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composent du résultat net augmenté des amor-
tissements et provisions ainsi que du produit des
éventuelles cessions d’actifs, se sont élevées a
908 milliards en 1995, contre 769 milliards ’an-
née antérieure. Ce montant a été largement su-
périeur a celui de la formation brute de capital.

Cette derniére a pourtant continué a s'ac-
croftre, poursuivant ainsi une tendance qui avait
déja été observée durant l'année antérieure,
sous |'effet de la reconstitution des stocks. La
hausse des investissements s’est plus particulie-
rement concentrée dans les secteurs des fabri-
cations métalliques, en particulier I'automobile,
de la chimie et des transports et communica-
tions.

Les entreprises ont, par solde, dégagé une
capacité de financement de prés de 100 mil-
liards qui contraste avec le quasi-équilibre ob-
servé les deux années antérieures et, plus en-
core, avec les importants besoins de financement
enregistrés de 1990 a 1992. '

Les fonds que les entreprises doivent col-
lecter sur les marchés financiers sont encore
conditionnés par deux autres catégories d’opé-
rations, les immobilisations financiéres effectuées
sous la forme de prises de participations ou de

préts a long terme a des entreprises liées, d'une
part, les créances commerciales et autres créan-
ces non financiéres, d’autre part.

Si 'augmentation des immobilisations finan-
ciéres a été plus forte qu’en 1994, soit 295 mil-
liards contre 178 milliards, ces montants restent
cependant en dega de ceux qui avaient été at-
teints au début de la décennie. Cette période
avait, il est vrai, été caractérisée par un net
accroissement des investissements directs effec-
tués en prévision de |'entrée en vigueur du mar-
ché unique européen.

Les créances commerciales et autres créan-
ces ont également mobilisé des ressources im-
portantes au cours de ces derniéres années. La
progression réguliére enregistrée depuis le début
de la décennie, qui ne s’est interrompue qu’en
1993, apparait d’autant plus importante qu'’il
s'agit de montants nets qui ne reprennent donc
pas les créances et dettes & court terme que les
sociétés non financiéres belges ont accumulé les
unes envers les autres.

Par solde, le recours des sociétés aux mar-
chés financiers a été d’'un montant comparable
a celui de I'année antérieure. Quoiqu’en retrait,
la part des fonds collectés a la suite d’augmenta-

TABLEAU 4 — EVOLUTION DU BESOIN OU DE LA CAPACITE DE FINANCEMENT DES ENTREPRISES

(milliards de francs)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 e
Ressources internes disponibles® ... ... ... .. 649 666 721 732 769 908
Formation brute de capital ............. (=) 847 853 858 738 782 811
Acquisitions brutes d’immobilisations corpo-
relles ... 772 793 796 761 735 760
Variations des stocks ..................... 75 60 62 -23 47 51
Capacité (+) ou besoin (—) de financement -198 -~187 -137 -6 -13 97
Variations des immobilisations financiéres (—) 468 434 378 325 178 295
Variations nettes des créances commerciales et
autres créances? .. ....... ... (—) 126 117 42 —-130 188 149
Total a financer ............................ -792 -738 -557 -201 -379 -347
Variations du capital ................... (+) 392 447 346 313 300 241
Nouveaux engagements financiers ....... (+) 421 297 330 -5 86 113
Aunanauplus ............. .o 159 181 243 —140 70 95
Aplusdunan ...l 262 116 87 135 16 18
Variations des placements de trésorerie .. (—) 21 6 119 107 7 7

Source : BNB.

' Correspondent au résultat net augmenté des amortissements et provisions ainsi que du produit des éventuelles cessions d'actifs.

2 Ces derniéres comprennent essentiellement les dettes fiscales, salariales et sociales, les dividendes et parts bénéficiaires, les avances des propriétaires ainsi que les

avances inter-entreprises non rémunérées.
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que dans les autres pays, qui se marque au
niveau non du capital proprement dit, mais des
réserves.

