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2.1	 Rapport de gestion

2.1.1	 Évolution des résultats et 
position de la Banque

2.1.1.1	 Bilan

Le total bilantaire est en légère diminution de 2,5 %, 
soit 4,7  milliards d’euros pour atteindre 181,8  mil-
liards d’euros.

Dans le cadre des opérations de politique monétaire, 
la liquidité en euros accordée aux établissements de 
crédit s’est réduite essentiellement par la baisse des 
octrois de crédits (–3,4 milliards d’euros). Cette réduc-
tion a été toutefois très légèrement compensée par 
les achats de titres (+0,3 milliard d’euros). La Banque 
quant à elle a sensiblement diminué son portefeuille 
propre en euros aussi bien en MTM qu’en HTM 
(–3,0 milliards d’euros).

Cette réduction de la liquidité s’est traduite par 
des prélèvements sur les comptes courants et la 
facilité de dépôt (–14,0  milliards d’euros) compen-
sés partiellement par des paiements sortants via 
TARGET2  (+10,8 milliards d’euros). Les non-résidents 
de la zone euro ont également réduit leurs avoirs en 
comptes courants.

Le rythme d’augmentation des billets mis en circula-
tion par la Banque (+11,4 % en moyenne annuelle) 
étant toujours plus soutenu que celui de l’Eurosys-
tème (+5,1 % en moyenne annuelle), les créances 
nettes liées à la répartition des billets de banque en 
euros dans l’Eurosystème ont diminué (–0,3  milliard 
d’euros).

Le tableau ci-après donne un aperçu des portefeuilles-
titres qui représentent une partie substantielle de 
l’actif du bilan.

À la date du bilan, les portefeuilles MTM sont évalués 
au prix du marché. Les portefeuilles HTM, statutaire 
et de politique monétaire sont évalués au prix d’achat 
amorti.

Les portefeuilles-titres en euros MTM et HTM gérés 
pour compte de la Banque, ont diminué respective-
ment de 2,0 milliards et 1,0 milliard d’euros. Les titres 
venus à échéance n’ont pas été renouvelés et certains 
titres MTM ont été vendus.

La taille du portefeuille statutaire est déterminée par 
la somme du capital, des réserves et des comptes 
d’amortissement. À la suite de la répartition bénéfi-
ciaire relative à l’exercice  2018, des titres à revenu 
fixe supplémentaires ont ainsi pu être intégrés à ce 
portefeuille.

Aperçu des portefeuilles‑titres à la valeur comptable
(données en fin de période, milliards d’euros)

2019 2018

 ¡ titres à revenu fixe en devises 
(« portefeuille MTM ») 9,0 9,0

 ¡ titres à revenu fixe en euros 
(« portefeuille MTM ») 1,2 3,5

 ¡ fonds d’investissement en euros  
(« portefeuille MTM ») 0,3 –

 ¡ titres à revenu fixe en euros 
détenus jusqu’à l’échéance 
(« portefeuille HTM ») 4,5 5,5

 ¡ titres à revenu fixe en euros 
du portefeuille statutaire 6,1 5,6

Total des portefeuilles en 
compte propre de la Banque 21,1 23,6

 ¡ titres détenus à des fins de 
politique monétaire 113,9 113,6

Total des portefeuilles 135,0 137,2
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Pour les portefeuilles de politique monétaire dont les 
programmes d’achat (CBPP1, CBPP2 et SMP) ont pris 
fin, les titres arrivés à échéance ont été remboursés 
(–1,1  milliard d’euros). Des achats de titres supplé-
mentaires dans les programmes CBPP3, PSPP et CSPP 
ont repris dans l’Eurosystème le 1er novembre à raison 
d’un rythme mensuel de 20  milliards d’euros. La 
Banque y a participé à concurrence de 1,4  milliard 
d’euros.

Dans le cas du CSPP, la Banque a acheté, comme les 
années précédentes, des titres pour compte de l’Euro-
système dans une proportion bien plus grande que sa 
clé dans le capital de la BCE.

La ventilation géographique des titres des porte-
feuilles en compte propre est présentée ci-après.

Si la Banque avait vendu l’intégralité de ses porte-
feuilles en compte propre à la date du bilan, elle 
aurait réalisé : (i) les plus-values qu’elle a actuellement 
inscrites (au titre de plus-values non réalisées) dans 

les comptes de réévaluation (190,3  millions d’euros) 
au passif du bilan, et (ii) l’écart positif entre la valeur 
de marché et la valeur comptable (908,4  millions 
d’euros). Ainsi, au total, un gain supplémentaire de 
l’ordre de 1 098,7  millions d’euros aurait été porté 
en résultat.

En 2019, les impairment tests n’ont pas conduit à la 
prise en charge de réductions de valeur sur les porte-
feuilles en compte propre de la Banque.

En vue de réduire le risque de change sur ses avoirs 
en dollars et en DTS, la Banque a conclu, à nouveau, 
des opérations à terme. Ainsi, en 2019, la position 
nette en dollars et en DTS est demeurée quasi inchan-
gée, à respectivement USD 2,2 milliards (EUR 2,0 mil-
liards) et DTS  22,8  millions (EUR  28,2  millions). La 
position nette est restée également inchangée en 
Yuans chinois et en Wons sud-coréens : CNY 1,5 mil-
liard (EUR  185,6  millions) et KRW  120,1  milliards 
(EUR 92,7 millions). À la fin de l’exercice, les comptes 
de réévaluation, au passif du bilan, affichaient des dif-
férences de change positives à hauteur de 294,6 mil-
lions d’euros.

Afin de déterminer les risques partagés, il convient 
de prendre également en considération la part de la 
Banque dans les portefeuilles de politique monétaire 

(millions d’euros)

Valeur 
comptable

Valeur de 
marché

Comptes de 
réévaluation

Belgique 6 114,9 6 614,0 9,7

États‑Unis 5 962,8 5 962,8 109,2

Allemagne 1 332,5 1 411,5 5,3

Espagne 464,1 501,2 –

France 1 654,4 1 785,6 5,3

Autriche 559,9 604,1 –

Irlande 44,0 44,7 –

Italie 184,1 194,2 –

Japon 1 174,4 1 174,4 2,4

Organisations 
internationales 461,5 494,2 2,5

Pays‑Bas 632,1 660,1 2,2

Portugal 50,4 59,9 –

Grèce 33,0 36,7 –

Suisse 705,5 705,5 36,1

Finlande 457,5 486,0 0,4

Royaume‑Uni 94,3 94,3 2,6

Autres 886,0 890,6 11,2

Total titres à 
revenu fixe 20 811,4 21 719,8 186,9

Fonds 
d'investissement 253,4 253,4 3,4

Total des 
portefeuilles 21 064,8 21 973,2 190,3

 

Opérations de politique monétaire pour lesquelles  
un partage des risques est d’application
(milliards d’euros)

Bilans  
BCN

Clé BNB :  
3,63 %

Bilan  
BNB

Concours en euros  
à des établissements  
de crédit de la zone euro 
liés aux opérations de  
politique monétaire 624,2 22,7 19,3

Opérations principales  
de refinancement 7,9 0,3 0,4

Opérations  
de refinancement  
à plus long terme 616,2 22,4 18,9

Facilité de prêt marginal 0,1 – –

Titres détenus à des fins de  
politique monétaire 695,8 25,3 50,6

SMP 44,2 1,6 1,4

CBPP3 241,9 8,8 8,0

ABSPP – – –

PSPP‑Supranational securities 225,2 8,2 –

CSPP 184,5 6,7 41,1

Total 1 320,0 48,0 69,9
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et les opérations de crédit des banques centrales de 
l’Eurosystème qui s’élève à 48,0 milliards d’euros. En 
outre, il y a lieu de tenir compte des titres dont les 
risques non partagés sont repris à la rubrique 7  du 
bilan pour un montant de 63,3 milliards d’euros.

2.1.1.2	 Résultat

La Banque a réalisé en 2019 un bénéfice net supérieur 
à celui de l’exercice précédent (+80 millions d’euros). 
Cette évolution du bénéfice découle essentiellement 
du résultat net des opérations financières qui ont aug-
menté de 113 millions d’euros. Toutefois, cet effet a 
été partiellement atténué par la diminution conjuguée 
du produit net d’intérêt et de la contribution de la 
Banque au revenu monétaire (–51  millions d’euros). 
L’augmentation des produits sur actions et titres de 
participation a contribué à l’amélioration du résultat 
à raison de 14 millions d’euros.

Les résultats nets des opérations financières ont forte
ment augmenté sous l’influence principale de la baisse 

des taux d’intérêt en dollars (+86 millions d’euros) et 
en euros (+28 millions d’euros).

Le produit net d’intérêt a diminué de 105  millions 
d’euros essentiellement par :
	¡ la baisse des volumes sur les comptes courants et 

la facilité de dépôt (–90 millions d’euros) :
	¡ la baisse des volumes sur les portefeuilles propres 

en euros (–27 millions d’euros) :
	¡ la hausse du volume des portefeuilles de politique 

monétaire (+10 millions d’euros).

La contribution de la Banque à la répartition du 
revenu monétaire est moins importante qu’au cours 
de l’exercice antérieur (+48 millions d’euros), du fait 
principalement de la diminution des engagements en 
euros sous la forme de comptes courants et de faci-
lité de dépôt. Les impairments tests sur les titres de 
politique monétaire dans l’Eurosystème ont conclu à 
une reprise partielle sur la provision constituée l’année 
précédente (+6  millions d’euros). Ces deux effets 
cumulés améliorent la répartition du revenu monétaire 
de +54 millions d’euros.

Accord sur les actifs financiers nets 
(Agreement on Net Financial Assets – ANFA)

Les actifs financiers nets de la Banque fin 2019 s’élevaient à 13,3 milliards d’euros.

L’accord sur les actifs financiers nets, conclu entre les banques centrales nationales (BCN) de la zone euro 
et la Banque centrale européenne (BCE), a pour objet de fixer une limite globale au montant total des 
actifs financiers nets liés aux missions nationales ne relevant pas de la politique monétaire.

La limitation du montant que les BCN peuvent détenir est nécessaire pour garantir que le Conseil des 
gouverneurs de la BCE exerce un contrôle total sur la taille du bilan de l’Eurosystème, pour permettre 
ainsi la mise en œuvre efficace de la politique monétaire.

Les actifs financiers nets sont égaux à la différence entre les actifs qui ne sont pas directement liés à 
la politique monétaire et les engagements qui n’ont pas non plus un rapport direct avec la politique 
monétaire
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Structure générale du résultat
(millions d’euros)

2.1.1.3	 Répartition du bénéfice

Une estimation des risques quantifiables est à la 
base de la détermination du montant minimum des 
réserves de la Banque. Tous les risques financiers de 
la Banque sont quantifiés, soit selon la méthodologie 
de la value at  risk  / expected shortfall, pour laquelle 
la Banque utilise des paramètres très prudents en 
matière de probabilités et d’horizons temporels, soit 
selon des scenarii à long terme.

L’estimation de la borne inférieure des risques fin 
2019 aboutit à un montant de l’ordre de 4,6  mil-
liards d’euros, par rapport à 5,4 milliards d’euros fin 
2018.

Ce montant comprend les risques financiers sur :
	¡ les portefeuilles-titres propres de la Banque en 

euros et en devises ;
	¡ les portefeuilles-titres de politique monétaire repris 

au bilan de la Banque dont elle assume seule les 
risques ;
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Total

	¡ les opérations de crédit et les portefeuilles-titres de 
politique monétaire repris au bilan de toutes les 
BCN de l’Eurosystème dont le risque est partagé 
entre elles (voir notes 5 et 7 des commentaires des 
comptes annuels).

Le volume et la composition du bilan, en particulier 
l’Expanded Asset Purchase Programme impliquent le 
risque de voir les résultats de la Banque mis sous 
pression. Dans ces conditions, la Banque maintient 
sa politique de mise en réserve à hauteur de 50 % 
du bénéfice de l’exercice aussi longtemps que la 
période des mesures monétaires non conventionnelles 
perdure.

C’est ainsi qu’un montant de 412,6 millions d’euros 
est affecté à la réserve disponible. Suite à la répartition 
bénéficiaire, les coussins de sécurité de la Banque 
s’élèvent à 6,6 milliards d’euros. En outre, le résultat 
courant est le premier coussin de sécurité pour couvrir 
les pertes éventuelles.
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La politique de dividende est inchangée. Il en résulte 
un dividende brut de 122,57 euros par action, soit 
une diminution de 11,5 % par rapport à l’exercice 
2018 en raison principalement de l’absence de ventes 
d’immeubles cette année. 

Le solde du bénéfice de l’exercice est attribué à l’État 
conformément à la loi organique. Pour 2019, il s’élève 
à 363,6 millions d’euros.

2.1.2	 Gestion des risques

En matière de gestion des risques, la Banque applique 
le système des « trois lignes de défense ».

Les départements, les services autonomes et les cel-
lules assument la responsabilité en première ligne 
du fonctionnement efficace du système de contrôle 
interne. Il s’agit :
	¡ de déceler, d’évaluer, de contrôler et d’atténuer les 

risques de leurs entités ;
	¡ de mettre en place des dispositifs adéquats de 

contrôle interne et de gestion des risques, en vue 
de maîtriser les risques de leurs entités dans les 
limites du niveau de tolérance au risque fixé par le 
Comité de direction ;

	¡ de veiller à ce que les objectifs, les politiques et 
le contrôle interne soient respectés dans leurs 
entités.

La responsabilité en deuxième ligne du fonction-
nement effectif du système de contrôle interne est 
assurée par le directeur-trésorier Jean Hilgers, en ce 
qui concerne les risques financiers (cf. 2.1.2.1). Pour 
les risques non financiers (cf. 2.1.2.2), la responsabi-
lité en deuxième ligne incombe au directeur Vincent 
Magnée.

Le service Audit interne assume la responsabilité en 
troisième ligne du fonctionnement efficace du sys-
tème de contrôle interne. Il est chargé de donner au 
Comité de direction une assurance supplémentaire, 
fondée sur le plus haut degré d’indépendance orga-
nisationnelle et d’objectivité, quant à l’efficacité de la 
gouvernance, de la gestion des risques et du contrôle 
interne de la Banque, en ce compris sur la réalisation 
des objectifs de gestion et de contrôle des risques par 
les première et deuxième lignes de défense.

La gestion des risques financiers et non financiers au 
cours de l’année sous revue est détaillée ci-après.

2.1.2.1	 Gestion des risques financiers

2.1.2.1.1	 Gestion des réserves en or et en 
monnaies étrangères, des portefeuilles 
de titres en euros et des opérations de 
politique monétaire

La gestion des réserves en or et en monnaies étran-
gères et celle des portefeuilles de titres en euros, 
ainsi que les opérations de politique monétaire (por-
tefeuilles d’interventions, opérations de prêts, …) ex-
posent la Banque, comme tout établissement finan-
cier, à des risques financiers tels les risques de marché 
et de crédit, ainsi qu’à des risques opérationnels.

En ce qui concerne la gestion de ses réserves, la 
Banque définit dans une première étape un niveau 
de risque qu’elle juge adéquat selon son aversion 
pour le risque dont le niveau dépend entre autres 
des contraintes liées à l’accomplissement de ses 
missions en toutes circonstances, ainsi que de sa 
capacité de subir des pertes, même exceptionnelles. 
Ce niveau est réévalué régulièrement à la lumière de 
l’évolution et du développement de ses missions en 
particulier en matière de politique monétaire ainsi 
que des changements observés ou anticipés des 
risques des marchés. Elle met ensuite en place une 
politique qui vise à limiter et à gérer ces risques et 
à les maintenir au niveau préalablement choisi. La 
Banque fixe notamment la composition en mon-
naies, en marchés et en instruments financiers et 
la duration stratégique de chaque portefeuille obli-
gataire en compte propre (ainsi que les déviations 
maximales autorisées dans le cadre de la gestion 
active), en appliquant la méthodologie value at risk, 
qui permet d’évaluer le risque de marché (pertes 
que pourrait induire une évolution défavorable des 
cours de change, des prix des actifs et des taux 
d’intérêt). Elle procède aussi à des tests de résistance 
sur l’ensemble de son bilan afin d’estimer l’évolution 
de ses résultats à court ou même à plus long terme 
sous différents scénarios définis aussi bien en in-
terne à la Banque que par des institutions externes. 
Les limites imposées sur les facteurs de risque et 
la composition des portefeuilles reflètent donc le 
niveau de risque que la Banque juge acceptable et 
sont au besoin ajustées sur la base de l’évolution 
des marchés et des implications liées aux missions 
de la Banque, notamment la constitution de porte-
feuilles de politique monétaire (Securities Markets 
Programme, Covered Bonds Purchase Programmes, 
Asset-backed Securities Purchase Programme, Public 
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Sector Purchase Programme, Corporate Sector 
Purchase Programme).

Par ailleurs, pour limiter le risque de crédit (y compris 
le risque de migration), à savoir le risque de perte 
pouvant découler du défaut de paiement (à l’inclusion 
d’une restructuration de la dette) ou de la détériora-
tion du crédit des contreparties ou des émetteurs, la 
Banque privilégie les instruments qui présentent un 
risque souverain de grande qualité de crédit ou qui 
sont assortis d’un nantissement, et elle limite stricte-
ment ses autres placements, en particulier les dépôts 
bancaires. Elle exige aussi une notation élevée de 
la part des émetteurs des instruments dans lesquels 
elle investit et des contreparties avec lesquelles elle 
traite, et veille autant que possible à une diversifi-
cation de ses placements. Les programmes d’achats 
de titres s’intégrant dans l’Expanded Asset Purchase 
Programme ont une incidence spécifique sur le risque 
de crédit découlant d’un phénomène de concentra-
tion dans certains émetteurs souverains.

Pour évaluer le risque de crédit de chaque émetteur 
ou contrepartie, la Banque se fonde notamment 
sur les notations de plusieurs agences spécialisées, 
sur des méthodes « prévisionnelles » (telles que les 
implied ratings) prenant en compte l’évolution de 
certains marchés (credit default swaps, valeur bour-
sière, etc.) et des ratios financiers, et éventuellement 
sur des analyses financières réalisées en respectant 
une séparation totale des entités de la Banque 
chargées de la surveillance des banques. Pour l’esti-
mation globale du risque de crédit, la méthodolo-
gie Creditmetrics est utilisée avec des paramètres 
prudents et cohérents, dont l’adéquation est revue 
périodiquement.

Afin d’accroître le rendement de ses actifs en dollars 
des États-Unis à un horizon à long terme, la Banque 
en investit une part limitée en obligations d’entre-
prises. Des règles spécifiques ont été élaborées pour 
ce type d’obligations (notation minimale, obligation 
de diversification poussée, etc.) afin de limiter le 
risque de crédit et les pertes éventuelles.

Les portefeuilles de titres en euros sont principale-
ment constitués de fonds publics libellés en euros 
émis par les États membres de l’Union européenne 
et, dans une moindre mesure, d’obligations garan-
ties par des créances de premier ordre, du type 
Pfandbriefe ou autres obligations sécurisées, qui 
permettent d’améliorer le rendement attendu. Les 

opérations d’investissement concernant les porte-
feuilles de la Banque sont réalisées dans le respect de 
la primauté des programmes de politique monétaire 
et d’une stricte séparation organisationnelle destinée 
à éviter tout risque de conflit d’intérêts.

Par ailleurs, la Banque poursuit et développe sa poli-
tique d’intégration des critères ESG (Environnement, 
Social et Gouvernance) dans la gestion de ses avoirs.

Dans une optique d’amélioration du ratio risque / ren-
dement à long terme, la Banque a acquis pour un 
montant modeste un fonds d’investissement négo-
ciable constitué d’actions d’entreprises européennes 
répliquant le plus fidèlement possible la performance 
d’un indice européen excluant le Royaume-Uni et 
la Suisse et appliquant des critères ESG. La gestion 
externe et passive permet d’assurer l’absence de tout 
conflit d’intérêts.

Tant les risques de marché que les risques de crédit 
des portefeuilles sont suivis de près. La Banque dis-
pose de procédures de gestion des risques permettant 
de contrôler les limites et les critères que doivent rem-
plir les titres avant leur achat dans le système intégré 
de gestion des portefeuilles, et procède à un reporting 
interne périodique de ces risques.

Enfin, la Banque limite le risque opérationnel en répar-
tissant les activités liées aux opérations de placement 
entre trois services distincts : le Front Office, chargé 
des opérations, le Back Office, qui en assure la liqui-
dation, et le Middle Office, qui gère les risques.

En ce qui concerne les opérations de crédit effectuées 
par la Banque en exécution de la politique monétaire 
de l’Eurosystème, un cadre de gestion des risques est 
établi au sein de l’Eurosystème afin de permettre une 
mise en œuvre harmonisée dans l’ensemble de la zone 
euro. De la sorte, les actifs éligibles peuvent être utili-
sés de manière non discriminatoire et les mesures de 
contrôle des risques appliquées sont communes à l’Eu-
rosystème. Le cadre de gestion des risques contient les 
critères d’éligibilité qui permettent, d’une part, d’établir 
la liste unique des actifs négociables et, d’autre part, de 
sélectionner les actifs non négociables (prêts bancaires). 
Ce cadre contient également les procédures de gestion 
des risques et est revu régulièrement pour tenir compte 
des évolutions et pour garantir une protection de 
haute qualité. Depuis  2012, chaque banque centrale 
a la possibilité de définir un cadre additionnel pour les 
actifs non négociables contenant des règles d’éligibilité 
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et des mesures de risques spécifiques. Ces cadres addi-
tionnels sont approuvés par l’Eurosystème. La Banque 
n’a pas mis en place un tel cadre, dans la mesure où 
suffisamment d’actifs prêtables sont disponibles.

2.1.2.1.2	 Risques de taux d’intérêt et risques liés 
au volume des actifs rentables

Parmi les revenus de la Banque, ceux qui découlent de 
l’émission des billets sont traditionnellement les plus 
importants. Pour les banques centrales, les billets de 
banque sont des passifs non rémunérés. En contrepar-
tie, elles détiennent des actifs rentables ou productifs. 
Les revenus de ces actifs sont qualifiés de « revenus de 
seigneuriage ». Ils sont mis en commun au niveau de 
l’Eurosystème et sont redistribués entre les banques 
centrales de ce système sur la base de leurs parts res-
pectives dans l’émission des billets en euros.

À la suite de l’APP, une partie grandissante de l’actif 
du bilan de la Banque a comme contrepartie non plus 
des billets de banque mais d’autres passifs qui sont 
rémunérés à un taux prédéterminé et à court terme. 
Cette évolution entraîne une élévation du risque de 
taux d’intérêt à plus long terme.

En contrepartie du privilège d’émission qu’il a concé-
dé à la Banque, l’État a droit au solde du bénéfice 
de la Banque après mise en réserve et distribution 
du dividende. Ainsi, c’est en premier lieu l’État qui 
supporte les conséquences de la volatilité des revenus 
de la Banque.

