ordinaire ........
- tranche de dépassement ..

3,15 p.c. (=0,05p.c)
2,15 p.c. (—0,05p.c)

Ces nouveaux taux entrent en vigueur im-
médiatement.
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RESULTATS GLOBAUX DES ENQUETES SUR L'ACTIVITE DU MARCHE DES

CHANGES REALISEES EN AVRIL 1995 ET AVRIL 1992

1. Volume en mrd USD

Taux de
croissance
1995/1992

1995 Part relative 1992 Part relative

Au comptant

A terme sec

Swaps de devises
Volume total net

Volume par jour ouvrable (en mrd USD)

21,8 %
1,5 %
76,7 %

+ 4%
-39%
+ 99 %
+61%
+79 %

110,1
7,8
388,1
505,9
28,1

106,3
12,8
195,0
314,0
15,7

33,8 %
4,1 %
62,1 %

2. Par contrepartie (en %)

1995 19927

Autres dealers

Autres institutions financiéres

Clients (hors institutions financiéres)

74
21

....... i

10

3. Principaux couples de devises (en %)

1995 1992

uUsD / BEF
USD / DEM
DEM / BEF
USD / XEU
USD / FRF
usb /JpPY
GBP /USD
USD /NLG

....... - 20

bt U1 NN 0w,
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tant n'a en revanche que légérement augmenté
(d’environ 4 p.c.), et les opérations a terme sec
ont diminué.

Par conséquent, la part relative des opéra-
tions de swap dans le chiffre d’affaires total a
de nouveau sensiblement augmenté, passant de
62 a 76 p.c.; celles des autres segments du mar-
ché ont pour leur part poursuivi leur recul, re-
venant de 34 a 22 p.c. pour les opérations au
comptant et de 4 & moins de 2 p.c. pour les
“transactions a terme sec.

Les transactions interbancaires (c’est-a-dire
avec d’autres institutions participant a I'enquéte)

En 1992, seule une distinction entre institutions financiéres et clientéle avait été établie.

représentent 74 p.c. du marché contre 21 p.c.
pour les opérations avec d’autres institutions fi-
nanciéres et, 5 p.c. pour les transactions avec la
clientéle. En 1992, lorsque la distinction opérée
se limitait aux opérations interbancaires et avec
la clientéle, cette proportion était d’environ
90 p.c. pour les premiéres et 10 p.c. pour les
secondes.

Ventilées par monnaie, les opérations les
plus importantes appartiennent a. la catégorie
USD contre BEF (23 p.c.), alors qu’en 1992,
les opérations USD contre DEM étaient les plus
nombreuses, (20 p.c., contre 15 p.c. en 1995).

Les transactions XEU/USD, qui ont légérement

33



diminué en valeur absolue, enregistrent un recul
de leur poids relatif, celui-ci s’établissant a
7 p.c., contre quelque 13 p.c. en 1992. Sur le
marché au comptant cependant, les opérations
DEM/BEF arrivent en téte. Les glissements dans
les autres couples de devises ont été moins pro-
noncés.

En ce qui concerne la concentration du
marché, aucune modification profonde n’a été

34

constatée par rapport & 1992 : les dix premiéres
institutions financieres prennent a leur compte
prés de 75 p.c. (76 p.c. en 1992) du chiffre
d’affaires total. Cinq institutions (six en 1992)
ont chacune déclaré un chiffre d’affaires supé-
rieur a 5 p.c. du volume total du marché. Deux
de ces établissements prennent une part supé-
rieure & 10 p.c. du marché.

Communications arrétées au vendredi 10 novembre 1995.
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