Certes, la subdivision des fonds propres
entre capital et réserves dépend de multiples
facteurs, tels la politique suivie en matiére de
paiement des dividendes, le choix entre autofi--
nancement ou émissions de capital ou encore
I’ancienneté du tissu des entreprises. |l apparait
cependant probable qu’un certain glissement se
soit opéré en Allemagne de la constitution de
réserves, qui sont alimentées par le bénéfice net,
a la formation de provisions, qui figurent, elles,
dans les colts.

l'instar des sociétés allemandes, les so-
ciétés néerlandaises recourent relativement peu
aux fonds de tiers. Cette source de financement
ne représentait que 45,3 p.c. du total du bilan
a la fin de 1994 et se composait essentiellement
d’engagements autres que des dettes commer-
ciales ou envers des établissements de crédit.
Ces autres dettes comprennent en particulier les
avances entre entreprises, dont I’'encours au pas-
sif est d’autant plus important dans le cas des
Pays-Bas que les bilans incorporent des données
relatives & des filiales non industrielles chargées
de centraliser les opérations de financement du
groupe.

Le niveau des provisions n’étant, aux Pays-
Bas, pas trés différent de celui de la moyenne
des autres pays européens, la contrepartie du
faible endettement de I'industrie néerlandaise se
retrouve directement dans une capitalisation
beaucoup plus élevée. Les fonds propres consti-
tuent en effet quasiment la moitié de I'ensemble
des moyens d’action des sociétés, qui ont ainsi
une structure financiére trés solide.

D’une maniére générale, les sociétés indus-
trielles européennes se financent peu par crédits
bancaires. Méme en Belgique, ou cette source
de fonds est proportionnellement la plus impor-
tante, la part relative des dettes envers les éta-
blissements de crédit n’atteint que 11,9 p.c. du
total du passif. En Allemagne, cette méme part
se limite a 6 p.c., mais il est vrai que les ban-
ques de ce pays sont traditionnellement des ac-
tionnaires importants des sociétés industrielles.

Enfin, les financements obtenus auprés des
fournisseurs, sous la forme de dettes commer-
ciales, sont d’un niveau tres différent d’un pays

l'autre. Les délais de paiement apparaissent
sensiblement plus longs en Belgique et en France
qu’en Allemagne et aux Pays-Bas. Cette diffé-
rence se refléte automatiquement sur la structure
des actifs, ou les créances commerciales pren-
nent également une part plus importante dans
le premier groupe de pays que dans le second.

L'importance relative des fonds propres aux
Pays-Bas n’empéche pas les entreprises néerlan-
daises de dégager une rentabilité nette des ca-
pitaux propres largement supérieure a celle de
leurs homologues européennes. Méme durant le
creux conjoncturel de 1993, le taux de renta-
bilité a dépassé 9 p.c. alors qu'il est revenu a
un niveau proche de zéro dans les autres pays.
En 1994, la rentabilité a atteint, aux Pays-Bas,
11,8 p.c. mais ne s’est élevé qu’'a environ 7 p.c.
en Belgique, en France et en Allemagne.

Si ces trois derniers pays ont réalisé des
résultats trés comparables en 1993 et en 1994,
il n'en a pas toujours été de méme sur l’en-
semble de la période couverte. L'éventail des

- GRAPHIQUE 7 — RENTABILITE NETTE DES CAPITAUX
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performances de la Belgique et de ses deux prin-
cipaux voisins s’est en effet fortement resserré
entre 1987 et 1992. Il serait cependant hasar-
deux de chercher a attribuer a des causes struc-
turelles précises une évolution qui pourrait en
partie s'expliquer par des changements métho-
dologiques. En particulier, les données pour la
France peuvent avoir été affectées par une mo-
dification, en 1989, de la table de passage des
données nationales vers les données harmonisées
du fichier BACH.

Les variations de la rentabilité dans l'indus-
trie des divers pays illustrent également I'influen-
ce des décalages conjoncturels, qui a déja été
mise en exergue a la section 2.1. L'industrie
allemande, stimulée par les efforts de reconstruc-
tion entrepris a la suite de la réunification du
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pays, a pu maintenir une rentabilité supérieure
ou égale a 8 p.c. jusqu’en 1991, mais a ensuite
enregistré une forte dégradation 'de ses résultats
au cours des deux années qui ont suivi.