2.1.2.2	 Gestion des risques non financiers

L’operational risk framework de la Banque repose 
sur un système de gestion des risques fondé sur trois 
lignes de défense. Dans ce cadre, les services de la 
première ligne sont responsables de l’identification, 
l’évaluation et le traitement des risques inhérents à 
leurs activités. Ceci implique que tous les services de 
la première ligne effectuent des analyses de risques 
portant sur l’ensemble de leurs activités pour s’assu-
rer qu’ils restent dans des limites acceptables afin de 
permettre que les objectifs fixés puissent être réalisés.

Depuis  2017, la Banque dispose d’un contrôle de 
deuxième ligne à part entière en matière gestion des 
risques opérationnels. Celui-ci a été intégré dans un 
nouveau département chargé de la mise en œuvre 
et de la supervision du cadre relatif à la gestion 

des risques opérationnels. Ce département assure 
le développement et l’entretien du cadre de gestion 
des risques pour la Banque ainsi que le soutien de 
la première ligne dans la gestion de tous les risques 
opérationnels, notamment les risques liés à la sécu-
rité physique, à la continuité des activités (business 
continuity), à la sous-traitance, à l’informatique, à la 
sécurité de l’information et à la cybersécurité, et les 
risques de compliance importants (par exemple, le 
respect de la législation anti-blanchiment, de la légis-
lation relative au règlement général sur la protection 
des données [RGPD], du code de déontologie, etc.).

En matière de business continuity, la Banque pour-
suit le développement du niveau de maturité de son 
cadre de référence. Dans ce contexte, des analyses 
d’impact ainsi que les plans de continuité portant 
sur les activités critiques sont revus et mis à jour. Ces 
plans font l’objet de scénarios spécifiques qui sont 
testés selon un planning annuel et sont adaptés en 
fonction des résultats obtenus. La gestion de crise 
de la Banque s’intègre dans le Business Continuity 
Management de la Banque et est également testée 
régulièrement.

Dans le domaine de la sécurité de l’information, 
une répartition claire des rôles et des responsabilités 
est opérée entre les première et deuxième lignes. Pour 
garantir à tous les collaborateurs la transparence sur 
les règles qu’il convient de respecter en matière de 
sécurisation des systèmes d’information, la Banque 
crée un registre contenant l’ensemble des politiques 
pertinentes et approuvées du SEBC et de la Banque. 
Un règlement concernant l’utilisation de l’espace indi-
viduel de stockage de fichiers a été approuvé. Dans 
la mesure où, à côté d’une gouvernance claire, la 
sensibilisation des utilisateurs contribue également à 
une meilleure sécurité de l’information, le programme 
de sensibilisation sous forme d’e-learning a été élargi 
à tous les membres du personnel et l’étude de tous 
les modules de sensibilisation a été intégrée dans les 
objectifs annuels personnels de tous les collabora-
teurs. Le programme de sensibilisation s’étend sur une 
période de quatre ans et son contenu est constam-
ment complété. Enfin, le projet, mis en place l’année 
dernière, visant à accroître structurellement la sécurité 
de l’information s’est poursuivi dans le but de pouvoir 
combattre l’émergence de nouveaux cyber-risques.

Dans le cadre du contrôle de deuxième ligne en 
matière de billets, des contrôles de conformité sont 
régulièrement effectués à la Caisse centrale et à 
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l’Imprimerie afin de détecter les risques et de les évi-
ter. Il s’agit d’inspections de caisse, du traitement des 
différences de caisse et des plaintes provenant d’éta-
blissements financiers, d’activités de contrôle interne 
de billets endommagés, de valeurs emballées de façon 
non conforme et de destructions offline de valeurs, 
de tests d’admission des machines BPS, de contrôles 
menés auprès des fournisseurs de l’Imprimerie et de la 
lutte contre le blanchiment d’argent et le financement 
du terrorisme.

En matière de compliance, 110 questions d’inter-
prétation, 25  demandes d’autorisation de transac-
tions financières et 320  déclarations d’avantages 
émanant des membres du personnel et de la direc-
tion par rapport à l’application du code de déon-
tologie et du règlement général sur la protection 
des données (RGPD), ont été traitées. Un nouveau 
code de conduite s’appliquant aux membres, effec-
tifs ou suppléants, du Conseil des gouverneurs 
et du Conseil de surveillance prudentielle de la 
Banque centrale européenne est entré en vigueur. 
Un règlement régissant l’accès à l’infrastructure 
et à l’information pour les travailleurs détachés et 
les membres du personnel en absence de longue 
durée a été révisé afin de tenir compte du groupe 
de collaborateurs qui ont bénéficié du plan de 
départ anticipé. Afin de répondre aux exigences 
du RGPD, la bannière relative aux cookies et la 
clause de non-responsabilité du site internet et 
du site d’offres d’emplois de la Banque ont été 
adaptées et les risques en matière de vie privée ont 
été cartographiés pour les nouveaux traitements 
de données. Par ailleurs, la politique de la Banque 
en la matière, le modèle utilisé pour le registre des 
traitements, l’analyse d’impact relative à la protec-
tion des données ainsi que la procédure relative aux 
fuites de données ont été retravaillées et rendues 
plus conviviales. Pour répondre aux exigences de 
la loi-cadre relative au traitement des données à 
caractère personnel, les transferts à des autorités 
tierces de données à caractère personnel ont été 
formalisés par la voie d’un protocole. Enfin, le per-
sonnel a pu assister à huit sessions d’information 
sur la déontologie et le RGPD.

2.1.3	 Événements postérieurs à la 
date de clôture du bilan

Après la date de clôture du bilan, la Belgique est, 
à l’instar de tous les autres pays de la zone euro, 

confrontée à la situation de crise mondiale provoquée 
par la pandémie de COVID‑19.

La Banque ne fait pas partie des secteurs touchés 
en première ligne. Elle reste opérationnelle grâce à 
la maximalisation du télétravail, ce qui lui permet de 
garantir la continuité de ses activités essentielles.

Compte tenu du caractère extrêmement évolutif de la 
situation, il est impossible d’estimer de manière fiable 
quel sera l’impact financier de la crise du COVID‑19 
pour la Banque.

La Banque souhaite toutefois attirer l’attention sur la 
décision que le Conseil des gouverneurs de la BCE a 
prise, le 18  mars  2020, de lancer un nouveau pro-
gramme temporaire d’achat (le Pandemic Emergency 
Purchase Programme, PEPP), dans le cadre duquel 
les achats relatifs aux programmes existants (Asset 
Purchase Programme, APP) seront élargis d’une enve-
loppe globale de 750 milliards d’euros jusqu’à la fin 
de 2020. En sa qualité de banque centrale nationale 
de l’Eurosystème, la Banque participera à la mise en 
œuvre de ce programme, ce qui aura une incidence 
sur le total de son bilan et sur les risques auxquels 
elle est exposée.

Cela souligne une fois de plus la pertinence de la 
politique de mise en réserve décidée par le Conseil de 
régence, en vertu de laquelle, chaque année, 50 % du 
bénéfice de l’exercice est mis en réserve aussi long-
temps que la période des mesures monétaires non 
conventionnelles perdure.

2.1.4	 Circonstances susceptibles 
d’avoir une influence notable 
sur le développement de la 
Banque

Le Conseil des gouverneurs de la BCE entend 
poursuivre les réinvestissements des titres arri-
vant à échéance acquis dans le cadre du pro-
gramme d’achats d’actifs (Expanded Asset Purchase 
Programme, APP) pendant une période prolongée 
après la date à laquelle il commencera à relever les 
taux d’intérêt directeurs et, en tout cas, aussi long-
temps que nécessaire pour maintenir des conditions 
de liquidité favorables et un degré élevé de sou-
tien monétaire. À  partir du 1er  novembre  2019, le 
Conseil a également décidé de reprendre les achats 
nets mensuels d’actifs dans le cadre de l’APP pour 
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une période indéterminée. Le 18  mars  2020, le 
Conseil a en outre décidé de mettre en œuvre un 
nouveau programme d’achats de titres (Pandemic 
Emergency Purchase Programme, PEPP). Les impli-
cations de ces programmes pourraient mettre les 
résultats de la Banque sous pression.

2.1.5	 Recherche et développement

Les activités en matière de recherche et de dévelop-
pement ont principalement été axées sur la pres-
tation de services au sein de l’Eurosystème concer-
nant, notamment, la lutte contre la contrefaçon, le 
développement de nouveaux signes de sécurité et la 
circulation des billets. La Banque et son imprimerie 
ont fourni une contribution importante au fonction-
nement de divers groupes de travail en collaboration 
avec différentes autres banques centrales, dont celles 
de l’Eurosystème.

2.1.6	 Conflits d’intérêts

Aucun membre du Comité de direction n’a eu, au 
cours de l’exercice sous revue, directement ou indi-
rectement, d’intérêt de nature patrimoniale opposé 
à une décision ou à une opération relevant dudit 
Comité.

2.1.7	 Instruments financiers

Dans le cadre de la gestion de ses portefeuilles, la 
Banque utilise des instruments financiers tels que 
les (reverse) repurchase agreements, les swaps de 
change, les contrats d’échange de taux d’intérêt et les 
futures. Les informations en la matière figurent dans 
les comptes annuels, et en particulier dans la section 
« Principes comptables et règles d’évaluation » (I.3 et 
I.7) et dans les commentaires (notes 2, 3, 6, 9, 12, 15, 
16, 24, 37 et 38).

La politique de la Banque en matière de gestion des 
risques financiers est décrite au point 2.1.2.1.

2.1.8	 Expertise et indépendance du 
Comité d’audit

Le Collège des censeurs est le Comité d’audit de la 
Banque.

Conformément à l’article 36 des statuts, les censeurs 
sont choisis parmi les personnalités spécialement 
compétentes en matière de contrôle. Ils sont experts 
en comptabilité et en audit de par leur formation 
économique ou financière et / ou de par l’expérience 
professionnelle pertinente qu’ils ont acquise dans ces 
domaines. La majorité d’entre eux répond aux critères 
d’indépendance figurant à l’article 7 :87, § 1 du Code 
des sociétés et des associations.

2.1.9	 Déclaration de gouvernance 
d’entreprise

2.1.9.1	 Code belge de gouvernance 
d’entreprise et charte de 
gouvernance

Pour les entreprises cotées en Belgique, le code belge 
de gouvernance d’entreprise (ci-après dénommé le 
« Code ») est le texte de référence en matière de 
gouvernance. Le Code, qui figure sur le site www.
corporategovernancecommittee.be, revêt un carac-
tère de recommandation et formule des principes et 
des lignes de conduite en matière de gouvernance 
qui sont complémentaires de la législation et qui ne 
peuvent être interprétés dans un sens contraire à 
celle-ci.

Constituée sous la forme d’une société anonyme 
cotée en bourse, la Banque est la banque centrale du 
pays. Elle fait partie intégrante de l’Eurosystème, qui 
a pour objectif prioritaire le maintien de la stabilité 
des prix. Par ailleurs, elle est chargée de l’exécution 
du contrôle du secteur financier et exerce d’autres 
missions d’intérêt général qui lui ont été confiées par 
la loi ou en vertu de celle-ci. Sa situation diffère dès 
lors radicalement de celle d’une société commerciale 
ordinaire, dont l’objectif principal est de maximiser 
ses bénéfices.

La prééminence des missions d’intérêt général de 
la Banque a amené le législateur à la doter d’un 
cadre juridique spécifique. Les dispositions relatives 
aux sociétés anonymes ne s’appliquent à elle que de 
manière supplétive, c’est-à-dire pour les matières qui 
ne sont pas régies par le traité sur le fonctionnement 
de l’Union européenne, le protocole sur les statuts du 
SEBC et de la BCE annexé à ce Traité, la loi organique 
et les statuts de la Banque, et ce pour autant que les 
dispositions relatives aux sociétés anonymes ne soient 
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pas contraires à ces normes prioritaires. De plus, en 
tant que membre de l’Eurosystème, la Banque est 
soumise à des règles comptables spéciales. Elle a aussi 
un statut dérogatoire en ce qui concerne les obliga-
tions en matière d’information : la réglementation 
concernant l’établissement et la diffusion d’informa-
tions périodiques ne lui est pas applicable.

Les missions d’intérêt général de la Banque relevant 
de son rôle de banque centrale justifient également 
une structure de gouvernance particulière, prévue par 
sa loi organique et par ses statuts. Les dispositions 
spécifiques portant sur les modalités de désignation 
des membres de ses organes, sur la composition et le 
rôle spécifique du Conseil de régence, sur les pouvoirs 
réduits de l’assemblée générale des actionnaires et sur 
les modalités particulières d’organisation du contrôle 
visent à assurer que la Banque puisse exercer les mis-
sions d’intérêt général qui lui ont été conférées dans 
le respect des exigences d’indépendance imposées 
par le Traité.

Cela explique que certaines dispositions du Code ne 
sont pas applicables à la Banque. La Banque considère 
cependant que le système de gouvernance qui lui est 
imposé, d’une part, par sa loi organique et ses statuts 
et, d’autre part, par les règles européennes, est aussi 
exigeant, voire à certains égards – comme en matière 
de contrôle – plus exigeant que ce que prône le Code.

Afin de fournir au public une large information 
concernant les règles de gouvernance d’entreprise 
appliquées par la Banque, elle a établi une charte de 
gouvernance d’entreprise qui fournit des explications 
complémentaires sur son organisation, sa gouver-
nance et son contrôle. Cette charte peut être consul-
tée sur le site internet de la Banque.

2.1.9.2	 Systèmes de contrôle interne et de 
gestion des risques dans le cadre 
du processus d’élaboration de 
l’information financière

Les risques financiers et non financiers liés aux acti-
vités de la Banque et leur gestion, ainsi que l’orga-
nisation de la gestion des risques selon le modèle 
standard à trois niveaux font l’objet du point 2.1.2 du 
présent Rapport.

En sa qualité de Comité d’audit, le Collège des cen-
seurs est chargé du suivi du processus d’élaboration 

de l’information financière et veille à ce que les 
principaux risques, y compris ceux liés au respect de 
la législation et des règles en vigueur, soient correc-
tement identifiés, gérés et portés à sa connaissance 
et à celle du Comité de direction. Il examine éga-
lement les commentaires figurant dans le Rapport 
annuel concernant le contrôle interne et la gestion 
des risques.

Le Comité d’audit discute avec le Comité de direction 
et le réviseur d’entreprises des questions importantes 
liées à l’élaboration de l’information financière. Le 
Comité de direction informe le Comité d’audit des 
principes retenus pour la comptabilisation des tran-
sactions significatives et inhabituelles lorsque plusieurs 
approches comptables sont possibles. Le Comité d’au-
dit évalue la pertinence et la cohérence des règles 
comptables établies par le Conseil de régence, exa-
mine les modifications qu’il est proposé d’apporter 
à ces règles et lui remet un avis à ce sujet. Il évalue 
également l’exactitude, l’exhaustivité et la cohérence 
de l’information financière et examine spécialement, 
avant leur discussion et leur approbation par le Conseil 
de régence, les comptes annuels arrêtés par le Comité 
de direction.

Le Conseil de régence approuve les comptes annuels, 
le rapport de gestion, les règles comptables et les 
règles relatives à l’organisation interne de la Banque. 
Il consulte le Comité d’audit avant d’approuver les 
comptes annuels et peut inviter ce dernier à examiner 
des questions spécifiques à ce sujet et à lui en faire 
rapport.

Conformément au protocole sur les statuts du SEBC 
et de la BCE annexé au traité sur le fonctionnement 
de l’Union européenne, les comptes annuels sont 
contrôlés et certifiés par un réviseur d’entreprises 
indépendant. Celui-ci fait rapport au Comité d’audit 
sur les questions importantes apparues dans l’exercice 
de sa mission de contrôle légal des comptes, en par-
ticulier les faiblesses significatives du contrôle interne 
au regard du processus d’information financière. Il 
confirme chaque année par écrit au Comité d’audit 
qu’il est indépendant de la Banque et examine avec 
lui les risques pesant sur cette indépendance ainsi 
que les mesures de sauvegarde prises pour atténuer 
ces risques.
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2.1.9.3	 Actionnariat

Le capital social, d’un montant de dix millions d’euros, 
est représenté par 400 000  actions, dont 200 000, 
soit 50 % des droits de vote, appartiennent à l’État 
belge. Les 200 000 autres actions sont réparties dans 
le public et sont cotées sur Euronext Brussels. À 
l’exception de la participation de l’État, la Banque n’a 
pas connaissance de participations donnant au moins 
5 % des droits de vote.

Il n’y a aucun programme, en cours ou planifié, 
d’émission ou de rachat d’actions. Il n’existe pas de 
titres comprenant des droits de contrôle spéciaux. 
L’exercice du droit de vote ne fait l’objet d’aucune 
restriction légale ou statutaire. Les actionnaires de la 
Banque doivent cependant tenir compte du fait que 
les compétences de l’assemblée générale des action-
naires de la Banque sont limitées. Celle-ci n’est en 
effet compétente que pour l’élection des régents (sur 
une liste double de candidats) et des censeurs, pour 
la désignation du réviseur d’entreprises, pour prendre 
connaissance des comptes annuels et du rapport de 
gestion, et pour modifier les statuts sur proposition du 
Conseil de régence dans les cas où celui-ci n’est pas 
lui-même compétent en la matière.

Le Conseil de régence modifie les statuts lorsqu’il 
s’agit de les harmoniser avec la loi organique et les 
obligations internationales liant la Belgique. Les autres 
modifications statutaires sont soumises, sur proposi-
tion du Conseil de régence, à l’assemblée générale 
des actionnaires. Celle-ci doit être convoquée dans ce 
but et ne peut délibérer valablement que si l’objet des 
modifications proposées est mentionné dans la convo-
cation et si les actionnaires présents ou représentés dé-
tiennent la moitié au moins du capital social. Lorsque 
cette part du capital n’est pas représentée au cours 
d’une première séance, une nouvelle réunion doit être 
convoquée, laquelle délibérera valablement quelle que 
soit la part du capital détenue par les actionnaires 
présents ou représentés. Les modifications statutaires 
doivent être approuvées à la majorité des trois quarts 
des voix attachées à l’ensemble des actions présentes 
ou représentées lors de l’assemblée générale. Elles 
doivent en outre être approuvées par arrêté royal.

Le dividende distribué aux actionnaires est fixé par le 
Conseil de régence. Pour les modalités concrètes, il est 
renvoyé à la politique de mise en réserve et de dividende 
de la Banque (cf. point 2.2.7.3). Le dividende est payable 
le quatrième jour ouvrable qui suit l’assemblée générale.

2.1.9.4	 Composition et fonctionnement des 
organes d’administration et autres 
acteurs

GOUVERNEUR

Le gouverneur est nommé par le Roi pour un terme 
de cinq ans, renouvelable. Il ne peut être relevé de 
ses fonctions par le Roi que s’il a commis une faute 
grave ou s’il ne remplit plus les conditions néces-
saires à leur exercice. Une telle décision est passible 
d’un recours devant la Cour de justice de l’Union 
européenne.

Monsieur Pierre Wunsch exerce le mandat de gouver-
neur depuis le 2 janvier 2019.

COMITÉ DE DIRECTION

Les directeurs sont nommés par le Roi, sur proposition 
du Conseil de régence, pour un terme de six ans, 
renouvelable. Ils ne peuvent être relevés de leurs fonc-
tions par le Roi que s’ils ont commis une faute grave 
ou s’ils ne remplissent plus les conditions nécessaires 
à leur exercice.

Composition du Comité de direction au  
31 décembre 2019:

Le curriculum vitae des membres du Comité de 
direction est disponible sur le site internet de la 
Banque.

Le Comité de direction s’est réuni 39  fois en  2019 
concernant les matières de banque centrale, 41  fois 
concernant celles du contrôle prudentiel, et 9 fois en 
matière de politique macroprudentielle.

 

Membre Fonction

Pierre Wunsch   gouverneur 1

Jean Hilgers directeur

Vincent Magnée directeur

Tom Dechaene directeur

Tim Hermans directeur

Steven Vanackere   directeur 2

  

1 Gouverneur à dater du 2 janvier 2019. Jan Smets a été 
gouverneur jusqu'au 1er janvier 2019 inclus.

2 Directeur à dater du 2 janvier 2019.
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TRÉSORIER

La fonction de trésorier est exercée par le directeur 
Jean Hilgers.

SECRÉTAIRE

La fonction de secrétaire est exercée par le directeur 
Tim Hermans.

CONSEIL DE RÉGENCE

Le Conseil de régence se compose du gouverneur, 
des directeurs et de dix régents. Les régents sont élus 
par l’assemblée générale pour un terme de trois ans, 
renouvelable. Deux régents sont choisis sur propo-
sition des organisations les plus représentatives des 
travailleurs. Trois régents sont choisis sur proposition 
des organisations les plus représentatives de l’indus-
trie et du commerce, de l’agriculture et des classes 
moyennes. Cinq régents sont choisis sur proposition 
du ministre des Finances. Les fonctions des régents 
cessent après l’assemblée générale ordinaire. Les sor-
ties ont lieu tous les ans par séries, l’une de quatre 
membres, les deux autres de trois membres. Le régent 
élu en remplacement d’un membre décédé ou démis-
sionnaire achève le terme de celui qu’il remplace.

Lors de l’assemblée générale du 20  mai  2019, les 
mandats de régent de Messieurs Cedric Frère, Robert 
Vertenueil et Edwin De Boeck ont pris fin.

Régents au 31 décembre 2019 :

M. Marc Leemans 1

M. Pieter Timmermans 2

M. Pieter Verhelst 2

M. Yves Prete 2

M. Eric Mathay 3

M. Danny Van Assche 3

Mme Fabienne Bister 3

Le Conseil de régence s’est réuni 22 fois en 2019. Ces 
réunions ont notamment été consacrées à l’approba-
tion des comptes annuels et du Rapport annuel 2018, 
y compris le rapport de rémunération, de même qu’au 
règlement de la répartition des bénéfices de l’exercice. 
Le Conseil de régence a approuvé le budget 2020 de 
la Banque et, après examen par le Comité d’audit, 
a établi les règles comptables pour l’exercice  2019. 
Il a pris connaissance du rapport d’activités et des 
travaux d’audit du Collège des censeurs. Enfin, il a 
procédé à des échanges de vues sur des questions 
générales relatives à la Banque et à l’économie belge, 
européenne et mondiale.

COLLÈGE DES CENSEURS / COMITÉ D’AUDIT

Le Collège des censeurs se compose de dix membres. 
Les censeurs sont élus par l’assemblée générale des 
actionnaires pour un terme de trois ans, renouvelable. 
Ils sont choisis parmi les personnalités spécialement 
compétentes en matière de contrôle. Les fonctions 
des censeurs cessent après l’assemblée générale ordi-
naire. Les sorties ont lieu tous les ans par séries, l’une 
de quatre membres, les deux autres de trois membres. 
Le censeur élu en remplacement d’un membre décédé 
ou démissionnaire achève le terme de celui qu’il 
remplace.

Lors de l’assemblée générale du 20 mai 2019, les man-
dats de censeur de Madame Mia De Schamphelaere 
et de Messieurs Herman Matthijs et Dimitri Lhoste ont 
été reconduits.

Censeurs au 31 décembre 2019 :

M. Jean-François Hoffelt
Mme Mia De Schamphelaere
M. Jean Eylenbosch
M. Herman Matthijs
M. Grégoire Koutentakis
M. Mario Coppens
Mme Claire Tillekaerts
M. Lionel Rouget
M. Dimitri Lhoste
M. Eddy Vermoesen

Le Collège des censeurs s’est réuni 9  fois en  2019. 
Pendant ces réunions, le Collège des censeurs a 
entre autres, en tant que Comité d’audit, examiné les 
comptes et le rapport annuel relatifs à l’exercice 2018. 

1	 Régent élu sur proposition des organisations les plus 
représentatives des travailleurs.

2	 Régent élu sur proposition des organisations les plus 
représentatives de l’industrie et du commerce, de l’agriculture et 
des classes moyennes.

3	 Régent élu sur proposition du ministre des Finances.
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Le président du Collège des censeurs en a fait rapport 
au Conseil de régence. En outre, le Collège des 
censeurs, en sa qualité de Comité d’audit, a pris 
connaissance du programme de travail et des travaux 
du service Audit interne et a veillé à l’indépendance 
du réviseur d’entreprises. Le Collège des censeurs a 
également supervisé la préparation du budget  2020 
de la Banque. Il a aussi rendu un avis positif quant aux 
règles comptables pour l’année 2019.

COMMISSION DU BUDGET

La Commission du budget a pour compétence d’exa-
miner le budget de la Banque préalablement à son 
approbation par le Conseil de régence. Elle est pré-
sidée par un membre du Collège des censeurs et est 
en outre composée de trois régents, de deux cen-
seurs supplémentaires, du représentant du ministre 
des Finances et, avec voix consultative, du membre du 
Comité de direction qui a le département Contrôle de 
gestion dans ses attributions.

Composition de la Commission du budget au 
31 décembre 2019 :

Président : M. Herman Matthijs, censeur
M. Pieter Verhelst, régent
M. Eric Mathay, régent
M. Danny Van Assche, régent
M. Grégoire Koutentakis, censeur
M. Mario Coppens, censeur
M. Hans D’Hondt, représentant du ministre des 
Finances
M. Tom Dechaene, directeur

Cette commission s’est réunie une fois en 2019. Lors 
de cette réunion, le directeur Tom Dechaene a rappelé 
les priorités pour l’exercice 2019. Ensuite, les priorités 
pour l’exercice  2020 ont été commentées en détail. 
Après une discussion approfondie, la Commission du 
budget a émis un avis favorable sur les propositions 
pour le budget 2020 de la Banque.

COMITÉ DE RÉMUNÉRATION ET DE 
NOMINATION

Le Comité de rémunération et de nomination donne des 
avis au Conseil de régence en ce qui concerne les rému-
nérations des membres du Comité de direction, des 

régents et des censeurs. En outre, il formule, à l’atten-
tion des organes et entités compétents pour proposer 
les candidats aux mandats vacants au sein du Comité 
de direction, du Conseil de régence et du Collège des 
censeurs, des avis qui doivent permettre à ces organes et 
entités de respecter toutes les règles légales, statutaires 
et déontologiques applicables, et de veiller à la compo-
sition équilibrée des organes de la Banque.

Le Comité de rémunération et de nomination est 
composé de deux régents, de deux censeurs et du 
représentant du ministre des Finances. Le gouverneur 
y participe avec voix consultative.

Composition du Comité de rémunération et de 
nomination au 31 décembre 2019 :

Président : M. Jean Eylenbosch, censeur
M. Pieter Timmermans, régent
M. Yves Prete, régent
Mme Claire Tillekaerts, censeur
M. Hans D’Hondt, représentant du ministre des 
Finances

Le Comité de rémunération et de nomination s’est 
réuni une fois en 2019. Les réunions du Comité de ré-
munération et de nomination ont un caractère confi-
dentiel. Afin de montrer une transparence adéquate 
par rapport au public, les activités et les décisions du 
Comité de rémunération et de nomination en matière 
de politique de rémunération et de rémunérations, 
sont toutefois précisées dans le rapport de rémunéra-
tion (cf. point 2.1.10).

COMMISSION DU FONDS SPÉCIAL

La Commission du Fonds spécial a pour compétence 
d’examiner l’affectation du Fonds spécial pour le mé-
cénat de la Banque, préalablement à son approbation 
par le Conseil de régence.

Composition de la Commission du Fonds spécial 
au 31 décembre 2019 :

Président : M. Pierre Wunsch, gouverneur
M. Marc Leemans, régent
Mme Fabienne Bister, régent
M. Jean-François Hoffelt, censeur
Mme Mia De Schamphelaere, censeur
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Cette commission s’est réunie une fois en 2019. Lors 
de cette séance, les différentes propositions se rap-
portant au mécénat de la Banque ont été examinées.

REPRÉSENTANT DU MINISTRE DES FINANCES

La fonction de représentant du ministre des Finances 
est assurée depuis le 1er octobre  2012  par Monsieur 
Hans D’Hondt.

ASSEMBLÉE GÉNÉRALE DES ACTIONNAIRES

Au cours de l’assemblée générale ordinaire du 
20  mai  2019, le gouverneur et le directeur Tom 
Dechaene ont fait rapport sur les opérations de l’exer-
cice 2018. Les membres du Comité de direction ont 
répondu à de nombreuses questions. Enfin, les action-
naires présents ont procédé aux élections nécessaires 
pour pourvoir les mandats vacants de censeur. Le 
procès-verbal de cette assemblée est disponible sur le 
site internet de la Banque.

RÉVISEUR D’ENTREPRISES

La fonction de réviseur d’entreprises de la Banque est 
assurée par la société Mazars Réviseurs d’entreprises, 
représentée par Monsieur Dirk Stragier. L’assemblée 
générale du 15 mai 2017 a désigné cette société pour 
un terme de trois ans, renouvelable.

2.1.9.5	 Politique de diversité

La Banque veille au respect de la diversité sous toutes 
ses formes. Elle prête de l’importance à la composi-
tion équilibrée de ses organes et de son personnel.

En particulier, le Comité de rémunération et de nomi-
nation, chargé de formuler des avis en matière de 
nominations, prend en compte, dans le cadre de ses 
délibérations, la question de la diversité.

Cependant, la Banque est tenue par les dispositions 
spécifiques de sa loi organique et de ses statuts. C’est 
le Roi qui nomme le gouverneur. Les autres membres 
du Comité de direction sont également nommés par 
le Roi, sur proposition du Conseil de régence. Les 
régents sont nommés sur proposition du ministre des 
Finances et de la société civile. La Banque n’est donc 

pas seule à établir et à mettre en œuvre une poli-
tique de diversité vu les modalités de désignation des 
membres de ses organes.

2.1.10	 Rapport de rémunération

2.1.10.1	 �Procédure visant à élaborer la 
politique de rémunération et à 
fixer les rémunérations

Le Conseil de régence est habilité à définir la politique 
de rémunération et les rémunérations des membres du 
Comité de direction, y compris celle du gouverneur, 
du Conseil de régence et du Collège des censeurs. Le 
Conseil de régence est assisté dans l’exercice de cette 
compétence par le Comité de rémunération et de 
nomination. Le rôle, la composition et le fonctionne-
ment de ce dernier sont détaillés dans le règlement du 
Comité de rémunération et de nomination, qui peut 
être consulté sur le site internet de la Banque.

Sur recommandation du Comité de rémunération 
et de nomination, le Conseil de régence a décidé 
d’évaluer au moins chaque année les principes sur 
lesquels reposent la politique de rémunération et les 
rémunérations proprement dites. En d’autres termes, 
le Conseil de régence se réunit au moins une fois par 
an pour traiter des rémunérations. De plus, le Conseil 
de régence peut décider à tout moment d’organiser 
des réunions supplémentaires autour de cette théma-
tique, par exemple en réaction aux rapports que lui 
adresse le Comité de rémunération et de nomination, 
qui se réunit au moins deux fois par an.

La politique de rémunération et les rémunérations 
allouées sont commentées dans le rapport de rému-
nération, qui est inséré chaque année dans le rapport 
de gestion. Le présent rapport de rémunération relatif 
à l’exercice  2019 a été préparé par le Comité de 
rémunération et de nomination et approuvé par le 
Conseil de régence, conformément à l’article 30.5 des 
statuts, le mercredi 25 mars 2020.
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2.1.10.2	 �Déclaration sur la politique de 
rémunération

PRINCIPES DE BASE DE LA RÉMUNÉRATION

Gouverneur, vice-gouverneur et directeurs

Le Conseil de régence fixe le traitement et la pension 
des membres du Comité de direction. Ces derniers 
ne peuvent pas assister aux délibérations ni aux 
votes du Conseil de régence relatifs à leur propre 
rémunération.

Sur avis du Comité de rémunération et de nomination 
et à la lumière du débat sur les salaires dans le secteur 
public, le Conseil de régence a décidé en  2014 de 
déroger à la politique suivie depuis de nombreuses 
années et qui consistait à fixer la rémunération de 
tout nouveau gouverneur, vice-gouverneur ou direc-
teur au niveau de celle de son prédécesseur. Il a été 
décidé de procéder à un abaissement linéaire du 
niveau des traitements de plus de 12 %. Ce nouveau 
niveau des traitements s’applique aux gouverneurs, 
aux vice-gouverneurs et aux directeurs nommés à 
compter du 1er  juin  2014 ainsi qu’aux membres du 
Comité de direction dont le mandat est renouvelé 
après cette date.

Vu que la Banque, en tant que banque centrale et à 
la différence d’autres sociétés cotées, n’a pas pour 
objectif principal de maximiser ses profits, la loi orga-
nique prévoit que les rémunérations du gouverneur, 
du vice-gouverneur et des directeurs ne peuvent pas 
comprendre de participation dans les bénéfices. Par 
conséquent, leur rémunération comporte uniquement 
un élément fixe, sans partie variable. Il n’y a pas de 
bonus.

Le gouverneur et les autres membres du Comité de 
direction reversent à la Banque les rémunérations 
qu’ils perçoivent le cas échéant au titre des différents 
mandats extérieurs qu’ils exercent dans le cadre de 
leur mandat à la Banque. Comme seule exception à 
ce principe, le gouverneur peut conserver la rémuné-
ration qu’il perçoit en qualité d’administrateur de la 
Banque des règlements internationaux. Par contre, 
le remboursement prévu statutairement des frais de 
logement et d’ameublement du gouverneur n’est pas 
appliqué.

Le traitement des membres du Comité de direction 
est indexé en fonction de l’évolution de l’indice-santé.

Le gouverneur, le vice-gouverneur et les directeurs ne 
peuvent détenir des actions ou des parts émises par la 
Banque, par les entreprises soumises au contrôle de la 
Banque, par les entreprises de droit belge qui sont sou-
mises au contrôle de la Banque centrale européenne ou 
par les entreprises de droit étranger établies en Belgique 
qui sont soumises au contrôle de la Banque centrale 
européenne, ni des actions ou des parts d’autres socié-
tés faisant partie des groupes auxquels appartiennent 
les entreprises soumises au contrôle de la Banque ou 
de la Banque centrale européenne comme mentionné 
ci-avant, à l’exception des titres qu’ils détenaient déjà 
au moment de leur entrée en fonction. Ils ne peuvent 
négocier ces titres que moyennant l’autorisation préa-
lable du Comité de direction. Pour déterminer s’il oc-
troie ou refuse cette autorisation, le Comité de direction 
tient compte d’un ensemble d’éléments, dont l’état 
du marché et de l’émetteur des titres visés, l’impor-
tance de la transaction, sa justification et son degré 
d’urgence, l’existence d’informations non publiques à 
propos du marché ou de l’émetteur des titres visés, 
ainsi que les risques éventuels pour la réputation de 
la Banque en cas de réalisation de la transaction. Le 
Comité de direction établit annuellement à l’attention 
du Conseil de régence un rapport en termes généraux 
sur les autorisations qu’il a accordées ou refusées. Si les 
membres du Comité de direction négocient des actions 
de la Banque, ils sont tenus d’en notifier l’Autorité des 
services et marchés financiers (FSMA).

Les membres du Comité de direction bénéficient d’un 
plan de pension leur offrant une pension complémen-
taire, en sus de la pension légale. Le plan de pension 
complémentaire est un plan de type « prestations 
définies ». La pension des membres du Comité de 
direction est soumise aux dispositions de la loi du 
5 août 1978 de réformes économiques et budgétaires 
(loi « Wyninckx »).

Régents et censeurs

Les régents et les censeurs reçoivent des jetons de pré-
sence et une indemnité de déplacement. Le montant 
de ces indemnités est fixé par le Conseil de régence 
sous le contrôle du ministre des Finances, exercé par 
l’intermédiaire de son représentant, et sur avis du 
Comité de rémunération et de nomination.

Le montant des jetons de présence comporte uni-
quement un élément fixe, sans partie variable, et 
est accordé par séance à laquelle les membres du 
Conseil de régence et du Collège des censeurs ont 
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effectivement participé. Les mêmes jetons de pré-
sence sont accordés aux régents et aux censeurs par 
séance à laquelle ont assisté les membres du Comité 
de rémunération et de nomination, de la Commission 
du budget et de la Commission du Fonds spécial, sauf 
lorsque cette séance se tient le même jour qu’une 
réunion du Conseil de régence ou du Collège des 
censeurs.

Le montant des jetons de présence est indexé chaque 
année en fonction de l’évolution de l’indice-santé et 
est évalué périodiquement par le Conseil de régence, 
sur avis du Comité de rémunération et de nomination.

Le mode de calcul et les règles d’octroi des indem-
nités de déplacement des régents et des censeurs 
sont alignés sur les règles du droit fiscal (indemnité 
kilométrique forfaitaire).

IMPORTANCE RELATIVE DES DIFFÉRENTES 
COMPOSANTES DE LA RÉMUNÉRATION

Comme exposé ci-avant, la rémunération du gou-
verneur, des directeurs, des régents et des censeurs 
comporte uniquement un élément fixe, sans partie 
variable.

CARACTÉRISTIQUES DES PRIMES DE PRESTATION

Aucune prime de prestation, sous quelque forme que 
ce soit, n’est octroyée au gouverneur, aux directeurs, 
aux régents ou aux censeurs.

INFORMATIONS RELATIVES À LA POLITIQUE DE 
RÉMUNÉRATION POUR LES DEUX EXERCICES 
SUIVANTS

Le mercredi 25 mars 2020, le Conseil de régence, sur 
avis du Comité de rémunération et de nomination, 
a analysé, évalué et confirmé la politique de rému-
nération, telle que décrite dans le présent Rapport. 
Il n’a pas proposé de modification pour les exercices 
suivants.

2.1.10.3	 �Rémunération des régents et des 
censeurs

Les jetons de présence liés à la participation aux réu-
nions du Conseil de régence, du Collège des censeurs, 
du Comité de rémunération et de nomination, de la 
Commission du budget et de la Commission du Fonds 
spécial s’élèvent pour l’exercice  2019 à 545  euros 
bruts par participation effective à une réunion.

Sur la base des présences effectives en 2019, le relevé 
suivant peut être établi par ordre alphabétique :

Censeurs : Mario Coppens (€ 4 905 pour 9 réunions), 
Mia De Schamphelaere (€ 3 815  pour 7  réunions), 
Jean Eylenbosch (€ 5 450  pour 10  réunions), Jean-
François Hoffelt (€ 5 450 pour 10 réunions), Grégoire 
Koutentakis (€ 2 180  pour 4  réunions), Dimitri 
Lhoste (€ 4 905  pour 9  réunions), Herman Matthijs 
(€ 4 905 pour 9 réunions), Lionel Rouget (€ 4 360 pour 
8  réunions), Claire Tillekaerts (€ 4 360  pour 8  réu-
nions), Eddy Vermoesen (€ 4 905 pour 9 réunions).

Régents : Fabienne Bister (€ 9 265  pour 17  ré-
unions), Edwin De Boeck 1 (€ 4 360  pour 8  réu-
nions), Cedric Frère 2 (€ 4 360  pour 8  réunions), 
Marc Leemans (€ 7 630  pour 14  réunions), Eric 
Mathay (€ 10 355  pour 19  réunions), Yves Prete 
(€ 10 900  pour 20  réunions), Pieter Timmermans 
(€ 10 900  pour 20  réunions), Danny Van Assche 
(€ 7 085  pour 13  réunions), Pieter Verhelst 
(€ 7 630  pour 14  réunions), Robert Vertenueil 3  
(€ 545 pour 1 réunion).

2.1.10.4	 �Informations relatives au montant 
de la rémunération que perçoivent 
les membres du Comité de 
direction en tant que membres du 
Conseil de régence

Le gouverneur, le vice-gouverneur et les directeurs 
ne perçoivent pas de rémunération pour la fonction 
qu’ils exercent au sein du Conseil de régence. Ils 
ne reçoivent pas davantage d’indemnité pour leurs 
mandats au sein du Comité de rémunération et de 

1	 	Membre du Conseil de régence jusqu’au 20 mai 2019.
2	 Membre du Conseil de régence jusqu’au 20 mai 2019.
3	 	Membre du Conseil de régence jusqu’au 20 mai 2019.
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nomination, de la Commission du budget et de la 
Commission du Fonds spécial.

2.1.10.5	 �Critères d’évaluation des 
prestations dans le cadre de 
l’octroi de rémunérations  
variables

Comme exposé plus haut, la rémunération du gouver-
neur, des directeurs, des régents et des censeurs ne 
comporte qu’une composante fixe et ne fait l’objet 
d’aucune rémunération variable.

2.1.10.6	 �Rémunération et autres avantages 
octroyés au gouverneur et aux 
autres membres du Comité de 
direction

En  2019, les traitements bruts s’élevaient à 
506 606  euros pour la fonction de gouverneur et à 
349 383 euros pour celle de directeur. Ces montants 
sont versés dans le cadre d’un statut d’indépendant.

Conformément aux principes de la loi organique et de 
la politique de rémunération arrêtée par le Conseil de 
régence, aucune rémunération variable n’est octroyée 
au gouverneur et aux autres membres du Comité de 
direction.

Dans le cadre du plan de pension, les contributions 
de la Banque représentent les allocations versées sur 
les contrats individuels des membres du Comité de 
direction et les montants non individualisés versés au 
fonds de financement afin de niveler les primes dans 
le temps. Pour l’exercice  2019, la contribution de la 
Banque s’élève à 479 058 euros.

Les membres du Comité de direction disposent d’une 
voiture de société. Pour l’exercice écoulé, cet avan-
tage en nature est évalué à 3 368  euros pour le 
gouverneur et à 23 618  euros pour l’ensemble des 
autres directeurs.

2.1.10.7	 �Actions, options sur actions 
et autres droits d’acquisition 
d’actions de la Banque

La Banque n’octroie pas d’actions, d’options sur ac-
tions ou d’autres droits d’acquisition d’actions de la 

Banque au gouverneur, aux directeurs, aux régents et 
aux censeurs.

2.1.10.8	 �Dispositions concernant les 
indemnités de départ des membres 
du Comité de direction

Conformément à l’article 26  de la loi organique, le 
gouverneur, le vice-gouverneur et les autres membres 
du Comité de direction ne peuvent remplir, jusqu’à 
un an après leur sortie de charge, de fonction ou de 
mandat dans des établissements soumis au contrôle 
de la Banque. C’est pourquoi le Conseil de régence, 
sur avis du Comité de rémunération et de nomination, 
a décidé, comme principe général, qu’une indemnité 
égale à un traitement de douze mois peut être versée 
aux membres du Comité de direction dont le mandat 
n’est pas prolongé, pour autant qu’ils n’exercent pas 
de nouvelles activités professionnelles et qu’ils n’aient 
pas atteint l’âge de 67  ans. Le Conseil de régence 
veillera, toujours au cas par cas, au respect de ces 
conditions.

2.1.10.9	 �Décisions en matière d’indemnités 
de départ

Aucune indemnité de départ n’a été octroyée aux 
membres du Comité de direction en 2019.

2.1.10.10	 �Droit de revendication de la 
rémunération variable

Comme exposé plus haut, la rémunération du gouver-
neur, des directeurs, des régents et des censeurs ne 
comporte qu’une composante fixe et ne fait l’objet 
d’aucune rémunération variable.

2.1.11	 Déclaration non financière

La Banque, en tant que banque centrale du pays, s’est 
vu assigner des missions d’intérêt général (cf.  éga-
lement le point 2.1.9.1). Les activités principales de 
la Banque ne sont pas de nature commerciale ou 
industrielle.

Compte tenu de la nature de ses activités, de sa loca-
lisation et des procédures qu’elle applique, la Banque 
n’est que peu exposée à des risques liés aux questions 
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environnementales, de respect des droits de l’homme 
et de lutte contre la corruption. Néanmoins, en tant 
qu’acteur important dans le monde économique et 
sur le plan sociétal, la Banque veille au respect des 
valeurs non financières.

Sur le plan de la durabilité, la Banque s’est vu décer-
ner le label « Entreprise écodynamique » de l’Insti-
tut bruxellois pour la gestion de l’environnement 
(IBGE), assorti de trois étoiles, soit le plus haut niveau 
possible.

Sur le plan social, la Banque veille à garantir à son 
personnel un environnement de travail de qualité. 
Elle veille également à sa sécurité, qui a encore été 
renforcée à la suite de la menace terroriste. La Banque 
a mis en place une série de mesures visant à faciliter 
la conciliation entre vie professionnelle et vie privée. 
Elle accorde une attention particulière au développe-
ment des compétences et à l’évolution profession-
nelle. L’ensemble de ses bâtiments est accessible aux 
personnes à mobilité réduite.

La Banque a adopté un code de déontologie afin 
d’assurer un comportement éthique de la part de 
sa direction et de ses collaborateurs. La Banque est 
par ailleurs soumise à la législation contre le blan-
chiment d’argent et le financement du terrorisme et 
prend toutes les mesures nécessaires en exécution 
de celle-ci. Elle est en relation régulière avec la CTIF 
(Cellule de traitement des informations financières). 
La Banque est également soumise à la législation 
sur les marchés publics. Pour la commande de tous 
travaux, fournitures ou services, elle doit respecter 
des procédures strictes. Cette réglementation com-
prend notamment des règles en vue de prévenir 
les conflits d’intérêts. Dans le cadre de sa politique 
d’achats, qui fait référence à ce cadre réglemen-
taire, la Banque tient compte de critères sociaux et 
environnementaux.