La Belgique, en revanche, a été touchée
assez tot par le repli conjoncturel. Mis a part
en 1989, la rentabilité des sociétés industrielles
belges est d’ailleurs restée durant chacune des
années 1987 a 1992, inférieure a la rentabilité
de l'industrie des trois autres pays et de |'Europe
prise dans son ensemble. Ce n’est qu'a partir
de 1993, que les entreprises belges ont pu dé-
gager des résultats s’alignant sur la moyenne eu-
ropéenne. Elles ont pu, en particulier, tirer parti,
comme leurs partenaires, de la reprise de l'ac-
tivité en 1994 pour fortement améliorer la ren-
tabilité de leurs capitaux propres.
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SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES DE RESULTATS DE L’ENSEMBLE DES SOCIETES NON FINANCIERES ANNEXE 1

Schémas complets et abrégés

(milliards de francs)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 e

Valeur ajoutée ................. ... 2.604,9 2.843,1 3.055,7 3.276,3 3.421,1 3.555,7 3.603,1 3.830,9 3.950,7
Frais de personnel ............ (-) 1.652,8 1.741,7 1.867,7 2.051,9 2.173,8 2.280,5 2.321,2 2.387,1 2.437,9
Autres charges d’exploitation® .. (=) 105,3 103,2 113,2 137,0 138,3 148,5 152,3 171,9 182,0
Résultat brut d’exploitation ......... 846,8 998,2 1.074,8 1.087,4 1.109,0 1.126,7 1.129,6 1.271,9 1.330,8
Amortissements, réductions de valeur et
provisions .................... (=) 443,3 506,0 548,1 610,3 647,0 680,3 713,2 742,3 761,6
Résultat net d’exploitation ......... 403,5 492,2 526,7 477,1 462,0 446,4 416,4 529,6 569,2
Produits financiers ............. (+) 267,9 313,1 483,2 567,4 640,7 747,5 780,0 686,0 775,3
Charges financiéres ............ (=) 3071 333,2 462,4 553,6 621,7 742,3 727,1 692,7 751,2
Résultat courant ... ................ 364,3 472,1 547,5 490,9 481,0 451,6 469,3 522,9 593,3
Résultat exceptionnel net ...... (+) -8,6 —-20,2 80,0 0,1 -0,5 26,6 3,5 30,8 25,7
Impdts sur le résultat .......... (=) 96,8 110,3 118,2 120,1 123,0 115,4 122,0 151,6 161,2
Résultat net apres impots .......... 258,9 341,6 509,3 370,9 357,5 362,8 350,8 402,1 457,8

1Y compris les charges d’exploitalion portées a l'actif au titre de frais de restructuration.




SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES DE RESULTATS DES SOCIETES NON FINANCIERES ANNEXE 2
Schémas complets

(milliards de francs)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 e

Valeur ajoutée .................... 2.111,5 2.296,4 2.456,9 2.611,7 2.702,8 2.779,9 . 2.786,6 2.962,6 3.050,0
Frais de personnel ............ (—) 1.335,2 1.392,7 1.484,2 1.622,3 1.706,1 1.774,4 1.786,1 1.826,0 1.858,3
Autres charges d’exploitation® .. (—) 77,2 80,8 93,3 115,8 118,2 125,4 126,3 141,1 147,8
Résultat brut d’exploitation ...... ... 699,1 822,9 879,4 873,6 878,5 880,1 874,2 995,5 1.043,9
Amortissements, réductions de valeur et

Provisions .................... (=) 368,0 415,0 441,1 485,8 509,7 530,1 551,7 573,1 588,4
Résultat net d’exploitation ......... 331,1 407,9 438,3 387,8 368,8 350,0 322,5 422,4 455,5
Produits financiers ............. (+) 250,0 295,0 457,8 538,7 609,2 712,6 743,1 648,8 739,6
Charges financiéres ............ (—) 272,1 295,4 413,2 492,7 547.5 657,8 634,1 597.,4 653,8
Résultat courant ................... 309,0 407,5 482,9 433,8 430,5 404,8 431,5 473,8 541,3
Résultat exceptionnel net ...... (+) -13,9 —27,2 69,7 -7,2 —8,1 17,5 —6,5 21,3 . 15,9
Impots sur le résultat .......... (=) 77,6 89,0 92,4 90,8 92,6 82,5 87,2 113,4 121,1
Résultat net aprés impots .......... 217,5 291,3 460,2 335,8 329,8 339,8 ' 337.8 381,7 436,1

'Y compris les frais de restructuration portés a lactif.
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SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES DE RESULTATS DES SOCIETES NON FINANCIERES ANNEXE 3
Schémas abrégés

(milliards de francs)