En matière de gestion des risques, la Banque ap-
plique le système des « trois lignes de défense » (cf. le 
point  2.1.2 pour une description du système et le 
point 2.1.2.2 concernant les risques non financiers).
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Actif
(données en fin de période, milliers d’euros)

Voir note  
sous 2019 2018

1. Avoirs et créances en or 1 9 900 064 8 195 519

2. Créances en devises sur des non-résidents de la zone euro 2 15 872 290 15 288 762

2.1 Créances sur le FMI 6 595 494 6 402 443

2.2 Comptes auprès de banques, titres, prêts et autres actifs en devises 9 276 796 8 886 319

3. Créances en devises sur des résidents de la zone euro 3 474 210 405 191

4. Créances en euros sur des non-résidents de la zone euro 4 169 538 1 666 137

5. Concours en euros à des établissements de crédit de la zone euro  
liés aux opérations de politique monétaire 5 19 279 480 22 690 200

5.1 Opérations principales de refinancement 423 000 –

5.2 Opérations de refinancement à plus long terme 18 856 480 22 690 200

5.3 Cessions temporaires de réglage fin – –

5.4 Cessions temporaires à des fins structurelles – –

5.5 Facilité de prêt marginal – –

5.6 Appels de marge versés – –

6. Autres créances en euros sur des établissements de crédit  
de la zone euro 6 65 646 17 543

7. Titres en euros émis par des résidents de la zone euro 7 119 704 133 122 199 708

7.1 Titres détenus à des fins de politique monétaire 113 918 412 113 574 838

7.2 Autres titres 5 785 721 8 624 870

8. Créances intra-Eurosystème 8 7 939 450 8 199 806

8.1 Participation au capital de la BCE 328 735 287 101

8.2 Créances sur la BCE au titre des avoirs de réserves externes 
transférés 1 465 002 1 435 911

8.3 Créances nettes liées à la répartition des billets de banque en euros  
dans l’Eurosystème 6 145 713 6 476 794

8.4 Autres créances sur l’Eurosystème (nettes) – –

9. Autres actifs 9 8 384 276 7 876 801

9.1 Pièces de la zone euro 8 453 8 849

9.2 Immobilisations corporelles et incorporelles 436 525 416 899

9.3 Autres actifs financiers 6 507 559 6 041 445

9.4 Écarts de réévaluation sur instruments en hors bilan 57 050 –

9.5 Comptes de régularisation 1 358 129 1 399 710

9.6 Divers 16 560 9 898

Total de l’actif 181 789 087 186 539 667

 

2.2	 Comptes annuels

2.2.1	 Bilan
(avant répartition du bénéfice)
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Passif
(données en fin de période, milliers d’euros)

Voir note  
sous 2019 2018

1. Billets en circulation 10 43 190 510 39 870 275

2. Engagements en euros envers des établissements de crédit  
de la zone euro liés aux opérations de politique monétaire 11 45 443 128 59 408 947

2.1 Comptes courants (y compris les réserves obligatoires) 36 466 154 23 669 646

2.2 Facilité de dépôt 8 976 974 35 739 301

2.3 Reprises de liquidités en blanc – –

2.4 Cessions temporaires de réglage fin – –

2.5 Appels de marge reçus – –

3. Autres engagements en euros envers des établissements de crédit  
de la zone euro 12 301 391 543 628

4. Engagements en euros envers d’autres résidents de la zone euro 13 612 745 379 465

4.1 Engagements envers des administrations publiques 80 616 11 355

4.2 Autres engagements 532 129 368 110

5. Engagements en euros envers des non‑résidents de la zone euro 14 857 264 8 147 501

6. Engagements en devises envers des résidents de la zone euro 15 3 350 988 710 480

7. Engagements en devises envers des non‑résidents de la zone euro 16 654 709 3 219 651

8. Contrepartie des droits de tirage spéciaux alloués par le FMI 17 5 334 574 5 254 592

9. Engagements envers l’Eurosystème 18 63 974 101 53 192 130

9.1 Engagements liés à l’émission de billets à ordre en garantie  
de certificats de dette émis par la BCE – –

9.2 Engagements nets liés à la répartition des billets de banque  
en euros dans l’Eurosystème – –

9.3 Autres engagements envers l’Eurosystème (nets) 63 974 101 53 192 130

10. Autres engagements 19 660 484 706 583

10.1 Écarts de réévaluation sur instruments en hors bilan – 8 994

10.2 Comptes de régularisation 41 546 44 542

10.3 Divers 618 938 653 047

11. Provisions 20 3 146 5 670

11.1 Pour pertes de change futures – –

11.2 Pour constructions nouvelles – –

11.3 Pour risques divers – –

11.4 Relative aux opérations de politique monétaire 3 146 5 670

12. Comptes de réévaluation 21 10 068 000 8 231 503

13. Capital, fonds de réserve et réserve disponible 22 6 512 795 6 123 680

13.1 Capital 10 000 10 000

13.2 Fonds de réserve :

Réserve statutaire 1 168 694 1 168 694

Réserve extraordinaire 1 153 603 1 153 600

Comptes d’amortissement des immobilisations  
corporelles et incorporelles 346 288 329 958

13.3 Réserve disponible 3 834 210 3 461 428

14. Bénéfice de l’exercice 23 825 252 745 562

Total du passif 181 789 087 186 539 667
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(données en fin de période, milliers d’euros)

Voir note  
sous 2019 2018

1. Produit net d’intérêt 24 1 427 590 1 532 936

1.1 Produits d’intérêt 1 1 700 539 1 783 670

1.2 Charges d’intérêt 1, 2 –272 949 −250 734

2. Résultat net des opérations financières, moins-values latentes  
et provisions 25 87 790 −25 090

2.1 Plus / moins-values réalisées sur opérations financières 1, 2 91 854 20 331

2.2 Moins-values latentes sur actifs financiers et positions de change 2 –4 064 −45 421

2.3 Dotations / reprises sur provisions – –

3. Produits / charges nets de commission 26 –661 −264

3.1 Commissions (produits) 7 217 6 859

3.2 Commissions (charges) –7 878 −7 123

4. Produits des actions et titres de participation 1 27 80 530 66 271

5. Solde de la répartition du revenu monétaire 28 –313 502 −367 648

6. Autres produits 1 29 169 788 173 484

7. Frais de personnel 30 –311 572 −326 889

8. Autres charges d’exploitation 1 31 –101 332 −105 028

9. Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles 32 –18 755 −14 791

10. Service de production des billets 33 n. n.

11. Autres charges 34 –3 −637

12. Impôt des sociétés 35 –194 621 −186 782

Bénéfice de l’exercice 825 252 745 562

1 Dont produit des placements statutaires et assimilé :

1.1 Produits d’intérêt 122 991 129 173

1.2 Charges d’intérêt – –

2.1 Plus / moins-values réalisées sur opérations financières −63 4 635

4. Produits des actions et titres de participation 15 052 14 231

6. Autres produits : Produit de la vente d’immeubles – 9 673

8. Autres charges d’exploitation : Frais liés à la vente d’immeubles – −17

Total 137 980 157 695

2 Dont dû à (–) / par (+) l’État :

1.2 Charges d’intérêt −32 991 −33 559

2.1 Plus / moins-values réalisées sur opérations financières 21 351 15 486

2.2 Moins-values latentes sur actifs financiers et positions de change – –

Total −11 640 −18 073

 

2.2.2	 Compte de résultats
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(milliers d’euros)

Voir note  
sous 2019 2018

Bénéfice de l’exercice 36 825 252 745 562

Les bénéfices annuels sont répartis de la manière suivante,  
conformément à l’article 32 de la loi organique :

1. Un premier dividende de 6 % du capital est attribué aux actionnaires 600 600

2. De l’excédent, un montant proposé par le Comité de direction  
et fixé par le Conseil de régence est, en toute indépendance,  
attribué au fonds de réserve ou à la réserve disponible 412 626 372 781

3. Du deuxième excédent, est attribué aux actionnaires un second  
dividende, fixé par le Conseil de régence, à concurrence de 50 %  
minimum du produit net des actifs qui forment la contrepartie  
du fonds de réserve et de la réserve disponible 48 428 54 788

4. Le solde est attribué à l’État; il est exonéré de l’impôt des sociétés 363 598 317 393
    

 

(euros)

2019 2018

Dividende brut 122,57 138,47

Précompte mobilier 36,77 41,54

Dividende net 85,80 96,93
   

 

2.2.3	 Répartition du bénéfice

2.2.4	 Dividende par action

Le dividende est payable le quatrième jour ouvrable bancaire suivant l’assemblée générale.
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(données en fin de période, milliers d’euros)

Voir note  
sous 2019 2018

Opérations à terme en devises et en euros 37

Créances à terme 5 763 549 5 191 245

Engagements à terme 5 725 449 5 222 592

Opérations à terme sur taux d’intérêt et sur titres à revenu fixe 38 319 388 8 468 813

Engagements pouvant donner lieu à un risque de crédit 39

Engagements vis-à-vis d’organismes internationaux 16 214 199 16 120 879

Engagements vis-à-vis d’autres organismes 2 917 467 815 140

Valeurs et créances confiées à l’établissement 40

À l’encaissement – 4

Avoirs gérés pour compte du Trésor 184 830 205 302

Avoirs gérés pour compte de la BCE 1 927 284 1 776 686

Dépôts à découvert 771 295 183 757 831 692

Capital à libérer sur participations 41 231 819 228 343

 

2.2.5	 Postes hors bilan
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A. Travailleurs pour lesquels l ’entreprise a introduit une déclaration DIMONA ou qui sont inscrits  
au registre général du personnel

Total Hommes Femmes

1. Au cours de l’exercice

a. Nombre moyen de travailleurs

Temps plein 1 807,00 1 272,40 534,60

Temps partiel 499,73 147,30 352,43

Total en équivalents temps plein (ETP) 2 164,73 1 380,50 784,23

b. Nombre d’heures effectivement prestées

Temps plein 2 428 648,10 1 731 816,60 696 831,50

Temps partiel 450 662,55 143 627,60 307 034,95

Total 2 879 310,65 1 875 444,20 1 003 866,45

c. Frais de personnel (en euros)

Temps plein 251 422 539,60 187 574 331,22 63 848 208,38

Temps partiel 42 673 307,40 13 293 132,28 29 380 175,12

Total 294 095 847,00 200 867 463,50 93 228 383,50

d. Montant des avantages accordés en sus du salaire 3 129 959,63 2 137 762,43 992 197,20

2. Au cours de l’exercice précédent

Nombre moyen de travailleurs en ETP 2 155,26 1 389,10 766,16

Nombre d’heures effectivement prestées 2 830 573,70 1 885 364,90 945 208,80

Frais de personnel (en euros) 309 470 550,88 212 699 109,62 96 771 441,26

Montant des avantages accordés en sus du salaire (en euros) 3 081 778,24 2 118 106,18 963 672,06
    

Temps plein Temps partiel

Total  
en équivalents  

temps plein

3. À la date de clôture de l’exercice

a. Nombre de travailleurs 1 818 485 2 165,46

b. Par type de contrat de travail

Contrat à durée indéterminée 1 710 481 2 054,76

Contrat à durée déterminée 108 4 110,70

Contrat pour l’exécution d’un travail nettement défini – – –

Contrat de remplacement – – –

c. Par sexe et niveau d’études

Hommes 1 270 138 1 372,60

Primaire 96 16 107,40

Secondaire 327 61 371,50

Supérieur non universitaire 312 36 339,90

Universitaire 535 25 553,80

Femmes 548 347 792,86

Primaire 61 57 100,56

Secondaire 139 143 237,90

Supérieur non universitaire 129 89 193,20

Universitaire 219 58 261,20

d. Par catégorie professionnelle

Personnel de direction 21 0 21,00

Employés 1 797 485 2 144,46

Ouvriers – – –

Autres – – –
   

 

2.2.6	 Bilan social

1.	 État des personnes occupées
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B. Personnel intérimaire et personnes mises à la disposition de l’entreprise

Personnel  
intérimaire

Personnes mises  
à la disposition  
de l’entreprise

Au cours de l’exercice

Nombre moyen de personnes occupées 8,52 –

Nombre d’heures effectivement prestées 16 063,98 –

Frais pour l’entreprise (en euros) 314 197,23 –
   

 

A. Entrées

Temps plein Temps partiel

Total  
en équivalents  

temps plein

a. Nombre de travailleurs pour lesquels l’entreprise a 
introduit une déclaration DIMONA ou qui ont été 
inscrits au registre général du personnel au cours de 
l’exercice 140 7 145,00

b. Par type de contrat de travail

Contrat à durée indéterminée 72 3 74,20

Contrat à durée déterminée 68 4 70,80

Contrat pour l’exécution d’un travail nettement défini – – –

Contrat de remplacement – – –
   

 

B. Sorties

Temps plein Temps partiel

Total  
en équivalents  

temps plein

a. Nombre de travailleurs dont la date de fin de contrat 
a été inscrite dans une déclaration DIMONA ou au 
registre général du personnel au cours de l’exercice 118 34 140,70

b. Par type de contrat de travail

Contrat à durée indéterminée 57 31 77,20

Contrat à durée déterminée 61 3 63,50

Contrat pour l’exécution d’un travail nettement défini – – –

Contrat de remplacement – – –

c. Par motif de fin de contrat

Pension 40 26 57,30

Chômage avec complément d’entreprise – – –

Licenciement 7 0 7,00

Autre motif 71 8 76,40

dont :  le nombre de personnes qui continuent,  
au moins à mi-temps, à prester des services  
au profit de l’entreprise comme indépendants – – –

   

 

2.	 Tableau des mouvements du personnel en cours de l’exercice
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Hommes Femmes

1. Initiatives en matière de formation professionnelle  
continue à caractère formel à charge de l’employeur

Nombre de travailleurs concernés 1 251 743

Nombre d’heures de formation suivies 35 134 22 261

Coût net pour l’entreprise 5 841 776 3 701 273

dont :

Coût brut directement lié aux formations – –

Cotisations payées et versements à des fonds collectifs – –

Subventions et autres avantages financiers reçus (à déduire) – –

2. Initiatives en matière de formation professionnelle  
continue à caractère moins formel ou informel  
à charge de l’employeur

Nombre de travailleurs concernés 1 275 732

Nombre d’heures de formation suivies 25 747 13 552

Coût net pour l’entreprise 2 629 831 1 384 230

3. Initiatives en matière de formation professionnelle initiale  
à charge de l’employeur

Nombre de travailleurs concernés – –

Nombre d’heures de formation suivies – –

Coût net pour l’entreprise – –
   

 

3.	 Renseignements sur les formations pour les travailleurs au cours de l’exercice
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2.2.7	 Commentaires relatifs aux 
comptes annuels

2.2.7.1	 Cadre juridique

Les comptes annuels sont établis conformément à 
l’article 33 de la loi du 22 février 1998 fixant le statut 
organique de la Banque nationale de Belgique qui 
dispose que :

« Les comptes et, le cas échéant, les comptes consoli-
dés de la Banque sont établis :

1°	conformément à la présente loi et aux règles obli-
gatoires arrêtées en application de l’article 26.4 du 
Protocole sur les statuts du Système européen 
de banques centrales et de la Banque centrale 
européenne ;

2°	pour le surplus, selon les règles établies par le 
Conseil de régence.

Les articles 2 à 4, 6 à 9 et 16 de la loi du 17 juillet 1975 
relative à la comptabilité des entreprises et leurs 
arrêtés d’exécution sont applicables à la Banque à 
l’exception des arrêtés pris en exécution des articles 4, 
alinéa 6, et 9, §2. »

Conformément aux articles 11  et 12  de la loi 
du 17  juillet  2013  portant insertion du Livre  III 
“Liberté d’établissement, de prestation de service 
et obligations générales des entreprises”, dans le 
Code de droit économique et portant insertion des 
définitions propres au livre  III et des dispositions 
d’application de la loi propres au livre  III, dans 
les livres  I et XV du Code de droit économique, 
cette disposition doit être lue comme suit : « Les 
articles III.82 à III.84, III.86 à III.89 et XV.75 du Code 
de droit économique et leurs arrêtés d’exécution 
sont applicables à la Banque à l’exception des 
arrêtés pris en exécution des articles III.84, alinéa 7, 
et III.89, § 2. »

Les règles obligatoires dont il est question à l’article 
33, 1° sont définies dans l’orientation de la BCE du 
3  novembre  2016 concernant le cadre juridique des 
procédures comptables et d’information financière 
dans le SEBC (refonte) (BCE / 2016 / 34), JO L347  du 
20  décembre  2016, telle que modifiée par l’orien-
tation du 28  novembre  2019 (BCE / 2019 / 34), JO 
L332 du 23 décembre 2019.

Conformément à l’article 20  § 4  de la loi orga-
nique, le Conseil de régence approuve le budget des 
dépenses ainsi que les comptes annuels présentés 
par le Comité de direction. Il règle définitivement la 
répartition des bénéfices proposée par le Comité de 
direction.

Les comptes de l’exercice sous revue ont été établis 
conformément à l’article 33  précité et suivant le 
format et les règles comptables approuvés par le 
Conseil de régence le 17 décembre 2019. Les règles 
comptables ont été modifiées en  2019 par l’ajout 
du traitement des fonds d’investissement (voir point 
2.2.7.2 I 2).

Sauf indication contraire, ils sont présentés en milliers 
d’euros.

2.2.7.2	 Principes comptables et règles 
d’évaluation

I.	 RÈGLES COMPTABLES OBLIGATOIRES EN 
APPLICATION DES STATUTS SEBC / BCE

Les comptes, qui sont établis sur la base des 
coûts historiques, sont adaptés pour tenir compte 
de l’évaluation au prix du marché des titres né-
gociables – à l’exception du portefeuille statu-
taire, des portefeuilles de titres détenus jusqu’à 
l’échéance et de ceux détenus à des fins de poli-
tique monétaire  –, de l’or ainsi que de tous les 
éléments libellés en monnaies étrangères, tant au 
bilan qu’en hors bilan.

Les opérations de change au comptant et à terme 
sont comptabilisées en hors bilan à la date d’engage-
ment et au bilan à la date de règlement.

1.	 Actifs et passifs en or et en monnaies 
étrangères

Les réserves de change officielles de l’État belge, 
qui figurent au bilan, sont détenues et gérées par la 
Banque. Les actifs et passifs en or et en monnaies 
étrangères sont convertis en euros au cours de change 
en vigueur à la date de clôture du bilan.

La réévaluation des monnaies étrangères est effectuée 
par devise et porte à la fois sur les éléments du bilan 
et sur ceux du hors bilan.
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La réévaluation des titres au prix du marché est traitée 
séparément de la réévaluation des devises au cours 
du marché.

2.	 Titres

Les titres négociables à revenu fixe (à l’exclusion 
de ceux du portefeuille statutaire, de ceux détenus 
jusqu’à l’échéance (HTM) et de ceux détenus à des 
fins de politique monétaire) sont évalués au prix du 
marché à la date de clôture du bilan (MTM). La rééva-
luation des titres s’effectue ligne par ligne.

Les portefeuilles de titres détenus jusqu’à l’échéance 
(HTM) sont composés exclusivement de titres négo-
ciables à revenu fixe ou déterminable et à échéance 
fixe que la Banque a l’intention expresse de conserver 
jusqu’à l’échéance. Ces titres sont traités comme un 
portefeuille séparé et évalués au prix d’achat amorti.

Les titres détenus à des fins de politique monétaire 
sont traités comme des portefeuilles séparés et éva-
lués au prix d’achat amorti quelle que soit la finalité 
de la détention des titres.

Les titres évalués au prix d’achat amorti peuvent faire 
l’objet d’une réduction de valeur (impairment).

Les fonds d’investissement négociables sont évalués 
au prix du marché à la date de clôture du bilan. La 
réévaluation de ces fonds s’effectue sur une base 
nette, et non sur les actifs sous-jacents, s’ils respectent 
certains critères 1, sans compensation entre les diffé-
rents fonds d’investissement.

3.	 (Reverse) repurchase agreements

Une opération de repurchase agreement est une opé-
ration de cession de titres assortie d’un engagement 
ferme de rachat par le cédant et de rétrocession par le 
cessionnaire à un prix et à une date convenus.

Le cédant enregistre, au passif du bilan, le montant 
des liquidités encaissé comme une dette envers le 
cessionnaire et valorise les titres cédés conformément 

aux règles comptables applicables au portefeuille-
titres dans lequel ils sont maintenus.

Le cessionnaire, de son côté, enregistre à l’actif de 
son bilan une créance sur le cédant, correspondant au 
montant décaissé, tandis que les titres acquis ne sont 
pas repris au bilan mais en hors bilan.

La Banque considère les opérations précitées comme 
des opérations de repurchase agreement ou de re-
verse repurchase agreement selon qu’elle agit en tant 
que cédant ou cessionnaire des titres.

Les opérations de repurchase agreement et de reverse 
repurchase agreement en devises n’ont pas d’effet sur 
la position dans la devise concernée.

4.	 Participation au capital de la BCE

En vertu de l’article 28 des statuts du SEBC et de la 
BCE, seules les banques centrales nationales (BCN) 
du SEBC peuvent souscrire au capital de la BCE. 
Les souscriptions dépendent de la clé de répartition 
du capital de la BCE, déterminée en application de 
l’article 29 des statuts du SEBC.

5.	 Billets en circulation

La BCE et les BCN des pays ayant adopté l’euro, qui 
forment ensemble l’Eurosystème, émettent des billets 
en euros 2. La répartition de la valeur totale des billets 
en circulation est effectuée le dernier jour ouvrable 
de chaque mois, conformément à la clé de répartition 
des billets.

De la valeur totale des billets en circulation, 8 % sont 
attribués à la BCE, tandis que les 92 % restants sont 
attribués aux BCN, conformément à leur part libérée 
dans la clé de répartition du capital de la BCE. La part 
ainsi attribuée à chaque BCN est reprise au passif de 
son bilan dans la rubrique « Billets en circulation ».

La différence entre la valeur des billets en euros 
attribués à chaque BCN suivant la clé de répartition 
et la valeur des billets en euros effectivement mis en 

1	 Ces critères sont définis à l’article 11a de l’orientation de la BCE 
du 3 novembre 2016, telle que modifiée par l’orientation du 
28 novembre 2019 (BCE/2019/34), JO L332 du 23 décembre 2019.

2	 	Décision de la BCE du 13 décembre 2010 relative à 
l’émission des billets en euros (refonte) (BCE/2010/29, JO 
L35 du 09 février 2011) telle que modifiée par la décision du 
27 novembre 2014 (BCE/2014/49, JO L50 du 21 février 2015).
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circulation par chaque BCN donne lieu à des soldes 
intra-Eurosystème. Ces créances ou engagements, qui 
sont porteurs d’intérêts, sont mentionnés dans la 
sous-rubrique « Créances ou engagements nets liés 
à la répartition des billets de banque en euros dans 
l’Eurosystème », à la sous-rubrique 8.3  à l’actif ou 
9.2 au passif.

6.	 Constatation du résultat

6.1	 La constatation du résultat est effectuée selon les 
règles suivantes :
	¡ les produits et charges sont rattachés à l’exer-

cice comptable au cours duquel ils sont acquis 
ou dus ;

	¡ les plus-values et moins-values réalisées sont 
portées au compte de résultats ;

	¡ à la fin de l’année, les différences de réévalua-
tion positives constatées (sur titres et réserves 
externes) ne sont pas enregistrées en résultat 
mais inscrites dans les comptes de réévalua-
tion au passif du bilan ;

	¡ les différences de réévaluation négatives 
viennent d’abord en déduction du compte 
de réévaluation correspondant, le solde 
éventuel étant ensuite porté au compte de 
résultats ;

	¡ il n’y a ni compensation entre ces pertes por-
tées en résultat et les éventuelles différences 
de réévaluation positives enregistrées les 
années suivantes, ni compensation entre les 
différences de réévaluation négatives sur un 
titre, une devise ou un avoir en or et les dif-
férences de réévaluation positives sur d’autres 
titres, d’autres devises ou avoirs en or ;

	¡ pour l’or, aucune distinction n’est établie 
entre les écarts de réévaluation sur le prix de 
l’or et ceux sur la devise dans laquelle ce prix 
est libellé ;

	¡ pour calculer le coût d’acquisition des titres ou 
devises vendus, on utilise la méthode du prix 
de revient moyen sur une base quotidienne ; 
en fin d’année, si des différences de rééva-
luation négatives sont portées au compte de 
résultats, le prix de revient moyen de l’actif 
considéré (or, devise ou titre) est ramené au 
niveau du cours ou prix de marché.