1987 1988 1989 1990 1991 ° 1992 1993 1994 1995 e

Valeur ajoutée .................... 493,4 546,7 598,8 664,6 718,3 775,8 . 816,5 868,3 900,7
Frais de persénnel ............ (—) 317,6 349,0 383,5 429,6 467,7 506,1 535,1 561,1 579,6
Autres charges d’exploitation’ .. (~) 28,1 22,4 19,9 21,2 20,1 23,1 26,0 30,8 34,2
Résultat brut d’exploitation ... ... .. 147,7 175,3 195,4 213,8 230,5 246,6 255,4 276,4 286,9
Amortissements, réductions de valeur et

provisions .................... (=) 75,3 91,0 107,0 124,5 137,3 150,2 161,5 169,2 173,2
Résultat net d’exploitation ....... .. 72,4 84,3 © 884 89,3 93,2 96,4 93,9 107,2 113,7
Produits financiers ............. (+) 17,9 18,1 25,4 28,7 31,5 34,9 ) 36,9 37,2 35,7
Charges financiéres ............ (=) 35,0 37,8 49,2 60,9 74,2 84,5 93,0 95,3 , 97,4
Résultat courant ................... 55,3 64,6 64,6 57,1 50,5 46,8 37,8 49,1 52,0
Résultat exceptionnel net ...... (+) 5,3 7,0 10,3 7,3 7,6 9,1 10,0 9,5 9,8
Impbts sur le résultat .......... (=) 19,2 21,3 25,8 29,3 30,4 32,9 34,8 38,2 40,1
Résultat net aprés impbts .......... 41,4 50,3 49,1 35,1 27,7 23,0 13,0 20,4 21,7

1Y compris les frais de restructuration portés a I'actif.



SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES DE RESULTATS DE L'INDUSTRIE MANUFACTURIERE ANNEXE 4
Schémas complets et abrégés

(milliards de francs)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 e
Valeur ajoutée ................ ... 1.161,2 1.256,1 1.322,8 1.381,1 1.366,0 1.376,4 1.344,0 1.445,4 1.493,2
Frais de personnel ............ (—) 753,3 781,9 819,6 888,5 912,6 929,6 915,9 922,9 934.,8
Autres charges d’exploitation? .. (—) 28,9 26,0 28,1 35,2 36,7 37,0 39,1 43,9 45,7
Résultat brut d’exploitation ......... 379,0 448,2 475,1 457,4 416,7 409,8 389,0 478,6 512,7
Amortissements, réductions de valeur et
Provisions . ......... ... ... ... (=) 206,2 234,5 245,2 263,5 267,3 275,7 284,1 286,5 300,7

i
Résultat net d’exploitation ......... 172,8 213,7 229,9 193,9 149,4 134,1 104,9 192,1 212,0
Produits financiers ............. (+) 76,2 86,0 139,0 145,3 142.,8 134,1 146,7 129,1 134,2
Charges financiéres ............ (=) 95,1 97,4 136,8 158,6 170,8 188,5 186,3 172,1 166,6
Résultat courant .. ... .......... .. .. 153,9 202,3 232,1 180,6 121,4 79,7 65,3 149,1 179,6
Résultat exceptionnel net ...... (+) —12,0 —27,2 62,2 —6,6 —-11,3 4,6 —5,8 21,7 10,8
Impdts sur le résultat .......... (=) 53,7 60,0 58,7 50,2 43,8 40,6 38,6 52,8 57,3
Résultat net aprés impots .......... 88,2 115,1 235,6 123,8 66,3 43,7 20,9 118,0 133,1

'Y compris les charges d'exploitation portées & ['actif au titre de frais de restructuration.
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SYNTHESE DES PRINCIPALES COMPOSANTES DES COMPTES DE RESULTATS DES SECTEURS NON MANUFACTURIERS ANNEXE 5

Schémas complets et abrégés

(milliards de francs)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 e

Valeur ajoutée .................... 1.443,7 1.587,0 1.732,9 1.895,2 2.055,1 2.179,3 2.259,1 2.385,5 2.457,5
Frais de personnel ............ (=) 899,5 959,8 1.048,1 1.163,4 1.261,2 1.350,9 1.405,3 1.464,2 1.503,1
Autres charges d’exploitation? .. (—) 76,4 77,2 85,1 101,8 101,6 111,5 113,2 128,0 136,3
Résultat brut d’exploitation ......... 467,8 550,0 599,7 630,0 692,3 716,9 740,6 793,3 818,1
Amortissements, réductions de valeur et
provisions .................... (—) 2371 271,5 302,9 346,8 379,7 404,6 429,1 455,8 460,9
Résultat net d’exploitation ........ l. 230,7 278,5 296,8 283,2 312,6 312,3 311,5 337,5 357,2
Produits financiers ............. (+) 191,7 2271 344,2 4221 497.,9 613,4 633,3 556,9 641,1
Charges financieéres ............ (=) 212,0 235,8 325,6 395,0 450,9 553,8 540,8 520,6 584,6
Résultat courant . ............... ... 210,4 269,8 315,4 310,3 359,6 371,9 404,0 373,8 413,7
Résultat exceptionnel net ...... (+) 3,4 7,0 17,8 6,7 10,8 22,0 9,3 9,1 14,9
Impdts sur le résultat . ......... (—) 43,1 50,3 59,5 69,9 79,2 74,8 83,4 98,8 103,9
Résultat net aprés impots .......... 170,7 226,5 273,7 247,1 291,2 319,1 329,9 284,1 324,7

'Y compris les charges d'exploitation portées a Faclif au litre de frais de restruciuration.



PRINCIPALES SOURCES DE FINANCEMENT DES SOCIETES NON FINANCIERES ANNEXE 6

(milliards de francs)

Entreprises qui ont déposé leurs comptes annuels selon
le schéma complet le schéma abrégé
Capitaux propres Provisions Emprunts Dettes non Capitaux propres Provisions Emprunts Dettes non
pour risques financiers financieres pour risques financiers financiéres’
(dont : et charges (dont : (dont : et charges (dont :
capital) a long terme) capital) a long terme)
1987 .o 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 ... SN 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 ... 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 oo 4.222,9 (2.860,7) 3201 3.920,5 (2.159,7) 3.286,0 640,5 (408,1) 11,9 576,0 (370,1) 734,1
1992 ..o 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 . 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 ..o 5.250,9 (3.721,3) 451,5 4.624,2 (2.624,5) 3.727.8 851,1 (609,1) 19,1 841,1 (569,6) 931,1
1995e ...l 5.620,1 (3.952,5) 4441 4.743,7 (2.643,1) 3.807,7 888,0 (626,0) 21,9 888,5 (590,8) 965,8

1 Constituées essentiellement de dettes commerciales, de dettes fiscales, sociales et salariales et de dettes diverses.
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EVOLUTION SECTORIELLE DE LA RENTABILITE NETTE DES CAPITAUX COLLECTES ET DU COUT MOYEN DES DETTES FINANCIERES DES SOCIETES NON FINANCIERES ANNEXE 7
(pourcentages)
1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 e
Ensemble des entreprises
1. Rentabilité nette des capitaux collectés’ ... 11,3 11,8 11,5 10,2 9,8 9,3 8,9 8,4 8,6
2. Colt moyen des dettes financiéres? ....... 8,8 8,1 8,3 9,2 9,7 10,0 9,7 8,2 8,1
3. =1 — 2 e 2,5 3,7 3,2 1,0 0,1 -0,7 -0,8 0,2 0,5
Industrie manufacturiére
1. Rentabilité nette des capitaux collectés’ ... 13,4 14,9 14,3 11,6 9,4 8,0 7,2 9,3 9,7
2. Colt moyen des dettes financiéres2 ....... 9,4 8,5 8,7 9,8 10,3 10,7 10,2 8,9 8,0
3. =1 — 2 e 4,0 6,4 5,6 1,8 -0,9 -2,7 -3,0 0,4 1,7
Secteurs non manufacturiers
1. Rentabilité nette des capitaux collectés’ ... 10,3 10,5 10,4 9,7 10,0 9,7 9,5 8,1 8,3
2. Colt moyen des dettes financiéres? ....... 8,6 8,0 8,1 8,9 9,5 9,7 9,5 8,0 8,2
3. =1 — 2 e 1,7 2,5 2,3 0,8 0,5 0,1 0,1
' Rapport entre le résultat courant avant impots et charges financiéres, et les fonds de tiers — c’est-a-dire les fonds propres et les emprunts financiers —, multplié par 100.