6.2	 La prime ou décote sur titres résultant de la 
différence entre le prix d’acquisition moyen et le 
prix de remboursement est assimilée à un résultat 

d’intérêts et amortie sur la durée de vie résiduelle 
de la ligne de titres concernée.

6.3	 Les intérêts courus mais non échus qui influencent 
les positions de change sont comptabilisés quoti-
diennement et convertis au cours de la date de 
comptabilisation.

6.4	 Le montant du revenu monétaire de chaque BCN 
de l’Eurosystème est déterminé en calculant le 
revenu annuel effectif qui résulte des actifs iden-
tifiables détenus en contrepartie des postes du 
passif qui leur servent de base de calcul. Cette 
base est composée des rubriques suivantes :
	¡ les billets en circulation ;
	¡ les engagements en euros envers des établis-

sements de crédit de la zone euro liés aux 
opérations de politique monétaire ;

	¡ les engagements nets intra-Eurosystème résul-
tant des opérations de TARGET2 ;

	¡ les engagements nets intra-Eurosystème liés 
à la répartition des billets en euros dans 
l’Eurosystème ;

	¡ les intérêts courus sur les passifs de politique 
monétaire dont la période de collecte est 
égale ou supérieure à un an.

Tout résultat d’intérêt sur les engagements est 
inclus dans la base de calcul du revenu monétaire 
mis en commun par chaque BCN.

Les actifs identifiables sont composés des ru-
briques suivantes :
	¡ les concours en euros à des établissements de 

crédit de la zone euro liés aux opérations de 
politique monétaire ;

	¡ les créances intra-Eurosystème au titre des 
avoirs de réserves externes transférés à la BCE ;

	¡ les créances nettes intra-Eurosystème résul-
tant des opérations de TARGET2 ;

	¡ les créances nettes intra-Eurosystème liées 
à la répartition des billets en euros dans 
l’Eurosystème ;

	¡ les titres en euros détenus à des fins de poli-
tique monétaire ;

	¡ un montant limité des avoirs en or de chaque 
BCN, en proportion de sa clé de répartition du 
capital souscrit. L’or est considéré comme ne 
générant aucun revenu ;

	¡ les intérêts courus sur les actifs de politique 
monétaire dont la période de collecte est 
égale ou supérieure à un an.
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Lorsque la valeur des actifs identifiables d’une 
BCN est supérieure ou inférieure à la valeur de 
sa base de calcul, la différence est compensée en 
appliquant à celle-ci le dernier taux d’intérêt mar-
ginal des opérations principales de refinancement 
de l’Eurosystème 1.

6.5	 Le revenu de la BCE résultant de la part de 8 % 
des billets en euros qui lui est allouée et celui 
résultant de ses achats de titres de portefeuilles 
de politique monétaire (SMP, CBPP3, ABSPP et 
PSPP) sont dus intégralement aux BCN au cours 
de l’exercice même où ils sont générés. La BCE 
distribue ces revenus aux BCN en janvier de 
l’exercice suivant.

Ces revenus sont distribués en totalité, sauf s’ils 
excèdent le bénéfice net de la BCE.

En outre, le Conseil des gouverneurs peut déci-
der, avant la fin de l’exercice, du principe de 
porter tout ou partie de ces revenus à une provi-
sion pour risque de change, de taux d’intérêt, de 
crédit et de variation du cours de l’or 2.

7.	 Instruments du hors bilan

Les opérations de change à terme, le volet à terme 
des swaps de devises et les autres instruments sur 
devises impliquant l’échange d’une devise contre une 
autre à une date future sont inclus dans la position 
nette de la devise pour le calcul du prix de revient 
moyen et des plus-values et moins-values de change.

Pour les swaps de devises, la position à terme est réé-
valuée en même temps que la position au comptant. 
Étant donné que les montants en devises au comptant 
et à terme sont convertis au même cours de change 
en euros, ils n’influencent pas la rubrique « Comptes 
de réévaluation » du passif.

Les swaps de taux d’intérêt et les futures sont rééva-
lués ligne par ligne et comptabilisés dans les postes 
hors bilan.

Pour les futures, les appels de marge quotidiens sont 
enregistrés au compte de résultats et influencent la 
position en devises.

Les gains et les pertes provenant des instruments hors 
bilan sont constatés et traités comme ceux découlant 
des instruments figurant au bilan.

8.	 Événements postérieurs à la date de clôture 
du bilan

Les actifs et les passifs sont ajustés en fonction des 
informations obtenues entre la date de clôture et 
la date d’arrêt des comptes annuels par le Comité 
de direction de la Banque, dès lors que ces infor-
mations influencent d’une manière significative les 
postes d’actif et de passif du bilan à la clôture des 
comptes.

II.	 RÈGLES EN APPLICATION DE LA LOI 
ORGANIQUE, DES LOIS, STATUTS ET 
CONVENTIONS

1.	 Avoirs et créances en or

Les plus-values réalisées par la Banque à l’occasion 
d’opérations d’arbitrage d’actifs en or contre d’autres 
éléments de réserves externes sont inscrites à un 
compte spécial de réserve indisponible, conformé-
ment à l’article 30  de la loi organique et à l’article 
54  des statuts. Ce compte figure dans la sous-ru-
brique 10.3, « Divers » du passif.

2.	 Opérations du FMI

En vertu de l’article 1er de la convention du 14  jan-
vier 1999 entre l’État belge et la Banque déterminant 
certaines modalités d’exécution de l’article 9 de la loi 
organique, la Banque comptabilise dans ses écritures, 
comme avoirs propres, les droits que possède l’État 
comme membre du FMI. L’article 9, alinéa 2, de la 
loi organique stipule, en outre, que l’État garantit la 
Banque contre toute perte et garantit le rembourse-
ment de tout crédit accordé par la Banque dans le 
cadre de ces opérations.

1	 	Décision de la BCE du 3 novembre 2016 concernant la 
répartition du revenu monétaire des BCN des États membres 
dont la monnaie est l’euro (refonte) (BCE/2016/36, JO L347 du 
20 décembre 2016).

2	 	Décision de la BCE du 15 décembre 2014 concernant 
la distribution provisoire du revenu de la BCE (refonte) 
(BCE/2014/57, JO L53 du 25/02/2015) telle que modifiée 
par la décision du 2 juillet 2015 (BCE/2015/25, JO L193 du 
21 juillet 2015).
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3.	 Crédits octroyés et autres opérations 
effectuées dans le cadre de la stabilité 
financière

En vertu de l’article 9, alinéa 2, de la loi organique, 
l’État garantissait à la Banque le remboursement de 
tout crédit accordé dans le cadre de sa contribution 
à la stabilité du système financier et garantissait la 
Banque contre toute perte encourue suite à toute 
opération nécessaire à cet égard.

Étant donné qu’une telle garantie automatique de 
l’État confère, selon la Commission européenne, aux 
mesures de fourniture de liquidités d’urgence le ca-
ractère d’aide d’État – ce qui pourrait susciter des 
contraintes à l’exercice par la Banque de sa mission 
de prêteur en dernier ressort – cette disposition a été 
abrogée 1. En cas de crise soudaine sur les marchés 
financiers ou en cas de menace grave de crise systé-
mique, le Roi pourrait, sur avis de la Banque, toujours 
octroyer à la Banque une garantie ad hoc par le biais 
d’un arrêté royal délibéré en Conseil des Ministres sur 
la base de l’article 36 / 24, § 1er, 2° de la loi organique.

4.	 Compte courant du Trésor

En vertu d’une convention du 13 novembre 2014 et 
de son avenant du 2 juin 2017, le solde créditeur du 
compte courant du Trésor à la clôture de TARGET2 est 
rémunéré à concurrence d’un montant maximal de 
€ 150 millions, au taux EONIA (Euro Overnight Index 
Average rate).

5.	 Capital, fonds de réserve et réserve 
disponible

5.1	 Capital

En vertu de l’article 4  de la loi organique, le capital 
social, d’un montant de € 10 millions, est représenté 
par 400 000 actions sans valeur nominale. Il est entiè-
rement libéré.

L’État belge a souscrit 200 000 actions nominatives et 
incessibles, soit 50 % de l’ensemble des droits de vote.

5.2	 Fonds de réserve

Le fonds de réserve, prévu à l’article 31  de la loi 
organique, comprend la réserve statutaire, la réserve 
extraordinaire et les comptes d’amortissement.

Il est destiné :
1°	à réparer les pertes sur le capital social ;
2°	à suppléer aux bénéfices annuels jusqu’à concur-

rence d’un dividende de 6 % du capital.

À l’expiration du droit d’émission de la Banque, un 
cinquième du fonds de réserve est acquis par priorité 
à l’État. Les quatre cinquièmes restants sont répartis 
entre tous les actionnaires 2.

5.3	 Réserve disponible

La réserve disponible, prévue à l’article 32  de la loi 
organique, peut être utilisée sur décision du Conseil 
de régence pour l’apurement des pertes ou le paie-
ment du dividende.

6.	 Constatation du résultat

6.1	 Produits revenant intégralement à l’État

Est attribué à l’État, en vertu de l’article 30 de la loi 
organique, le revenu net des actifs formant la contre-
partie des plus-values réalisées par la Banque à l’occa-
sion d’opérations d’arbitrage d’actifs en or contre 
d’autres éléments de réserves externes, inscrites à un 
compte spécial de réserve indisponible. Les modalités 
d’application de ces dispositions sont réglées par une 
convention du 30 juin 2005 entre l’État et la Banque, 
(publiée au Moniteur belge du 5  août  2005) et son 
avenant du 10 juillet 2009 (publié au Moniteur belge 
du 17 juillet 2009).

En outre, la Banque verse annuellement au Trésor, 
en application de la loi du 2  janvier  1991 relative 
au marché des titres de la dette publique et aux 
instruments de la politique monétaire, un montant de 

1	 	Loi du 18 décembre 2016 organisant la reconnaissance et 
l’encadrement du crowdfunding et portant des dispositions 
diverses en matière de finances (article 76), Moniteur belge du 
20 décembre 2016.

2	 En vertu de l’article 141, § 9 de la loi du 2 août 2002 relative 
à la surveillance du secteur financier et aux services financiers, 
l’article 31, alinéa 2 de la loi du 22 février 1998 fixant le statut 
organique de la Banque nationale de Belgique est interprété en 
ce sens que le droit d’émission dont il y est question comprend 
celui que la Banque peut exercer en vertu de l’article 106(1) du 
Traité instituant la Communauté européenne (article 128(1) du 
Traité sur le fonctionnement de l’Union européenne).
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€ 24,4 millions pour compenser les dépenses supplé-
mentaires qui découlent pour l’État de la conversion, 
en 1991, de sa dette consolidée envers la Banque en 
effets librement négociables.

6.2	 Résultats des différences de change 
revenant à l’État

En application de l’article 9  de la loi organique, 
les accords ou opérations de coopération monétaire 
internationale que la Banque exécute pour le compte 
de l’État ou avec son approbation explicite bénéficient 
de la garantie de l’État. Les gains et pertes de change 
réalisés sur ces opérations sont attribués à l’État.

En application de l’article 37  de loi organique, les 
plus-values réalisées sur les cessions d’or à la Monnaie 
royale de Belgique sont versées à l’État. Les ces-
sions d’or à cette Institution en vue de l’émission 
de monnaies par l’État à des fins numismatiques 
ou commémoratives ne peuvent excéder 2,75 % du 
poids de l’or figurant dans les avoirs de la Banque au  
1er janvier 1987.

7.	 Répartition du bénéfice

En application de l’article 32  de la loi organique, 
les bénéfices annuels sont répartis de la manière 
suivante :
1.	 un premier dividende de 6 % du capital est attri-

bué aux actionnaires ;
2.	 de l’excédent, un montant proposé par le Comité 

de direction et fixé par le Conseil de régence 
est, en toute indépendance, attribué au fonds de 
réserve ou à la réserve disponible ;

3.	 du deuxième excédent, est attribué aux action-
naires un second dividende, fixé par le Conseil 
de régence, à concurrence de 50 % minimum du 
produit net des actifs qui forment la contrepartie 
du fonds de réserve et de la réserve disponible ;

4.	 le solde est attribué à l’État ; il est exonéré de 
l’impôt des sociétés.

III.	 RÈGLES COMPTABLES ÉTABLIES PAR LE 
CONSEIL DE RÉGENCE

1.	 Participations du portefeuille statutaire

Les participations que la Banque détient sous 
forme d’actions représentatives du capital de divers 

organismes figurent au bilan à leur prix d’acquisi-
tion, comme recommandé par l’orientation de la BCE 
précitée.

2.	 Titres négociables à revenu fixe du 
portefeuille statutaire

Ces titres sont traités comme un portefeuille séparé 
et évalués au prix d’achat amorti, sur la base de leur 
rendement actuariel, comme recommandé par l’orien-
tation de la BCE précitée.

3.	 Plafond du portefeuille des placements 
statutaires

Le plafond des placements statutaires est fixé annuel-
lement lors de la répartition définitive des bénéfices. Il 
correspond à la somme des éléments suivants :
	¡ le capital ;
	¡ le fonds de réserve (réserve statutaire, réserve 

extraordinaire et comptes d’amortissement) ;
	¡ la réserve disponible ;
	¡ les dotations aux réserves.

L’évaluation des placements statutaires repose sur les 
principes décrits aux points 1 et 2 ci-dessus.

4.	 Transfert de titres entre différents 
portefeuilles

Le transfert de titres entre portefeuilles régis par des 
règles comptables différentes, est effectué au prix du 
marché.

5.	 Immobilisations corporelles et incorporelles

Terrains, constructions, outillage, matériel et logiciels 
informatiques, mobilier et matériel roulant sont comp-
tabilisés à leur valeur d’acquisition.

Les immeubles en construction sont enregistrés au 
coût réellement décaissé.

Les immobilisations corporelles et incorporelles, frais 
accessoires inclus, dont la durée d’utilisation est limi-
tée dans le temps, sont amorties selon la durée d’uti-
lisation probable fiscalement admise pour les acquisi-
tions à dater de l’exercice 2009.
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Principales durées d’utilisation :
	¡ terrains 	 illimitée
	¡ constructions 	 34 ans
	¡ rénovations 	 10 ans
	¡ mobilier 	 10 ans
	¡ software 	 5 ans
	¡ matériel 	 5 ans
	¡ travaux de sécurité 	 3 ans
	¡ hardware 	 3 ans
	¡ travaux d’amélioration 	 au maximum la 

à des biens détenus 	 durée de location 
en location

6.	 Stocks

Les approvisionnements destinés à la production de 
commandes pour compte de tiers, les encours de 
fabrication ainsi que les produits finis qui en résultent, 
sont évalués au prix d’acquisition des matières.

7.	 Impôt des sociétés

En application de l’article 32  de la loi organique, le 
solde du bénéfice de l’exercice attribué à l’État, après 
distribution et mise en réserve, est exonéré de l’impôt 
des sociétés. Pour le calcul du taux d’imposition 
moyen, c’est-à-dire le rapport entre l’impôt dû et le 
bénéfice avant impôt, la part du bénéfice revenant à 
l’État est déduite du résultat de l’exercice.

Les régularisations d’impôt des exercices antérieurs, 
qu’elles soient positives ou négatives, sont prises en 
compte dans le calcul du taux d’imposition moyen.

8.	 Calcul du second dividende

Le produit net des actifs tels que définis à l’article 32, 
3°, de la loi organique est égal au produit brut sous 
déduction de l’impôt dû y relatif, calculé au taux d’im-
position moyen tel que défini au point 7 ci-dessus.

Le produit brut est égal au produit des placements 
statutaires, à l’exclusion de celui généré par le capital 
qui est rémunéré par le premier dividende.

9.	 Hors bilan

 

Catégorisation  
du contenu  

des postes hors bilan
Principe de  
valorisation

Engagements 
pouvant donner 
lieu à un risque de 
crédit

Vis‑à‑vis 
d’organismes 
internationaux

Valeur nominale, 
devises converties 
au cours de 
change du marché

Vis‑à‑vis d’autres 
organismes

Valeurs et 
créances confiées 
à l’établissement

À l’encaissement Valeur nominale

Avoirs gérés  
pour compte  
du Trésor

Valeur 
nominale / coût, 
devises converties 
au cours de  
change du  
marché

Avoirs gérés  
pour compte  
de la BCE

Dépôts à  
découvert

Montant nominal, 
devises converties 
au cours de 
change du marché

Capital à libérer 
sur participations

Montant nominal, 
devises converties 
au cours de 
change du marché

 

2.2.7.3	 Politique de mise en réserve et de 
dividende

Les règles de la politique de mise en réserve et de 
dividende, définies par le Conseil de régence en 
exécution de l’article 32 de la loi organique, sont les 
suivantes :

1.	 Le résultat de l’exercice est le premier amortisseur 
pour absorber les pertes. En cas de résultat négatif, 
ce dernier est d’abord mis à charge de la réserve 
disponible. Ensuite, il est, si nécessaire, couvert par 
le fonds de réserve.

Une estimation des risques quantifiables est à la 
base de la détermination du montant minimal des 
réserves. Tous les risques financiers de la Banque 
sont quantifiés, soit selon la méthodologie value-
at-risk / expected shortfall, pour laquelle la Banque 
utilise des paramètres très prudents en matière 
de probabilités et d’horizons temporels, soit selon 
des scenarii à long terme. Ces méthodologies sont 
également appliquées par d’autres membres de 
l’Eurosystème.

Aussi longtemps que la période des mesures 
monétaires non conventionnelles perdure, 50 % 
du bénéfice de l’exercice est affecté, chaque 
année, au fonds de réserve ou à la réserve 
disponible.
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L’estimation des risques est réévaluée chaque an-
née. Sur base de cette estimation, le Conseil de 
régence peut décider d’un autre taux de mise en 
réserve.

En confrontant les réserves existantes avec le mon-
tant minimal, il est fait abstraction des comptes 
d’amortissement, puisque ceux-ci ne peuvent ser-
vir ni à apurer des pertes, ni à compléter des 
bénéfices.

Compte tenu de l’indisponibilité quasi absolue du 
fonds de réserve et de son importance par rapport 
au capital, les bénéfices à réserver sont affectés à 
la réserve disponible.

En cas de niveau des réserves jugé excessif, des 
prélèvements peuvent avoir lieu sur la réserve dis-
ponible. Ils doivent être exceptionnels et dûment 
motivés. De tels prélèvements ne peuvent être 
versés qu’à titre de dividende.

2.	 Le dividende attribué aux actionnaires se compose 
d’un premier dividende de 6 % du capital et d’un 
second dividende fixé par le Conseil de régence 
conformément à l’article 32, 3° de la loi organique.

Le premier dividende de 1,5 euro (6 % du capital) 
est garanti à la fois par la réserve disponible et par 
le fonds de réserve.

Le second dividende est fixé par le Conseil de 
régence à 50 % du produit net des actifs qui for-
ment la contrepartie des réserves (« le portefeuille 
statutaire »).

Par produit net, on entend le montant figurant 
au compte de résultats (« Produit des placements 
statutaires »), sous déduction des produits corres-
pondants à la part du capital et sous déduction de 
l’impôt des sociétés au tarif effectivement appliqué 
pour l’exercice (voir point 2.2.7.2.III.8).

Le second dividende est garanti par la réserve dis-
ponible, à moins qu’un prélèvement sur la réserve 
disponible ne conduise à un niveau de réserves 
insuffisant pour couvrir les risques estimés. Les 
objectifs de solidité et d’indépendance financières 
de la Banque priment.

3.	 Si un montant inférieur à la moitié du produit 
net du portefeuille statutaire est mis en réserve, 

l’alimentation des réserves est complétée jusqu’à 
ce qu’elle s’élève à 50 % de ce produit net, dans 
la mesure où le solde du bénéfice après déduction 
du deuxième dividende le permet.

Si la Banque est amenée à ne plus doter les 
réserves, et dans la mesure où le bénéfice est suf-
fisant, le second dividende est augmenté jusqu’à 
correspondre au produit net total (100 %) du por-
tefeuille statutaire.

La politique de mise en réserve et de dividende 
garantit donc que le produit net du portefeuille 
statutaire, est dès lors que le bénéfice est suffi-
sant, soit mis en réserve, ce qui accroît la base de 
calcul du second dividende, soit directement versé 
aux actionnaires au titre de second dividende. Le 
solde attribué à l’État ne comprendra en aucun 
cas une quelconque partie du produit net de ce 
portefeuille.

4.	 Les produits nets de la vente de biens immobiliers 
sont, pour l’application de la politique de mise en 
réserve et de dividende, intégralement assimilés 
aux produits du portefeuille statutaire. Par produits 
nets, il faut entendre le produit des ventes après 
déduction de tous les coûts (y compris les impôts) 
et des éventuels investissements immobiliers de 
remplacement.

5.	 Équité, transparence et stabilité président à la poli-
tique de mise en réserve et de dividende. L’objectif 
explicite est d’appliquer de façon durable la poli-
tique exposée ci-dessus. Toute révision éventuelle 
de cette politique devra être dûment motivée et 
rendue publique immédiatement.
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2.2.7.4	 Commentaires relatifs au bilan

NOTE 1. AVOIRS ET CRÉANCES EN OR

Encaisse en or
(données en fin de période)

2019 2018

En onces d’or fin 7 311 154,9 7 311 154,9

En kg d’or fin 227 402,4 227 402,4

Au prix du marché (millions d’euros) 9 900,1 8 195,5
   

 

Au 31  décembre  2019, 9  tonnes d’or sont encore 
disponibles pour l’émission de monnaies par l’État à 
des fins numismatiques ou commémoratives.

La plus grande partie des avoirs en or est conservée 
à la Banque d’Angleterre. Une part beaucoup plus 
modeste est détenue à la Banque des Règlements 
internationaux et à la Banque du Canada. Une quan-
tité très limitée est stockée à la Banque nationale de 
Belgique.

À la date du bilan, l’or est évalué sur la base du prix 
en euros par once d’or fin, communiqué par la BCE.

Cours de l’or
(données en fin de période, euros)

2019 2018

Once d’or fin 1 354,10 1 120,96

Kg d’or fin 43 535,45 36 039,73
   

 

NOTE 2. CRÉANCES EN DEVISES SUR DES NON-
RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Cours des devises
(données en fin de période, pour un euro)

2019 2018

DTS 0,8104 0,8228

USD 1,1234 1,1450

JPY 121,9400 125,8500

CNY 7,8205 7,8751

KRW 1 296,2800 1 277,9300
   

 

Cette rubrique se décompose en deux sous-rubriques :
	¡ les créances détenues sur le Fonds monétaire in-

ternational (FMI) ;
	¡ les avoirs détenus en compte auprès des banques 

n’appartenant pas à la zone euro ainsi que les 
prêts à des non-résidents de la zone euro, les titres 
et les autres actifs en devises émis par ceux-ci.