2 Rapport entre les charges financiéres et les dettes financiéres.



EVOLUTION SECTORIELLE DE LA RENTABILITE NETTE DES CAPITAUX PROPRES DES SOCIETES NON FINANCIERES' ANNEXE 8
(pourcentages)
1987 1988 19892 1990 1991 1992 1993 1994 1995 e
Ensemble des entreprises
Grandes entreprises ....................... 9,3 10,9 14,3 8,9 7,8 7,4 6,9 7,3 7,8
Petites et moyennes entreprise_s ............ 10,3 10,8 9,2 6,0 4,3 3,3 1,6 2,4 2,4
Total ........ ... ... 9,5 10,9 13,6 8,5 7,4 6,9 6,2 6,6 71
Industrie manufacturiére
Grandes eNtreprises ..........o.iiii.. 8,9 10,8 14,7 9,1 4,7 3,0 1,4 7,9 8,5
Petites et moyennes entreprises ............ 12,2 13,2 10,9 7,1 5,1 4,2 2,6 3,4 3,7
Total ........ ... ... ... 9,2 11,0 14,5 8,9 4,7 3,1 1,4 7,6 8,1
Secteurs non manufacturiers
Grandes entreprises ....................... 9,6 10,9 14,0 8,8 9,2 9,2 9,0 7,0 7,4
Petites et moyennes entreprises ............ 9,8 10,2 8,9 5,8 4,2 3,1 1,5 2,2 2,2
Total ........ ... ... . 9,6 10,8 13,1 8,3 8,4 8,3 7,8 6,2 6,6

2 A I'exception de Solvay s.a.

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



" OBLIGATIONS STATISTIQUES POUR L'UNION MONETAIRE

Le 10 juillet 1996, I'Institut Monétaire Euro-
péen a publié un rapport sur les exigences sta-
tistiques pour la préparation de la phase 3 -de
I'Union économique et monétaire. La traduction
francaise de ce rapport est reproduite ci-aprés.

AVANT-PROPOS

Rien n’est plus important pour la politique
monétaire que de bonnes statistiques. L’infor-
mation statistique est nécessaire pour décider
des mesures a prendre, pour les expliquer au
public et pour évaluer leurs effets a posteriori.
Si la politique suivie ne peut étre justifiée et
expliquée, elle ne sera pas comprise et la cré-
dibilité de l'institution qui "applique en patira.
Son objectif méme risquera d’étre compromis.
Dans la mise en ceuvre de leur politique mo-
nétaire nationale, les banques centrales de cha-
cun des pays membres de I'Union européenne
utilisent les types d’information statistique pré-
sentés dans cette brochure. Le Conseil de la
Banque centrale européenne en aura également
besoin dans la conduite de la politique moné-
taire unique et des opérations de change en
phase 3.

La politique du SEBC s’appliquera globale-
ment a la zone de la monnaie unique. Il est
parfois possible de construire les agrégats néces-
saires pour la zone de la monnaie unique en
faisant la somme ou la moyenne des données
nationales. Mais le plus souvent la définition et
le champ des statistiques élaborées pour répond-
re aux besoins nationaux different d’un pays a
l'autre, de sorte qu’il n'est pas possible de les
utiliser sans modification pour confectionner des
agrégats significatifs. Dans les domaines impor-
tants des statistiques monétaires et des balances
des paiements, des informations complémentai-
res sont nécessaires pour effectuer une consoli-
dation correcte au niveau de la zone de la.mon-

naie unique. Qui plus est, la fréquence et le
délai d’obtention, ainsi que, bien évidemment,
la disponibilité, doivent étre harmonisés dans
tous les domaines statistiques. Pour ces raisons,
I"article 109f du traité de Maastricht stipule que
I'IME est chargé de I’harmonisation des statisti-
ques pour la préparation de la phase 3.

Cette brochure est pour une grande part .
consacrée aux statistiques monétaires, bancaires
et des balances des paiements, qui sont essen-
tiellement du ressort de I'IME au niveau de
I'Union européenne, ou dont la charge est par-
tagée avec EUROSTAT. Dans ces domaines,
I'IME travaille en étroite collaboration avec les
banques centrales, qui sont responsables ou
étroitement impliquées au niveau national et
collectent la plupart des données auprés des in-
stitutions financiéres. Mais les besoins statistiques
pour la conduite de la politique monétaire vont
bien au-deld. En collaboration avec [I'IME,
EUROSTAT a lancé un programme visant a pro-
duire un ensemble de statistiques économiques
pour la préparation de la phase 3, en s’appuyant
principalement sur les instituts nationaux de sta-
tistiques. L'IME attache une grande importance
a cette coopération.

La mise en ceuvre des changements présen-
tés dans cette brochure doit commencer dés
maintenant afin que les statistiques nécessaires
soient disponibles a temps pour le démarrage
de la phase 3 en janvier 1999. Cela implique
que certaines données établies sur la nouvelle
base soient fournies dés 1998. Début 1998,
quand la composition initiale de la zone de la
monnaie unique sera connue, il sera beaucoup
trop tard pour commencer la mise en applica-
tion de ces changements. J'encourage vivement
tous les Etats membres a se mettre a l'ouvrage
dés maintenant.

Francfort,
juillet 1996

Alexandre Lamfalussy
Président
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statistiques pour la phase 3, qui a été préparé
a la suite de consultations approfondies avec les
banques centrales de I'UE et, le cas échéant,
avec la Commission (EUROSTAT). Etant donné
que la mise en ceuvre des changements statis-
tiques prendra environ deux ans en moyenne,
et jusqu’a trente mois dans certains cas, les tra-
vaux a cet effet doivent commencer dés main-
tenant.

Les Etats membres partant, au regard des
obligations finales, de situations différentes et la
méthode la plus efficace étant peut-étre de dé-
finir I'ordre dans lequel ces obligations seront

mises en application en fonction de la situation
propre a chaque pays, aucune tentative n'a été
faite pour imposer un calendrier détaillé unique.
L’intention n’est pas non plus d’imposer des sys-
témes uniformes de collecte des données et
d’établissement des statistiques, sauf dans la me- -
sure ol ils sont nécessaires pour établir des sta-
tistiques cohérentes et de bonne qualité. L'IME
suivra cependant les progres réalisés au cours
des deux prochaines années et apportera son
soutien aux banques centrales dans la mise en
ceuvre des changements afin que les délais con-
venus soient respectés.
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ANNEXE

ARTICLES DE REFERENCE DU TRAITE

Obijectifs et missions du Systéme
européen de banques centrales
(art. 105 (1), (2))

L'objectif principal du SEBC est de mainte-
nir la stabilité des prix. Sans préjudice de
I'objectif de stabilité des prix, le SEBC ap-
porte son soutien aux politiques économi-
ques générales dans la Communauté en vue
de contribuer a la réalisation des objectifs
de la Communauté, tels que définis a I'ar-
ticle 2. Le SEBC agit conformément au prin-
cipe d'une économie de marché ouverte ou
la concurrence est libre, en favorisant une
allocation efficace des ressources et en res-
pectant les principes fixés a l'article 3 A.
Les missions fondamentales relevant du
SEBC consistent a :
— définir et mettre en ceuvre la politique
monétaire de la Communauté;
— conduire les opérations de change con-
formément a l'article 109;
— détenir et gérer les réserves de change
officielles des Etats membres;
— promouvoir le bon fonctionnement des
systétmes de paiement.

Travaux préparatoires de I'IME
(art. 109f (3))

En vue de préparer la troisieme phase,

I'IME :

— prépare les instruments et les procédu-
res nécessaires a |'application de la po-

5.1

5.2

5.3

5.4

— éncourage

litique monétaire uhique au cours de
la troisiéme phase;

I’lharmonisation, si  besoin
est, des régles et pratiques régissant la
collecte, I'établissement et la diffusion
des statistiques dans les domaines rele-
vant de sa compétence.

Fonctions statistiques du SEBC/BCE (art.
5 des statuts du SEBC et de la BCE)

Afin d’assurer les missions du SEBC, la
BCE, assistée par les banques centrales na-
tionales, collecte les informations statisti-
ques nécessaires soit auprés des autorités
nationales compétentes, soit directement
aupres des agents économiques. Pour ce
faire, elle coopére avec les institutions ou
organes communautaires et avec les auto-
rités compétentes des Etats membres ou
des pays tiers et avec les organisations in-
ternationales.

Les banques centrales nationales exécutent,
dans la mesure du possible, les missions
décrites a I'article 5.1.

La BCE est chargée de promouvoir I'har-
monisation, en tant que de besoin, des
regles et pratiques régissant la collecte,
I'établissement et la diffusion des statisti-
ques dans les domaines relevant de sa
compétence.

Le Conseil définit, selon la procédure pré-
vue a l'article 42, les personnes physiques
et morales soumises aux obligations de dé-
claration, le régime de confidentialité et les
dispositions adéquates d’exécution et de
sanction.
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COMMUNICATIONS

1. BILLETS DE LA BANQUE NATIONALE DE
BELGIQUE

Retrait de la circulation des billets de
100 francs type « Beyaert »

Le 21 ao(t 1996, la Banque Nationale de
Belgique a porté a la connaissance du public
qu’a partir du 2 septembre 1996, elle procédera
au retrait de la circulation des billets de 100 F
du type « Beyaert», émis depuis le 5 avril
1978 ; ces coupures présentent entre autres au
recto le portait de Hendrik Beyaert et au verso
un motif architectonique composé de cing po-
lyédres.