Positions nettes en DTS et USD

Position nette en DTS
(millions)

en DTS en euros

Bilan

Créances 5 345,2 6 595,5

Engagements −4 323,3 −5 334,6

Prorata d’intérêts 0,7 0,9

Hors bilan

Engagements nets −999,8 −1 233,6

Position nette 22,8 28,2

 

La position en DTS est garantie par l’État. En vue de 
réduire le risque de change la Banque a conclu des 
opérations à terme ce qui limite la position nette à 
DTS 22,8 millions.

Position nette en USD
(millions)

en USD en euros

Bilan

Créances 9 307,1 8 284,8

Engagements −4 500,0 −4 005,7

Prorata d’intérêts 31,8 28,3

Hors bilan

Créances 1 158,6 1 031,4

Engagements −3 747,5 −3 335,9

Prorata d’intérêts −7,6 −6,8

Position nette 2 242,4 1 996,1
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La position nette est de USD 2,2 milliards. La majeure 
partie du portefeuille investi en dollars est financée par 
des swaps de change ou des repurchase agreements.

Créances sur le FMI

Créances sur le FMI
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Droits de tirage spéciaux 4 811,1 4 733,2

Participation au FMI 1 098,0 819,8

Prêts au FMI 253,9 411,8

Prêts au PRGT 432,5 437,6

Total 6 595,5 6 402,4

 

Droits de tirage spéciaux (DTS)

Les DTS sont des actifs de réserve créés ex nihilo par 
le FMI et que celui-ci alloue à ses membres pour com-
pléter leurs réserves officielles existantes.

Les DTS alloués aux membres du FMI peuvent être 
cédés contre des monnaies convertibles sur base 
d’accords d’échange librement consentis entre pays 
membres. L’accord entre la Banque et le FMI, qui a été 
revu en octobre 2009, précise que les avoirs en DTS 
de la Banque doivent se situer entre 65 et 135 % de 
l’allocation cumulative nette.

L’avoir en DTS enregistré dans le compte des DTS 
atteint DTS 3 899,1  millions au 31  décembre  2019, 
contre DTS 3 894,4 millions un an plus tôt. L’utilisation 
nette de l’avoir en DTS, c’est-à-dire la différence entre 
l’allocation de DTS et les avoirs en DTS s’élève, à la 
date du bilan, à DTS 424,2 millions.

Participation au FMI

Cette créance liquide de la Belgique sur le FMI est éga-
lement appelée position dans la tranche de réserve. 
Elle est égale à la différence entre la quote-part de la 
Belgique au FMI, soit DTS 6 410,7 millions, et les avoirs 
du Fonds en euros auprès de la Banque. Sa quote-part 
détermine les droits de vote de la Belgique au FMI.

La participation de la Belgique au FMI peut à tout 
moment être mobilisée pour obtenir des monnaies 

convertibles afin de financer un déficit de la balance 
des paiements. Des variations de la participation 
peuvent également résulter d’une contribution de 
la Belgique au financement d’octrois de crédit par 
le FMI en faveur de pays membres qui font face à 
ce type de déficit, de remboursements de tels cré-
dits par ces pays, ou encore d’opérations en euros 
effectuées par le Fonds pour son compte propre. Le 
taux auquel cette créance est rémunérée est adapté 
chaque semaine. La position dans la tranche de 
réserve s’élève, à la date du bilan, à DTS 889,9 mil-
lions contre DTS 674,5  millions un an auparavant. 
Cette augmentation s’explique par des emprunts 
nets émanant de pays membres du Fonds, principa-
lement l’Argentine.

Prêts au FMI

Ces créances représentent la contre-valeur des prêts 
consentis par la Banque au FMI en son nom propre et 
des créances de l’État belge sur le FMI en cas de mise 
en œuvre des accords de prêt tendant à renforcer 
les ressources du FMI, à savoir les Nouveaux accords 
d’emprunt. Au 31  décembre  2019, les créances de 
la Banque au titre des nouveaux accords d’emprunt 
s’élèvent à DTS 205,8 millions contre DTS 338,8 mil-
lions un an plus tôt, du fait du remboursement partiel 
par la Grèce.

Prêts au PRGT

Sous cet intitulé est inscrite la contre-valeur des mon-
naies que la Banque a prêtées au Trust pour la réduc-
tion de la pauvreté et pour la croissance (Poverty 
Reduction and Growth Trust, PRGT), géré par le FMI. 
Cette facilité de crédit est destinée à soutenir les 
efforts des pays en développement à faible revenu 
qui s’engagent dans des programmes d’ajustement 
macroéconomique et structurel. Le FMI utilise les 
capitaux prêtés à ce Trust pour financer le principal 
des prêts octroyés aux pays en développement dans 
le cadre de cette facilité.

En vertu des accords de prêt de  1999  et  2012  puis 
de l’accord du 30 août 2017, le PRGT dispose auprès 
de la Banque d’une ligne de crédit de DTS 1 050 mil-
lions. Les créances de la Banque à ce titre s’élèvent, 
au 31 décembre 2019, à DTS 350,5 millions, contre 
DTS 360,1 millions un an auparavant, suite aux rem-
boursements intervenus durant l’exercice.
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Comptes auprès de banques, titres, prêts et 
autres actifs en devises

Ventilation par type de placement
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Comptes à vue 130,5 39,4

Dépôts à terme 336,9 109,2

Reverse repurchase agreements 138,4 158,5

Titres à revenu fixe 8 671,0 8 579,2

Total 9 276,8 8 886,3

 

Ventilation par devise
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

USD 7 952,2 7 678,0

JPY 1 022,5 916,0

CNY 203,3 194,9

KRW 98,1 96,8

Autres 0,7 0,6

Total 9 276,8 8 886,3

 

Ventilation des titres à revenu fixe  
selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an 2 732,7 2 703,8

> 1 an et ≤ 5 ans 4 551,1 4 482,4

> 5 ans 1 387,2 1 393,0

Total 8 671,0 8 579,2

 

Valeur des titres en devises à revenu fixe  
selon le pays de l’émetteur
(données en fin de période, millions d’euros)

Valeur comptable =  
Valeur de marché

2019 2018

États‑Unis 5 962,8 6 056,9

Japon 1 174,4 1 079,4

Organisations internationales 165,3 124,9

Royaume‑Uni 94,3 59,1

Suisse 705,5 699,8

Autres 568,7 559,1

Total 8 671,0 8 579,2

 

Lors de la réévaluation à la clôture du bilan, les plus-
values et moins-values non réalisées sur les titres 
évalués au prix du marché s’élevaient respectivement 
à € 161,5 millions et à € 2,9 millions.

NOTE 3. CRÉANCES EN DEVISES SUR DES 
RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Ventilation par type de placement (USD)
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Dépôts à terme 123,8 23,6

Titres à revenu fixe 350,4 381,6

Total 474,2 405,2

 

Ventilation des titres en devises à revenu fixe  
selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an 195,5 143,0

> 1 an et ≤ 5 ans 134,1 216,2

> 5 ans 20,8 22,4

Total 350,4 381,6

 

Valeur des titres en devises à revenu fixe  
selon le pays de l’émetteur
(données en fin de période, millions d’euros)

Valeur comptable =  
Valeur de marché

2019 2018

Belgique – 4,4

Allemagne 81,0 80,0

France 94,7 94,3

Autriche 19,9 39,1

Pays‑Bas 123,0 125,6

Finlande 31,8 26,2

Autres – 12,0

Total 350,4 381,6

 

Lors de la réévaluation à la clôture du bilan, les plus-
values non réalisées sur les titres évalués au prix du 
marché s’élevaient à € 6,3 millions.
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NOTE 4. CRÉANCES EN EUROS SUR DES NON-
RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Ventilation par type de placement
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Comptes à vue – 269,6

Reverse repurchase agreements 11,8 1 014,1

Titres à revenu fixe 157,7 382,4

Total 169,5 1 666,1

 

Ventilation des titres à revenu fixe  
selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

MTM HTM

2019 2018 2019 2018

≤ 1 an 10,0 93,8 30,1 29,0

> 1 an et ≤ 5 ans 79,7 171,3 30,2 60,9

> 5 ans 7,7 27,5 – –

Total 97,4 292,6 60,3 89,9

 

Valeur des titres à revenu fixe  
selon le pays de l’émetteur
(millions d’euros)

MTM HTM

Valeur  
comptable

Valeur de  
marché

Valeur  
comptable

Valeur de  
marché

Organisations 
internationales 32,9 32,9 60,3 61,7

Autres 64,5 64,5 – –

Total 97,4 97,4 60,3 61,7

 

Lors de la réévaluation à la clôture du bilan, les plus-
values non réalisées sur les titres évalués au prix du 
marché s’élevaient à € 1,9 million.

NOTE 5. CONCOURS EN EUROS À DES 
ÉTABLISSEMENTS DE CRÉDIT DE LA ZONE 
EURO LIÉS AUX OPÉRATIONS DE POLITIQUE 
MONÉTAIRE

Cette rubrique s’élève à € 624,2  milliards pour l’en-
semble de l’Eurosystème, dont € 19,3  milliards pour 
la Banque nationale de Belgique. Conformément à 
l’article 32.4 des Statuts SEBC / BCE, toute perte résul-
tant des opérations reprises sous cette rubrique est, 

dès lors qu’elle est matérialisée, en principe, entiè-
rement partagée entre les BCN de l’Eurosystème, en 
proportion de leur clé de répartition dans le capital 
de la BCE.

Opérations principales de refinancement

Opérations de cession temporaire destinées à fournir 
des liquidités aux établissements de crédit pour une 
durée d’une semaine au moyen d’appels d’offres 
hebdomadaires.

L’apport de liquidités via les opérations principales de 
refinancement hebdomadaires a atteint à la date du 
bilan un montant de € 7,9 milliards contre € 9,6 mil-
liards fin  2018 pour l’ensemble de la zone euro, 
€ 423  millions étant attribués aux établissements de 
crédit en Belgique contre rien l’an dernier.

Opérations de refinancement à plus long terme

Opérations de cession temporaire destinées à fournir 
des liquidités aux établissements de crédit par voie 
d’appels d’offres assortis d’une échéance comprise 
entre 3 et 48 mois.

Au niveau de l’Eurosystème, ces opérations sont pas-
sées de € 723,8 milliards en 2018 à € 616,2 milliards 
en 2019, pour l’essentiel, du fait du remboursement 
partiel des TLTRO II pour un montant de € 208,1 mil-
liards, d’une moindre participation aux LTRO à trois 
mois de € 0,7  milliard partiellement compensés 
par la souscription aux TLTRO III à concurrence de 
€ 101,1 milliards.

Fin 2019, les opérations de refinancement à plus long 
terme de banques belges se montaient à € 18,9 mil-
liards contre € 22,7  milliards fin  2018 du fait du 
remboursement partiel des TLTRO II pour un montant 
de € 9,3  milliards compensé par la souscription aux 
TLTRO III pour € 5,5 milliards .
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NOTE 6. AUTRES CRÉANCES EN EUROS SUR DES 
ÉTABLISSEMENTS DE CRÉDIT DE LA ZONE EURO

Créances sur des établissements de crédit qui ne se 
rapportent pas aux opérations de politique monétaire.

Ventilation par type de placement
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Comptes courants 0,5 0,5

Reverse repurchase agreements 65,1 17,0

Total 65,6 17,5

 

NOTE 7. TITRES EN EUROS ÉMIS PAR DES 
RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Titres détenus à des fins de politique monétaire

En 2019, l’Eurosystème a poursuivi les achats d’obli-
gations dans le cadre du programme d’achats d’actifs 
(APP) qui comprend le CBPP3, le PSPP, le CSPP et 
l’ABSPP (ce dernier repris au bilan de la BCE). Les dix 
premiers mois, ces achats concernaient le seul réinves-
tissement des titres acquis arrivant à échéance.

Les achats mensuels nets d’actifs réalisés au niveau de 
l’Eurosystème, dans le cadre de l’APP, ont repris à un 
rythme mensuel de 20 milliards d’euros, en moyenne, 
à partir du 1er novembre.

Composition des portefeuilles de politique monétaire  
détenus par la Banque
(données en fin de période, millions d’euros)

Valeur  
comptable

Valeur de  
marché

Valeur  
comptable

Valeur de  
marché

2019 2018

CBPP1 10,0 10,9 30,0 31,6

CBPP2 12,1 13,3 17,1 18,7

CBPP3 8 041,1 8 243,4 8 289,6 8 368,7

SMP 1 444,4 1 533,5 2 543,7 2 726,3

PSPP 63 302,5 67 241,2 63 201,7 63 178,4

CSPP 41 108,3 42 716,0 39 492,7 38 961,6

Total 113 918,4 119 758,3 113 574,8 113 285,3

 

Conformément à l’article 32.4 des statuts SEBC / BCE, 
toutes les pertes des BCN relatives aux titres CBPP3, 
SMP, aux titres d’organisations internationales ou 

supranationales du portefeuille PSPP et aux titres 
CSPP, dès lors qu’elles sont matérialisées, sont par-
tagées en totalité entre les BCN de l’Eurosystème en 
proportion de leur clé de répartition dans le capital 
de la BCE.

Par contre, les risques sur les portefeuilles CBPP1, 
CBPP2  et PSPP repris au bilan sont supportés par la 
Banque.

CBPP1 - First covered bonds purchase 
programme – premier programme d’achat 
d’obligations sécurisées

Ce programme, expiré fin juin  2010, consistait à 
acquérir des obligations sécurisées en euros émises 
par des établissements de crédit de la zone euro. La 
Banque détient au 31 décembre 2019 des obligations 
sécurisées pour un montant de € 10,0 millions.

Ventilation des obligations sécurisées du  
premier programme, selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an – 20,0

> 1 an et ≤ 5 ans 10,0 10,0

> 5 ans – –

Total 10,0 30,0

 

CBPP2 - Second covered bonds purchase 
programme – deuxième programme d’achat 
d’obligations sécurisées

Ce deuxième programme d’achat d’obligations sécu-
risées en euros, a pris fin le 31  octobre  2012. Au 
31 décembre 2019, la Banque détient, dans ce pro-
gramme, des obligations sécurisées pour un montant 
de € 12,1 millions.

Ventilation des obligations sécurisées du  
deuxième programme, selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an – 5,0

> 1 an et ≤ 5 ans 12,1 12,1

> 5 ans – –

Total 12,1 17,1
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CBPP3 – Third covered bonds purchase 
programme – troisième programme d’achat 
d’obligations sécurisées

Troisième programme d’achat d’obligations sécurisées 
en euros émises par des établissements de crédit de 
la zone euro. Ces achats sont répartis dans l’ensemble 
de la zone euro et réalisés progressivement par la BCE 
et les BCN de l’Eurosystème sous la forme d’achats sur 
les marchés primaire et secondaire.

Au 31  décembre  2019, la Banque détient, dans ce 
programme, des obligations sécurisées pour un mon-
tant de € 8 041,1 millions.

Ventilation des obligations sécurisées du  
troisième programme, selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an 925,0 849,1

> 1 an et ≤ 5 ans 4 765,3 4 596,3

> 5 ans 2 350,8 2 844,2

Total 8 041,1 8 289,6

 

SMP – Securities markets programme – 
programme pour les marchés de titres

Ce programme, qui a pris fin le 6  septembre  2012, 
consistait à acquérir des obligations tant privées que 
publiques de la zone euro. Au 31 décembre 2019, la 
Banque détient, dans ce programme, des titres pour 
un montant de € 1 444,4 millions.

Ventilation des obligations du programme pour  
les marchés de titres, selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an 758,6 1 114,2

> 1 an et ≤ 5 ans 667,8 1 399,9

> 5 ans 18,0 29,6

Total 1 444,4 2 543,7

 

PSPP – Public sector purchase programme – 
programme d’achats de titres du secteur public

Les achats effectués sur le marché secondaire dans le 
cadre de ce programme ont débuté le 9 mars 2015. 
Au 31  décembre  2019, la Banque détient des titres 
PSPP, émis par des administrations publiques belges, 
pour un montant de € 63 302,5 millions.

Ventilation des obligations du programme d’achats  
de titres du secteur public, selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an 2 246,7 1 679,0

> 1 an et ≤ 5 ans 19 056,0 16 065,2

> 5 ans 41 999,8 45 457,5

Total 63 302,5 63 201,7

 

CSPP – Corporate sector purchase programme – 
programme d’achats de titres du secteur des 
entreprises

Les achats effectués dans le cadre de ce programme 
ont débuté le 8  juin  2016. Au 31  décembre  2019, 
la Banque détient des titres CSPP, dont les émet-
teurs sont situés dans différents pays européens (BE, 
CY, LU, NL, PT, SI et SK), pour un montant de 
€ 41 108,3 millions.

Ventilation des obligations du programme d’achats  
de titres du secteur des entreprises,  
selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

≤ 1 an 2 783,0 1 216,7

> 1 an et ≤ 5 ans 15 397,9 13 415,8

> 5 ans 22 927,4 24 860,2

Total 41 108,3 39 492,7
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Autres titres

Portefeuille-titres en euros, détenu à des fins de 
placement et constitué principalement de fonds 
publics négociables libellés en euros, émis par des 
États membres de l’Union européenne, d’obligations 
émises par certains établissements de crédit de pays 
de la zone euro et garanties par des créances de pre-
mier ordre (du type Pfandbriefe), d’obligations émises 
par des organisations nationales à caractère public 
ainsi que de fonds d’investissement depuis 2019.

Composition du portefeuille-titres en euros
(données en fin de période, millions d’euros)

MTM HTM

2019 2018 2019 2018

Titres à revenu fixe 1 107,6 3 258,7 4 424,8 5 366,1

Fonds 
d'investissement 253,4 – – –

Total 1 361,0 3 258,7 4 424,8 5 366,1

 

Ventilation des titres à revenu fixe  
selon leur durée résiduelle
(données en fin de période, millions d’euros)

MTM HTM

2019 2018 2019 2018

≤ 1 an 309,6 693,3 941,6 924,2

> 1 an et ≤ 5 ans 706,0 2 295,1 2 949,2 3 171,5

> 5 ans 92,0 270,3 534,0 1 270,4

Total 1 107,6 3 258,7 4 424,8 5 366,1

 

Valeur des titres à revenu fixe selon le pays  
de l’émetteur
(millions d’euros)

MTM HTM

Valeur  
comptable

Valeur de  
marché

Valeur  
comptable

Valeur de  
marché

Belgique 613,8 613,8 2 330,8 2 498,1

Allemagne 190,5 190,5 345,2 363,4

Espagne – – 102,2 108,0

France 166,5 166,5 679,0 730,4

Autriche 5,2 5,2 364,8 386,1

Irlande – – 10,0 10,1

Italie – – 58,9 61,4

Pays‑Bas 78,4 78,4 311,5 329,1

Finlande 9,1 9,1 222,4 234,6

Autres 44,1 44,1 – –

Total 1 107,6 1 107,6 4 424,8 4 721,2

 

Lors de la réévaluation à la clôture du bilan, les plus-
values non réalisées sur les titres évalués au prix du 
marché s’élevaient à € 20,6 millions.

NOTE 8. CRÉANCES INTRA-EUROSYSTÈME

Participation au capital de la BCE

Depuis le 1er  juillet  2013, le capital souscrit de la 
BCE est de 10 825  millions. La participation de 
la Banque, entièrement libérée, dans ce capital 
est de 2,5280 % depuis le 1er  janvier  2019, soit 
€ 273,7 millions. La redistribution entre les BCN de 
leurs parts dans les réserves accumulées de la BCE, 
suite aux modifications successives de la répartition 
du capital de la BCE, a porté la participation de la 
Banque à € 328,7 millions.

Créances sur la BCE au titre des avoirs de 
réserves externes transférés

La créance sur la BCE libellée en euros, a augmenté 
de € 29,1 millions suite au changement de la clé dans 
le capital précité. Elle s’élève donc à un montant de 
€ 1 465,0 millions. Cette créance est rémunérée au taux 
d’intérêt des opérations principales de refinancement 
de l’Eurosystème, après ajustement pour tenir compte 
de la non-rémunération de la composante en or.

La Banque gère les réserves qu’elle a transférées à 
la BCE début 1999. Elles apparaissent en hors bilan.
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Créances nettes liées à la répartition des billets 
de banque en euros dans l’Eurosystème

Créances nettes vis-à-vis de l’Eurosystème liées à la 
répartition des billets en euros dans l’Eurosystème 
(voir les principes comptables et règles d’évaluation 
relatifs à la rubrique « Billets en circulation »). Cette 
position intra-Eurosystème rémunérée correspond à la 
différence entre le montant des billets en circulation 
alloué à la Banque et le montant des billets qu’elle a 
mis en circulation. La modification de la clé de répar-
tition des billets (3,34 % au lieu de 3,24 %) a conduit 
à une augmentation du montant alloué des billets en 
circulation à raison de 1,3 milliard d’euros.

Créances nettes liées à la répartition des billets  
de banque en euros dans l ’Eurosystème
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Billets en circulation 43 190,5 39 870,3

Billets mis en circulation  
par la Banque −37 044,8 −33 393,5

Total 6 145,7 6 476,8

 

Le rythme d’augmentation des billets mis en circulation 
par la Banque a été plus soutenu que celui de l’Euro-
système, de sorte que la créance sur celui-ci a diminué.

NOTE 9. AUTRES ACTIFS

Pièces de la zone euro

Encaisse de pièces en euros de la Banque. Les pièces 
sont mises en circulation par la Banque pour le 
compte du Trésor et portées au crédit du compte de 
celui-ci. Conformément à la décision de la BCE du 
12 décembre 2018 relative à l’approbation du volume 
de l’émission de pièces (BCE / 2018 / 35), le montant 
maximum des pièces en euros à émettre en  2019 
s’élevait, pour la Belgique, à € 46,0 millions. Comme 
le montant net émis en 2018 a été de € 1 455,1 mil-
lions, le montant total autorisé pour 2019 s’est élevé à 
€ 1 501,1 millions. Au 31 décembre 2019, le montant 
réellement émis s’élevait à € 1 468,1 millions.

Immobilisations corporelles et incorporelles

En 2019, les investissements en immobilisations cor-
porelles et incorporelles de la Banque se sont élevés 

au total à € 22,1 millions relatifs pour l’essentiel à la 
construction du nouveau Cash Center à Zellik. Par 
ailleurs, un montant de € 2,5 millions correspondant 
à la valeur d’acquisition des actifs vendus ou mis hors 
d’usage a été déduit du compte « Immobilisations 
corporelles et incorporelles ».

Autres actifs financiers

Conformément à l’article 19, 4° de la loi organique, 
le Comité de direction décide des placements statu-
taires, après consultation du Conseil de régence. Les 
placements statutaires consistent essentiellement en 
fonds publics négociables, en obligations émises par 
certains établissements de crédit de pays de la zone 
euro garanties par des créances de premier ordre 
(du type Pfandbriefe) et en actions de la Banque des 
règlements internationaux (BRI).

Ventilation par type de placement
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Titres à revenu fixe 6 100,0 5 626,7

Participations 332,2 332,2

Reverse repurchase agreements 75,4 82,5

Total 6 507,6 6 041,4

 

Valeur des titres à revenu fixe selon le pays de l’émetteur  
(la valeur de marché est donnée à titre indicatif)
(données en fin de période, millions d’euros)

Valeur comptable Valeur de marché

2019 2018 2019 2018

Belgique 3 170,4 2 582,4 3 502,2 2 786,7

Allemagne 715,8 689,5 776,6 730,4

Espagne 361,9 399,3 393,2 432,2

France 714,1 764,9 794,0 825,9

Autriche 170,0 185,8 193,0 210,4

Irlande 34,0 84,9 34,5 88,4

Italie 125,2 143,1 132,8 150,4

Organisations 
internationales 203,0 292,0 234,2 321,3

Pays‑Bas 119,1 94,4 129,5 103,8

Portugal 50,4 50,5 59,9 60,8

Grèce 33,0 53,7 36,7 55,7

Finlande 194,2 189,3 210,5 197,7

Autres 208,9 96,9 213,4 99,5

Total 6 100,0 5 626,7 6 710,5 6 063,2
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Le montant net des plus-values non-réalisées sur les 
titres à revenu fixe s’élèvent à € 610,5  millions au 
31  décembre  2019 contre € 436,5  millions lors de 
l’exercice précédent.

Ventilation des participations
(données en fin de période)

Nombre  
d’actions

Millions  
d’euros

Nombre  
d’actions

Millions  
d’euros

2019 2018

BRI 50 100 329,8 50 100 329,8

SBI 801 2,0 801 2,0

SWIFT 156 0,4 156 0,4

Total 332,2 332,2

 

Écarts de réévaluation sur instruments en hors 
bilan

Différences de réévaluation positives nettes sur les 
opérations à terme en devises et sur taux d’intérêt, 
ainsi que sur les opérations au comptant en divises 
entre la date d’engagement et la date de règlement 
(€ 57,0 millions).

Comptes de régularisation

Ils se subdivisent en :
	¡ charges à reporter (€ 5,4 millions) ;
	¡ produits acquis (€ 1 352,7  millions), essentielle-

ment des intérêts courus mais non perçus sur titres 
et autres actifs.

Divers

Principalement :
	¡ créance fiscale (€ 13,9 millions) ;
	¡ créances commerciales (€ 1,8 million) ;
	¡ stocks de l’Imprimerie (€ 0,1 million).

NOTE 10. BILLETS EN CIRCULATION

Part des billets en euros en circulation dans l’Eurosys-
tème allouée à la Banque (voir note 8).

Rendement des titres à revenu fixe  
selon leur échéance, au 31 décembre 2019
(millions d’euros)

Échéance
Valeur 

comptable
Volume 
moyen Produits

Rende­
ment 

(en %)

2019 – 207,7 6,2 3,0

2020 398,4 398,7 14,2 3,6

2021 354,0 354,2 13,5 3,8

2022 356,2 357,3 13,1 3,7

2023 510,4 511,9 13,3 2,6

2024 373,2 374,4 9,2 2,5

2025 384,4 384,8 6,2 1,6

2026 582,4 564,4 14,3 2,5

2027 465,9 466,8 5,7 1,2

2028 684,2 657,8 10,6 1,6

2029 323,2 146,0 1,0 0,7

2030 34,1 25,4 0,2 1,0

2031 297,2 287,5 2,5 0,9

2032 131,0 122,6 1,2 1,0

2033 241,1 150,6 1,6 1,0

2034 243,3 216,7 2,3 1,0

2035 152,6 152,6 2,8 1,8

2036 98,3 90,9 1,1 1,2

2037 236,1 162,9 2,1 1,3

2038 219,5 159,2 1,9 1,2

2039 14,5 3,0 0,0 0,4

Résultats  
d’intérêt 6 100,0 5 795,4 123,0 2,1

Résultats  
de transaction –0,1

Total 6 100,0 5 795,4 122,9 2,1

 

Rating des titres à revenu fixe
(Valeur comptable en millions d'euros)

AA+

AA

AA-

A+

A

A-

BBB-

BB-

AAA938

559

784

3232

34
10

334 176 33
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NOTE 11. ENGAGEMENTS EN EUROS ENVERS 
DES ÉTABLISSEMENTS DE CRÉDIT DE LA ZONE 
EURO LIÉS AUX OPÉRATIONS DE POLITIQUE 
MONÉTAIRE

Comptes courants 
(y compris les réserves obligatoires)

Comptes en euros des établissements de crédit, des-
tinés en priorité à remplir les obligations de ceux-ci 
en matière de réserves obligatoires. Ces obligations 
doivent être respectées en moyenne sur la période 
de constitution, selon le calendrier publié par la BCE. 
Les réserves obligatoires sont rémunérées au taux 
d’intérêt des opérations principales de refinancement.

Les montants placés en comptes courants par les éta-
blissements de crédit de la zone euro (y compris les 
réserves excédentaires) ont augmenté de € 307,5 mil-
liards en 2019 pour atteindre € 1 537,7 milliards à la 
date de clôture de l’exercice.

Le Conseil des Gouverneurs a décidé en sep-
tembre 2019 la mise en place d’un système de rému-
nération des réserves à deux paliers, dans lequel 
une partie de l’excédent de liquidité détenu par les 
banques (au maximum six fois le montant des réserves 
obligatoires) ne sera plus soumise au taux négatif de 
la facilité de dépôt à partir du 30 octobre 2019 mais 
à zéro p.c. La partie non-exonérée reste soumise au 
taux négatif de la facilité de dépôt.

Les programmes d’achats décidés par l’Eurosystème 
ont créé un excès de liquidité qui se retrouve en 
comptes courants comme réserves excédentaires, en 
facilité de dépôt ou en TARGET2 (voir note 18).

En Belgique, les montants placés en compte sont pas-
sés de € 23,7 milliards à € 36,5 milliards.

Facilité de dépôt

Permet aux établissements de crédit d’effectuer des 
dépôts auprès de la Banque pour 24 heures, à un taux 
prédéterminé. Ce taux est resté toute l’année négatif 
passant de –0,40 % à –0,50 % en septembre 2019.

Les établissements de crédit en Belgique ont diminué 
leurs dépôts qui passent de € 35,7 milliards en 2018 
à € 9,0 milliards en 2019. Les montants maintenus sur 
la facilité de dépôt ne sont pas éligibles à l’exemption 

décidée en septembre  2019. De ce fait, les établis-
sements de crédit ont préféré placer le maximum 
de leurs excédents de liquidité en comptes courants 
sous la forme de réserves excédentaires. Au niveau 
de l’Eurosystème, le recours à la facilité de dépôt est 
passé de € 623,5 milliards à € 275,7 milliards pour les 
mêmes raisons.

NOTE 12. AUTRES ENGAGEMENTS EN EUROS 
ENVERS DES ÉTABLISSEMENTS DE CRÉDIT DE LA 
ZONE EURO

Opérations de repurchase agreement relatives à la 
gestion des portefeuilles-titres.

NOTE 13. ENGAGEMENTS EN EUROS ENVERS 
D’AUTRES RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Engagements envers des administrations 
publiques

Soldes des comptes courants ouverts au nom de 
l’État et des administrations publiques. À la date du 
bilan, le solde du compte courant du Trésor s’élevait 
à € 70,7 millions.

Autres engagements

Avoirs en comptes courants détenus principalement 
par des intermédiaires financiers n’ayant pas accès 
aux facilités permanentes.

NOTE 14. ENGAGEMENTS EN EUROS ENVERS 
DES NON-RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Comptes courants détenus par des banques cen-
trales, d’autres banques, des organismes interna-
tionaux et supranationaux et d’autres titulaires de 
comptes, situés hors de la zone euro. Opérations 
de repurchase agreement relatives à la gestion des 
portefeuilles-titres.

NOTE 15. ENGAGEMENTS EN DEVISES ENVERS 
DES RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Ces repurchase agreements en USD sont liés à la poli-
tique de placement de la Banque.
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NOTE 16. ENGAGEMENTS EN DEVISES ENVERS 
DES NON-RÉSIDENTS DE LA ZONE EURO

Ces repurchase agreements en USD sont liés à la poli-
tique de placement de la Banque.

NOTE 17. CONTREPARTIE DES DROITS DE TIRAGE 
SPÉCIAUX ALLOUÉS PAR LE FMI

Contre-valeur des DTS qui devraient être restitués au 
FMI en cas d’annulation de DTS, de liquidation du 
Département des DTS du FMI ou de décision de la 
Belgique de s’en retirer. Cet engagement, à durée 
indéterminée, s’élève à DTS 4 323,3 millions.

NOTE 18. ENGAGEMENTS ENVERS 
L’EUROSYSTÈME

Autres engagements envers l’Eurosystème (nets)

Engagement net de la Banque résultant de l’ensemble 
des engagements et créances vis-à-vis de l’Eurosystème.

Les soldes intra-Eurosystème résultent des paiements 
transfrontaliers réalisés en euros au sein de l’UE et 
réglés en monnaie de banque centrale. La plus grande 
partie de ces transactions sont effectuées par des 
entités privées (établissements de crédit, entreprises 
ou particuliers). Elles sont réglées via le système 
TARGET2 et font apparaître des soldes bilatéraux sur 
les comptes TARGET2 des banques centrales de l’UE. 
Ces soldes bilatéraux sont affectés, quotidiennement, 
à la BCE, chaque BCN n’ayant ainsi qu’une position 
bilatérale nette unique vis-à-vis de la seule BCE. La 
position nette de la Banque nationale de Belgique 
dans TARGET2 vis-à-vis de la BCE ainsi que les autres 
engagements envers l’Eurosystème libellés en euros 
(comme les acomptes sur dividendes versés aux BCN) 
sont présentés au bilan de la Banque sous la forme 
d’une position nette à l’actif ou au passif et figurent 
dans la rubrique « Autres créances sur l’Eurosystème 
(nettes) » ou « Autres engagements envers l’Euro-
système (nets) ». Les soldes des BCN hors zone euro 
vis-à-vis de la BCE, qui découlent de leur participation 
à TARGET2, figurent dans le poste « Engagements en 
euros envers des non-résidents de la zone euro ».

Les soldes intra-Eurosystème résultant de la répartition 
des billets en euros au sein de l’Eurosystème figurent 
sous la forme d’un actif net unique dans le poste 

« Créances nettes liées à la répartition des billets de 
banque en euros dans l’Eurosystème ». Les soldes 
intra-Eurosystème résultant du transfert d’avoirs de 
réserve à la BCE par les BCN rejoignant l’Eurosystème 
sont libellés en euros et enregistrés sous la rubrique 
« Créances sur la BCE au titre des avoirs de réserves 
externes transférés » (voir note 8).

L’engagement net de la Banque vis-à-vis de l’Eurosys-
tème se décompose de la manière suivante :

1. l’engagement vis-à-vis de la BCE résultant des 
transferts via TARGET2 (€ 63 710,1 millions) ;

2. l’engagement intra-Eurosystème, d’un montant de 
€ 316,0 millions, résultant du mécanisme de mise en 
commun et de répartition du revenu monétaire au 
sein de l’Eurosystème (voir note 28) ;

3. la créance intra-Eurosystème, d’un montant de 
€ 52,0 millions, relative à la distribution du revenu de 
la BCE (voir note 27).

NOTE 19. AUTRES ENGAGEMENTS

Comptes de régularisation

Charges à imputer (€ 41,5 millions) dont les intérêts 
courus mais non échus sur engagements et les fac-
tures à recevoir.

Divers

Notamment :
	¡ réserve indisponible de plus-values sur or 

(€ 298,9 millions) ;
	¡ dettes fiscales, salariales et sociales 

(€ 224,2 millions) ;
	¡ produits revenant à l’État (€ 11,6 millions) ;
	¡ dettes commerciales (€ 7,0 millions) ;
	¡ repurchase agreements des placements 

statutaires (€ 75,4 millions).

NOTE 20. PROVISIONS

En conformité avec la politique de mise en réserve 
et de dividende instaurée en 2009  (cf. § 2.2.7.3), et 
suite à la création de la réserve disponible, la Banque 
ne constitue pas de provisions générales.
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Provision relative aux opérations de politique 
monétaire

Conformément à l’article 32.4  des Statuts SEBC, les 
pertes réalisées sur les titres achetés dans le cadre du 
CSPP sont réparties entre les BCN de l’Eurosystème en 
proportion de leur clé dans le capital souscrit de la BCE. 
Des tests de dépréciation conduits sur le portefeuille 
CSPP, il ressort qu’une réduction de valeur doit être 
maintenue sur des titres détenus par une BCN. Par 
conséquent, le Conseil des gouverneurs de la BCE a 
estimé qu’il était indiqué de maintenir la provision cou-
vrant les pertes sur les opérations de politique monétaire 
en 2019 mais de réduire son montant de € 161,1 mil-
lions à € 89,4 millions, soit un montant de € 3,1 millions 
pour la Banque correspondant à 3,52003 % du capital 
souscrit. La provision subit donc une reprise de € 2,5 mil-
lions par rapport à l’exercice antérieur.

NOTE 21. COMPTES DE RÉÉVALUATION

Différences de réévaluation positives de change et de 
prix entre la valeur de marché des positions nettes en 
réserves externes et en titres (autres que ceux éva-
lués au coût amorti) et leur valeur au prix de revient 
moyen.

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Différences de réévaluation  
positives de change sur :

 ¡ or 9 583,1 7 878,6

 ¡ monnaies étrangères 294,6 278,0

Différences de réévaluation  
positives de prix sur :

 ¡ titres en devises  
(rubriques 2 et 3 de l’actif) 167,8 28,3

 ¡ titres en euros  
(rubriques 4 et 7 de l’actif) 22,5 46,6

Total 10 068,0 8 231,5

 

NOTE 22. CAPITAL, FONDS DE RÉSERVE ET 
RÉSERVE DISPONIBLE

Capital

La Banque n’a pas reçu de déclarations en application 
de l’article 6, § 1er de la loi du 2 mai 2007 relative à 
la publicité des participations importantes dans les 
sociétés cotées en bourse signalant des participations 

égales ou supérieures à 5 % des droits de vote autres 
que celle détenue par l’État.

Représentation du capital
(données en fin de période, nombre d’actions)

2019 2018

Actions nominatives 206 158 205 855

Actions dématérialisées 193 842 194 145

Total 400 000 400 000

 

Fonds de réserve

Le fonds de réserve est en augmentation de € 16,3 mil-
lions en 2019 suite à la progression des comptes d’amor-
tissement sur immobilisations corporelles et incorporelles.

La partie fiscalement immunisée de la réserve extraor-
dinaire s’élève à € 18,5 millions.

Évolution des comptes d’amortissement en 2019
(millions d’euros)

Solde au 31‑12‑2018 330,0

Actés +18,8

Repris ou annulés suite à des cessions ou  
désaffectations −2,5

Solde au 31‑12‑2019 346,3

 

Réserve disponible

Un montant de € 372,8 millions relatif à la répartition 
bénéficiaire de l’exercice précédent a été affecté à la 
réserve disponible.

À l’expiration du droit d’émission de la Banque, un 
cinquième du fonds de réserve est acquis par priorité 
à l’État. Cette règle ne s’applique pas à la réserve 
disponible.

Capital, fonds de réserve. réserve disponible et  
répartition bénéficiaire y relative
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Capital 10,0 10,0

Fonds de réserve 2 668,6 2 652,3

Réserve disponible 3 834,2 3 461,4

Total avant répartition 
bénéficiare 6 512,8 6 123,7

Répartition bénéficiaire 412,6 372,8

Total après répartition 
bénéficiare 6 925,4 6 496,5
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2.2.7.5	 Commentaires relatifs au compte de 
résultats

NOTE 24. PRODUIT NET D’INTÉRÊT

Dans le contexte actuel des taux d’intérêt négatifs, 
certains actifs (opérations de refinancement à plus 
long terme, autres créances en euros sur des établisse-
ments de crédit de la zone euro) génèrent des charges 
d’intérêt et certains passifs (comptes courants, facilité 
de dépôt) génèrent des produits d’intérêt.

En vue de l’harmonisation dans l’Eurosystème de la 
présentation des produits / charges d’intérêt liés aux 

(données en fin de période)

Produits
Volume  
moyen

Taux  
moyen Produits

Volume  
moyen

Taux  
moyen

(millions d’euros) (en %) (millions d’euros) (en %)

2019 2018

  

Produits d’intérêt des avoirs en euros

Opérations de crédit liées à la politique monétaire 0,0 38,3 0,0 0,0 3,8 0,0

Portefeuille‑titres en euros détenus à des fins de  
politique monétaire 904,9 112 730,2 0,8 879,2 106 647,9 0,8

Autres portefeuilles‑titres en euros 138,2 7 550,5 1,8 189,1 10 157,0 1,9

Créances sur la BCE au titre des avoirs de réserves  
externes transférés 0,0 1 465,0 0,0 0,0 1 435,9 0,0

Créances nettes liées à la répartition des billets  
de banque en euros dans l’Eurosystème 0,0 7 013,4 0,0 0,0 7 379,0 0,0

Placements statutaires  
(titres à revenu fixe, reverse repurchase 
agreements et repurchase agreements) 123,0 5 795,4 2,1 129,2 5 444,8 2,4

Total 1 166,1 134 592,8 0,9 1 197,5 131 068,4 0,9

  

Produits d’intérêt des avoirs externes

Créances liées aux opérations de coopération  
internationale 63,8 6 434,0 1,0 55,3 6 069,3 0,9

Placements en or et en devises 155,6 8 188,2 1,9 117,7 7 868,0 1,5

Total 219,4 14 622,2 1,5 173,0 13 937,3 1,2

  

Produits d’intérêt sur engagements en euros

Comptes de réserve monétaire, facilité de dépôt  
et autres dépôts rémunérés 314,9 87 632,0 0,4 412,7 107 027,7 0,4

Opérations de repurchase agreement en euros 0,2 28,7 0,6 0,5 70,0 0,8

Total 315,1 87 660,7 0,4 413,2 107 097,7 0,4

  

Total des produits d’intérêt 1 700,6 1 783,7

 

actifs et passifs de politique monétaire, les produits et 
charges d’intérêt sont présentés en valeur nette sous 
1.1  « Produits d’intérêt », ou 1.2  « Charges d’inté-
rêt », en fonction du signe. Les intérêts sont calculés 
par sous-rubrique du bilan. Cette approche est éga-
lement suivie pour les autres sous-rubriques non-liées 
à la politique monétaire.

Produits d’intérêt
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Charges d’intérêt

(données en fin de période)

Charges
Volume  
moyen

Taux  
moyen Charges

Volume  
moyen

Taux  
moyen

(millions d’euros) (en %) (millions d’euros) (en %)

2019 2018

  

Charges d’intérêt sur engagements en euros

Engagements nets vis‑à‑vis de la BCE  
dans le cadre de TARGET2 0,0 27 864,3 0,0 0,0 10 139,6 0,0

Total 0,0 27 864,3 0,0 0,0 10 139,6 0,0

 

Charges d’intérêt sur engagements externes

Engagement en DTS −53,2 5 217,2 −1,0 −48,5 5 165,0 −0,9

Opérations de repurchase agreement  
en monnaies étrangères −100,0 3 419,7 −2,9 −78,2 3 349,7 −2,3

Total −153,2 8 636,9 −1,8 −126,7 8 514,7 −1,5

 

Charges d’intérêt sur avoirs en euros

Opérations de crédit à plus long terme liées  
à la politique monétaire −86,5 21 591,8 −0,4 −89,3 23 754,3 −0,4

Autres créances −0,4 67,1 −0,6 −1,2 177,8 −0,6

Total −86,9 21 658,9 −0,4 −90,5 23 932,1 −0,4

 

Produits revenant intégralement à l’État

Revenu des plus‑values sur or inscrites  
à un compte spécial de réserve indisponible 1 −8,5 −9,1

Montant annuel versé à l’État en compensation  
des dépenses supplémentaires découlant  
de la conversion de sa dette consolidée envers  
la Banque en effets librement négociables 2 −24,4 −24,4

Total −32,9 −33,5

 

Total des charges d’intérêt −273,0 −250,7

1 Ce revenu est calculé en appliquant au solde moyen, durant l’exercice, du compte de réserve indisponible un taux de rendement obtenu 
en rapportant les produits financiers nets à la différence entre le montant moyen, calculé sur base annuelle, des actifs rentables et des 
passifs rémunérés. La contrepartie du capital, des réserves et des comptes d’amortissements ainsi que leur produit sont exclus de ce 
calcul. Pour l’exercice 2019, le solde moyen du compte de réserve indisponible s’élève à € 298,9 millions, les produits financiers nets 
à € 1 177,4 millions, le montant moyen des actifs rentables sur base annuelle à € 165,4 milliards et le montant moyen des passifs 
rémunérés sur base annuelle à € 124,2 milliards. 

2 Le surcoût pour l’État de cette conversion, qui a eu lieu en 1991, s’élève à la différence entre les 3 % qu’il laissait à la Banque, 
conformément à la règle de partage en vigueur à cette époque, et l’allocation forfaitaire de 0,1 % dont l’État était jusqu’alors redevable sur 
sa dette consolidée envers la Banque. Cette différence appliquée au montant de cette dette, soit 34 milliards de francs donne un montant 
de 986 millions de francs c’est‑à‑dire € 24,4 millions.
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NOTE 25. RÉSULTAT NET DES OPÉRATIONS 
FINANCIÈRES, MOINS-VALUES LATENTES ET 
PROVISIONS

Plus / moins-values réalisées sur opérations 
financières

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Gains / pertes (−) en capital

sur placements statutaires 0,0 4,6

sur placements

en USD 28,1 −17,3

en EUR 42,4 11,6

Gains / pertes (−) de change

sur USD 21,4 21,4

sur autres devises – –

sur DTS –21,4 −15,5

sur or – –

Gains (−) / pertes (+) de  
change revenant à l’État  
(DTS et or) 21,4 15,5

Total 91,9 20,3

 

Moins-values latentes sur actifs financiers et 
positions de change

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Pertes en capital sur placements

en USD −2,9 −43,7

en EUR – –

Pertes de change

sur USD – –

sur CNY – −1,7

sur KRW –1,2 –

sur DTS – –

sur autres devises – –

Pertes de change à charge  
de l’État (DTS) – –

Total −4,1 −45,4

 

Total des plus / moins values réalisées et 
des moins‑values latentes

Sur le marché des titres en euros, les gains en 
capital ont fortement augmenté suite aux baisses 
importantes des taux négatifs durant le troisième 
trimestre de l’année et à la vente d’une partie du 
portefeuille-titres.

Pour les placements en dollars, la baisse des taux 
d’intérêt s’est traduite par une augmentation des 
gains en capital réalisés.