A partir du 16 décembre 1996 les billets
en question cesseront d’avoir cours légal et ne

pourront plus étre échangés qu’aux guichets des
sieges de la Banque Nationale de Belgique.

2. POLITIQUE MONETAIRE

Modification de taux du 22 aodt 1996

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

Taux central ................ 3,00 p.c.  (-0,20 p.c)
Taux pour les avances a l'inté-

rieur du plafond .......... 4,25 p.c. (—0,20 p.c)
Taux pour les situations crédi-

trices :

- tranche ordinaire ........ 2,00 p.c. (0,20 p.c)

- tranche de dépassement .. 1,00 p.c. (—0,20 p.c.}

Les nouveaux taux seront d‘application a
partir du vendredi 23 ao(t 1996.

3. MECANISME DE TAUX DE CHANGE DU
SYSTEME MONETAIRE EUROPEEN

Entrée de la markka finlandaise dans le
mécanisme de taux de change du Systéme
monétaire européen, le 14 octobre 1996

Les ministres et les gouverneurs des ban-
ques centrales des Etats membres de I'Union
européenne, suite a une décision du gouverne-
ment finlandais d’adhérer au mécanisme de taux
de change du Systéme monétaire européen, ont
décidé par accord mutuel, par une procédure
commune impliquant la Commission et I'Institut
monétaire européen, et aprés consultation avec
le Comité monétaire, les termes selon lesquels
la markka finlandaise participera & partir du
14 octobre 1996.

Les ministres, les gouverneurs, la Commis-
sion et I'Institut monétaire européen saluent cha-
leureusement la participation de la markka au
mécanisme de taux de change, qui renforcera
le Systéme monétaire européen. lls félicitent les
autorités finlandaises pour I'ajustement substan-
tiel déja réalisé par I’économie finlandaise et qui
se refléte dans cette décision.

Les autorités finlandaises entendent pour-
suivre leurs politiques couronnées de succeés vi-
sant la convergence avec les économies les plus
stables de la Communauté; ces politiques ont
été établies récemment dans le programme ac-
tualisé de convergence de septembre 1996.

Les ministres et les gouverneurs des ban-
ques centrales sont convenus que le taux central
de la markka devrait étre de FIM 5,80661 pour
un Ecu. Les taux centraux bilatéraux de la mark-
ka par rapport aux autres devises du mécanisme
de taux de change, arrondis & six chiffres signi-
ficatifs, seront :

100 FIM = BEF 678,468
DKK 125,474
DEM 32,8948
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1999, et traitera uniquement les transactions en
euro. Les systemes de réglement brut en place
dans les pays de I'UE ne faisant pas encore partie
de I"'UEM seront autorisés a se connecter a
TARGET. Les conditions qui seront imposées aux
établissements de crédit de ces pays pour I'uti-
lisation du systéme seront aussi proches que pos-
sible de celles réservées aux établissement
de crédit de la zone UEM. Les options en ma-
tiere d’octroi de crédit intrajournalier en euro
aux banques centrales de méme qu’aux partici-
pants aux systémes de réglement brut des pays
ne faisant pas partie de I'UEM sont encore a
I'étude.

Les cinq phases du projet TARGET, dont les
échéances sont données entre parenthéses, sont
les suivantes :

— définition des modalités de paiement pour
la troisieme phase de I'UEM (mars 1995);

— élaboration des spécifications détaillées (juil-
let 1996);

— développements (juin 1997);
— tests (juin 1998);

— simulations (décembre 1998).

Une documentation technique concernant
les standards communs d’échange de paiements
entre les systémes nationaux et avec la Banque
Centrale Européenne (Systeme Interlinking) peut
étre obtenue sur demande.

En Belgique, le rapport est diffusé par la
Banque Nationale de Belgique. Il peut étre de-
mandé a l'adresse suivante :

Banque Nationale de Belgique

Service des Paiements Scripturaux
boulevard de Berlaimont 14
1000 Bruxelles

(fax : 02/221.31.03)

Il peut également étre obtenu auprés de
VIME :

Institut Monétaire Européen

Press Office

Kaiserstrasse 29

60311 Frankfurt am Main
Fax : 00 49 69 27 22 74 04

Communications arrétées au mardi 15 octobre 1996.
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