De même les plus-values de réévaluation sur les titres 
en dollars inscrites au passif du bilan ont fortement 
augmenté.

En outre, suite à l’appréciation du dollar, la Banque a 
enregistré des gains de réévaluation plus importants 
qu’au cours de l’exercice antérieur.

Les opérations en DTS se sont traduites par des pertes 
de change réalisées de € 21,4 millions mises à charge 
de l’État.

NOTE 26. PRODUITS / CHARGES NETS DE 
COMMISSION

Commissions (produits)

Commissions perçues par la Banque à titre de rému-
nération des services prestés en sa qualité d’intermé-
diaire financier : € 7,2  millions, dont € 5,9  millions 
relatifs aux opérations de collatéralisation pour la 
politique monétaire. La part prépondérante des pro-
duits provient des garanties gérées par la Banque dans 

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Plus / moins‑values réalisées 91,9 20,3

Moins‑values latentes −4,1 −45,4

Total 87,8 −25,1
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le cadre du Correspondent Central Banking Model 
(CCBM). Malgré une légère augmentation des com-
missions perçues par la Banque, les commissions se 
rapportant à la politique monétaire restent globale-
ment stables par rapport à 2018.

Commissions (charges)

Commissions payées en rémunération de services 
financiers rendus à la Banque par des tiers (€ 7,9 mil-
lions), dont € 5.9 millions liés à la politique monétaire.

Tout comme les produits, les commissions de la poli-
tique monétaire payées sont restées stables par rap-
port à  2018 et ce malgré une augmentation des 
charges globales.

NOTE 27. PRODUITS DES ACTIONS ET TITRES DE 
PARTICIPATION

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Dividende sur participation BCE 13,5 10,1

Revenus distribués par la BCE 52,0 41,9

Dividendes sur participations  
du portefeuille statutaire 15,0 14,2

Total 80,5 66,2

 

Sur le bénéfice net de la BCE pour 2018, un acompte 
sur dividende de € 41,9 millions a été versé lors de la 
clôture de l’exercice comptable précédent. Le solde 
de € 13,5 millions, correspondant au dividende sur la 
participation de la Banque dans le capital de la BCE, 
a été versé en février 2019.

Comme l’année dernière, la BCE a distribué entiè-
rement le revenu de la part qui lui est attribuée 
dans l’émission des billets en euros ainsi que le 
revenu provenant des titres qu’elle a achetés dans 
le cadre des programmes SMP, CBPP3, ABSPP 
et PSPP conformément à la décision du Conseil 
des gouverneurs du 20  janvier  2020. L’acompte 
sur dividende revenant à la Banque s’élève à 
€ 52,0 millions.
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Au titre de l’exercice  2018-2019, la BRI a versé un 
dividende de DTS 245  par action, soit € 15,0  mil-
lions contre € 14,2 millions (DTS 235 par action) l’an 
dernier.

NOTE 28. SOLDE DE LA RÉPARTITION DU 
REVENU MONÉTAIRE

Le revenu monétaire est réparti entre les BCN de la 
zone euro conformément à la clé de répartition du 

capital libéré (3,63127 % pour la Banque depuis le 
1er janvier 2019).

L’impact sur le revenu monétaire net alloué découle 
de la structure bilantaire des BCN.

La Banque joue un rôle spécifique dans le programme 
CSPP et contribue à l’achat de titres d’entreprises pour 
des montants proportionnellement plus importants que 
sa clé dans le capital. En outre, le rendement des titres 
acquis par la Banque dans ce portefeuille est supérieur 
au taux moyen des titres acquis par l’Eurosystème.

Répartition du revenu monétaire
(données en fin de période, millions d’euros)

Produits (+) / Charges (−)

Résultat
Répartition du  

revenu monétaire
Résultat  

réel

(1) (2) (3) = (1) + (2)

2019

Revenu monétaire mis en commun par la Banque dans l’Eurosystème −725,8

Revenu monétaire alloué à la Banque par l’Eurosystème 409,8

−316,0

 

Postes pris en compte dans le revenu monétaire

Opérations de crédit liées à la politique monétaire −86,5 –8,9 −95,4

Portefeuilles‑titres en euros détenus à des fins de politique monétaire 904,9 –268,3 636,6

Créances sur la BCE au titre des avoirs de réserves externes transférés – – –

Créances nettes liées à la répartition des billets de banque en euros  
dans l’Eurosystème – – –

Engagement net vis‑à‑vis de la BCE dans le cadre de TARGET2 – – –

Comptes de réserve monétaire et facilité de dépôt 295,0 –35,7 259,3

Actifs non identifiables – – –

Postes non pris en compte dans le revenu monétaire

Placements nets en or et en devises 55,6 55,6

Créances nettes liées aux opérations de coopération internationale 10,7 10,7

Portefeuilles‑titres et repurchase agreements en euros 138,2 138,2

Portefeuille de placements statutaires 123,0 123,0

Autres créances –0,4 –0,4

Dépôts rémunérés non liés à la politique monétaire 20,0 20,0

Produits revenant intégralement à l’État –32,9 –32,9

Produit net d’intérêt (rubrique 1) 1 427,6 −312,9 1 114,7

 

Résultat net des opérations financières (rubrique 2) −2,5

Révision années antérieures –0,6

−316

 

Provision relative aux opérations de politique monétaire 2,5

−313,5
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En revanche, la Banque a pu bénéficier d’intérêts per-
çus sur les titres supranationaux détenus par d’autres 
BCN dans le programme PSPP.

Les établissements belges de crédit laissent toujours 
en comptes courants et en facilité de dépôt des 
volumes plus importants, supérieurs à la clé, ce qui 
conduit à devoir contribuer à la répartition du revenu 
monétaire.

Cette rubrique comprend également la variation de la 
provision pour risques sur les opérations de politique 
monétaire.

NOTE 29. AUTRES PRODUITS

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Récupérations auprès de tiers 169,1 163,7

Autres 0,7 9,8

Total 169,8 173,5

 

Les récupérations auprès de tiers concernent les pro-
duits provenant de la livraison de biens et de la presta-
tion de services dans divers domaines, essentiellement :
	¡ la Centrale des bilans, les Centrales des crédits 

aux particuliers et aux entreprises et le Point de 
contact central (€ 40,8 millions) ;

	¡ le contrôle prudentiel (€ 102,0 millions) ;
	¡ les travaux exécutés par l’Imprimerie (€ 0,5 million) ;
	¡ le système de paiement TARGET2 (€ 1,4 million) ;
	¡ le système de liquidation de titres (€ 12,5 millions) ;
	¡ l’internationalisation d’applications informatiques 

(€ 8,0 millions).

Conformément à l’article 12bis de la loi organique, 
les frais de fonctionnement de la Banque relatifs au 
contrôle prudentiel des établissements financiers sont 
supportés par lesdits établissements.

En outre, sur la base de l’article 12ter de la loi orga-
nique, la Banque exécute les missions d’autorité de 
résolution et les frais de fonctionnement qui s’y rap-
portent sont aussi supportés par les établissements 
concernés.

Les frais de fonctionnement sont calculés annuel-
lement et imputés aux établissements financiers 
concernés selon les dispositions de l’arrêté royal du 
17 juillet 2012 modifié par les arrêtés royaux du 1er oc-
tobre 2012, du 21 décembre 2013 et du 5 juillet 2015.

Pour l’exercice 2019, les frais s’élèvent à € 64,5 mil-
lions pour les banques et les sociétés de bourse et à 
€ 36,9 millions pour les entreprises d’assurance et de 
réassurance.

D’autres organismes soumis au contrôle, comme les 
organismes de compensation, les organismes de li-
quidation, les sociétés de cautionnement mutuel et 
les sociétés de paiement acquittent une contribution 
forfaitaire dont le montant total s’élève pour l’exer-
cice 2019 à € 0,6 million.

La rubrique « Autres » comprend, le cas échéant, le 
produit de la vente d’immeubles, de la réalisation de 
matériel et de mobilier usagés et d’autres produits 
divers.

NOTE 30. FRAIS DE PERSONNEL

Ces frais comprennent les rémunérations et charges 
sociales du personnel et de la direction, ainsi que les 
jetons de présence des Régents et Censeurs. En 2019, 
un montant de € 7,4 millions pour le plan de départ 
anticipé a été inscrit sous cette rubrique.

NOTE 31. AUTRES CHARGES D’EXPLOITATION

La rubrique comprend notamment les frais adminis-
tratifs et informatiques (€ 24,7 millions), ceux liés à la 
réparation et à l’entretien des immeubles (€ 13,2 mil-
lions), aux travaux d’impression (€ 7,1 millions) et aux 
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travaux et prestations par des tiers (€ 23,1  millions). 
Sont également repris ici le précompte immobilier, 
la TVA non déductible ainsi que les taxes régionales, 
provinciales et communales (€ 5,6 millions).

NOTE 32. AMORTISSEMENTS DES 
IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET 
INCORPORELLES

Les amortissements couvrent les investissements 
ci-après :

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Rénovation d’immeubles 8,4 6,6

Matériel et logiciels informatiques 4,7 3,1

Matériel pour l’Imprimerie 1,5 1,5

Autre matériel et mobilier 4,2 3,6

Total 18,8 14,8

 

NOTE 34. AUTRES CHARGES

Sous cette rubrique est inscrit le montant immunisé, 
repris sous la réserve extraordinaire (voir note 22), de 
la déduction majorée des frais liés à l’usage de véhi-
cules avec une émission de 0 gramme de CO2 par ki-
lomètre, conformément aux articles 190bis et 198bis, 
§1, 1°, a du Code des impôts sur le revenu 1992.

NOTE 35. IMPÔT DES SOCIÉTÉS

Impôt dû
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Impôt sur le résultat de l’exercice 193,1 187,1

Impôt sur le résultat des exercices  
antérieurs 1,5 −0,3

Total (1) 194,6 186,8

 

Principales disparités
(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Bénéfice avant impôts 1 019,9 932,3

Bénéfice exonéré revenant  
à l’État −363,6 −317,4

Bénéfice soumis à l’impôt (2) 656,3 614,9

 

Disparités

Engagements sociaux −9,2 13,5

Déduction pour capital à risque −2,3 −2,2

Excédents d’amortissements −1,5 −4,2

Autres 9,6 10,6

Bénéfice imposable 652,9 632,6

 

Taux d’imposition  
moyen (en %) (1) ÷ (2) 29,7 30,4

 

2.2.7.6	 Commentaires relatifs à la 
répartition du bénéfice de l’exercice 
(Note 36)

Une estimation des risques quantifiables est à la 
base de la détermination du montant minimum des 
réserves de la Banque. Tous les risques financiers de 
la Banque sont quantifiés, soit selon la méthodologie 
de la value at risk  / expected shortfall, pour laquelle 
la Banque utilise des paramètres très prudents en 
matière de probabilités et d’horizons temporels, soit 
selon des scenarii à long terme.

L’estimation de la borne inférieure des risques fin 2019 
aboutit à un montant de l’ordre de 4,6 milliards d’eu-
ros, par rapport à 5,4 milliards d’euros fin 2018.

Ce montant comprend les risques financiers sur :
	¡ les portefeuilles-titres propres de la Banque en 

euros et en devises ;
	¡ les portefeuilles-titres de politique monétaire repris 

au bilan de la Banque dont elle assume seule les 
risques ;

	¡ les opérations de crédit et les portefeuilles-titres de 
politique monétaire repris au bilan de toutes les 
BCN de l’Eurosystème dont le risque est partagé 
entre elles (voir notes 5 et 7).
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Les bénéfices annuels sont répartis de la manière 
suivante, conformément à l’article  32 de la loi 
organique (millions d’euros) :

1.	 un premier dividende de 6 % du capital 
est attribué aux actionnaires 0,6

2.	 de l’excédent, un montant proposé par 
le Comité de direction et fixé par le 
Conseil de régence est, en toute indé-
pendance, attribué au fonds de réserve 
ou à la réserve disponible. Pour 2019, le 
Conseil de régence a décidé d’affecter à 
la réserve disponible 50 % du bénéfice 
à répartir, soit 412,6

3.	 du deuxième excédent, est attribué aux 
actionnaires un second dividende, fixé 
par le Conseil de régence, à concur-
rence de 50 % minimum du produit net 
des actifs qui forment la contrepartie 
du fonds de réserve et de la réserve 
disponible

	¡ Produit brut des placements statutaires 
et assimilé

 

Produits
Volume  
moyen

Rendement
(en %)(millions d’euros)

Obligations 123,0 5 795,4 2,1

Participations 15,0 332,2 4,5

Total 138,0 6 127,6 2,3

 

	¡ Part des revenus générés par le 
capital dans le total des produits 
des placements statutaires : 
10 × 138,0 ÷ 6 127,6 = 0,2 

	¡ Taux moyen d’imposition : 29,7 % 
(voir note 35)

	¡ Calcul du second dividende :  
[(138,0 – 0,2) × (1 – 0,297) × 0,5] 48,4

4.	 le solde est attribué à l’État ;  
il est exonéré de l’impôt des sociétés 363,6

 

Bénéfice de l’exercice 825,3

2.2.7.7	 Commentaires relatifs au hors bilan

NOTE 37. OPÉRATIONS À TERME EN DEVISES ET 
EN EUROS

(données en fin de période, millions d’euros)

2019 2018

Créances à terme

EUR 4 663,5 4 289,5

USD 1 031,4 900,0

DTS 68,7 1,8

Engagements à terme

EUR 69,0 1,8

USD 3 333,2 3 181,2

JPY 1 021,0 914,6

DTS 1 302,3 1 125,0
   

 

Les opérations de swaps de change ont, pour la ma-
jeure partie, été conclues contre euros. Les créances et 
engagements à terme en monnaies étrangères ont été 
réévalués en euros aux mêmes cours que ceux utilisés 
pour les avoirs en monnaies étrangères au comptant.

Les opérations à terme visent à limiter la position 
nette en devises.

NOTE 38. OPÉRATIONS À TERME SUR TAUX 
D’INTÉRÊT ET SUR TITRES À REVENU FIXE

À la clôture de l’exercice, la Banque détient une posi-
tion nette à l’achat de futures sur titres en dollars de 
€ 319,4  millions. Ces opérations s’inscrivent dans la 
gestion active des portefeuilles.

NOTE 39. ENGAGEMENTS POUVANT DONNER 
LIEU À UN RISQUE DE CRÉDIT

Les engagements vis-à-vis d’organismes internatio-
naux reprennent l’engagement souscrit par la Banque 
de prêter au FMI DTS 1 050  millions (€ 1 295,6  mil-
lions) au PRGT.

Afin que le FMI dispose de ressources suffisantes, 
le Conseil d’administration du FMI a approuvé 
fin  2016 le renouvellement des nouveaux accords 
d’emprunt (emprunt multilatéral) pour la période 
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novembre  2017 – novembre  2022  pour un mon-
tant total de DTS  182,4  milliards. La part de la 
Belgique dans ce total est de DTS 3 994,3  millions 
(€ 4 928,6  millions). Par ailleurs, le Conseil d’admi-
nistration du FMI a également approuvé en  2016 
un nouveau cadre pour les prêts bilatéraux. Dans ce 
contexte, quarante États membres du FMI ont décidé 
d’apporter un financement bilatéral à concurrence 
d’environ DTS 318  milliards (en remplacement des 
prêts conclus en 2013). La part de la Belgique dans ce 
total est de € 9 990 millions sous la forme d’un prêt 
accordé par la Banque au FMI.

Le montant restant disponible fin 2019 (PRGT, nou-
veaux accords d’emprunt et prêt bilatéral) s’élève 
à € 15 096,5  millions. Ces prêts sont garantis par 
l’État belge.

Les engagements vis-à-vis d’autres organismes com-
prennent les garanties que la Banque donne dans le 
cadre des opérations de clearing pour compte des éta-
blissements de crédit établis en Belgique. En contre-
partie, la Banque a elle-même reçu des garanties de 
ces mêmes institutions.

Fin 2019, l’encours s’élève à € 2 917,5 millions.

NOTE 40. VALEURS ET CRÉANCES CONFIÉES À 
L’ÉTABLISSEMENT

Les dépôts à découvert comprennent le montant nomi-
nal des valeurs (certificats de trésorerie, obligations 
linéaires, titres issus de la scission des obligations li-
néaires, billets de trésorerie, certificats de dépôt et cer-
tains emprunts classiques) inscrites dans le système de 
liquidation de titres et détenues pour compte de tiers.

La hausse des dépôts à découvert résulte de l’aug-
mentation des titres émis par les entreprises inscrites 
dans le système de liquidation de titres ainsi que 
des garanties reçues pour compte d’autres banques 
centrales.

NOTE 41. CAPITAL À LIBÉRER SUR 
PARTICIPATIONS

Les actions de la BRI détenues par la Banque sont libé-
rées à concurrence de 25 %. Cette rubrique reprend le 
montant du capital non appelé de DTS 187,9 millions 
(€ 231,8 millions).

2.2.7.8	 Rémunération du réviseur 
d’entreprises

La rémunération totale allouée à Mazars Réviseurs 
d’entreprises s’élève à € 79 985. Cette rémunération 
consiste en :
	¡ un montant de € 60 000 pour la mission légale du 

réviseur d’entreprises, dont le contrôle légal des 
comptes annuels et le contrôle limité des comptes 
semestriels ;

	¡ un montant de € 19 985 pour une mission parti-
culière dans la catégorie légale d’autres missions 
d’attestation, dans le cadre de la certification de 
la méthode de calcul des coûts du contrôle pru-
dentiel et de leur répartition sur les secteurs. Cette 
certification a été effectuée conformément à la 
norme ISA805.

En outre, le réviseur d’entreprises n’a perçu aucune 
rémunération pour d’autres missions effectuées pour 
compte de la Banque.

2.2.7.9	 Actions judiciaires

Le 3 janvier 2014, un actionnaire a intenté une action 
contre la Banque auprès du Tribunal de commerce de 
Bruxelles. Cet actionnaire prétend que les comptes 
annuels de la Banque ne seraient pas en concordance 
avec la réglementation qui lui est applicable et exige 
la correction des comptes annuels sur trois points. Le 
22  mai  2015, le Tribunal de commerce a rendu son 
jugement. Le tribunal a rejeté toutes les demandes et 
confirmé que la Banque établissait ses comptes selon 
les règles qui lui sont applicables.

Le 15  juillet  2015, l’actionnaire requérant a interjeté 
appel contre ce jugement. Le 28 octobre 2019, la Cour 
d’appel a rendu son arrêt. La Cour d’appel déclare 
l’appel interjeté par l’actionnaire concerné non fondé 
et confirme la décision rendue en première instance, à 
savoir que la Banque établit ses comptes correctement, 
en conformité avec les règles comptables qui lui sont 
applicables. Le 10 mars 2020, l’actionnaire en question 
a introduit un pourvoi en cassation contre cet arrêt. 
Étant donné que la Banque est d’avis que ses comptes 
annuels sont établis conformément à la règlementation 
et qu’elle estime que l’arrêt de la Cour d’appel est cor-
rect, elle n’a pas constitué de provision pour ce litige.

Deux autres litiges, introduits en 2019 par ce même 
actionnaire, sont également en cours. Concernant 
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la première procédure, il est allégué que le Conseil 
de régence de la Banque ne serait pas régulière-
ment composé et il est demandé au Tribunal de 
l’entreprise notamment de prononcer la nullité des 
décisions d’approbation par le Conseil de régence 
des comptes annuels 2016 et 2017. La deuxième 
procédure concerne une demande d’annulation intro-
duite devant le Conseil d’État contre la décision du 
Conseil de régence d’approbation des comptes 2018 
et en particulier, la répartition des bénéfices pour cet 
exercice social. Dans le cadre de cette procédure, il est 
allégué que la décision du Conseil de régence concer-
nant la répartition bénéficiaire n’est pas conforme 
aux principes de bonne administration (plus préci-
sément l’obligation de motivation et le principe de 
proportionnalité).

La Banque est d’avis que le Conseil de régence est va-
lablement composé et que les décisions de cet organe 
concernant l’approbation des comptes annuels et la 
répartition des bénéfices sont tout à fait conformes 
aux règles qui sont d’application. Par conséquent, 
elle considère que ces actions judiciaires sont non 
fondées. En outre, pour différents motifs, la Banque 
estime que ces actions sont irrecevables. Enfin, ces 
deux procédures n’ont pas d’influence (chiffrable) sur 
le patrimoine, la position financière ou le résultat de la 
Banque. En conséquence, la Banque n’a pas constitué 
de provisions pour ces litiges.

Il n’y a pas d’autres litiges en cours qui, en raison 
de leur criticité ou de leur matérialité, obligeraient la 
Banque à constituer une provision ou à donner un 
commentaire sous cette rubrique.

2.2.7.10	 �Événements postérieurs à la date 
de clôture du bilan

BREXIT

Suite au retrait du Royaume-Uni de l’Union euro-
péenne, et en conséquence de la sortie de la Banque 
d’Angleterre du Système européen de banques cen-
trales (SEBC), les parts dans la clé de répartition pour 
la souscription au capital de la BCE des BCN restantes 
ont été adaptées comme suit au 1er février 2020.

Clé de répartition pour la souscription au capital  
de la BCE
(pourcentages)

Banques centrales nationales de
à partir du  
1er janvier

à partir du  
1er février

2019 2020

Belgique 2,5280 2,9630

Allemagne 18,3670 21,4394

Estonie 0,1968 0,2291

Irlande 1,1754 1,3772

Grèce 1,7292 2,0117

Espagne 8,3391 9,6981

France 14,2061 16,6108

Italie 11,8023 13,8165

Chypre 0,1503 0,1750

Lettonie 0,2731 0,3169

Lituanie 0,4059 0,4707

Luxembourg 0,2270 0,2679

Malte 0,0732 0,0853

Pays‑Bas 4,0677 4,7662

Autriche 2,0325 2,3804

Portugal 1,6367 1,9035

Slovénie 0,3361 0,3916

Slovaquie 0,8004 0,9314

Finlande 1,2708 1,4939

Sous‑total BCN  
de la zone euro 69,6176 81,3286

Bulgarie 0,8511 0,9832

République Tchèque 1,6172 1,8794

Danemark 1,4986 1,7591

Croatie 0,5673 0,6595

Hongrie 1,3348 1,5488

Pologne 5,2068 6,0335

Roumanie 2,4470 2,8289

Suède 2,5222 2,9790

Royaume‑Uni 14,3374 –

Sous‑total BCN  
hors zone euro 30,3824 18,6714

Total 100,0000 100,0000

 

Impact sur la part de la BNB dans le capital de 
la BCE

Le capital souscrit de la BCE demeure inchangé à 
10 825 millions d’euros après la sortie de la Banque 
d’Angleterre du SEBC. La part de la Banque d’Angle-
terre dans le capital souscrit de la BCE, qui s’élevait 
à 14,3 %, a été redistribuée entre les BCN de la zone 
euro et celles hors zone euro restantes. Il en résulte 
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que la part de la Banque nationale de Belgique dans 
le capital souscrit a augmenté de 0,435 %. Le capital 
libéré de la BCE restera inchangé au cours de l’année 
du retrait du Royaume-Uni de l’UE (càd  2020), les 
BCN restantes couvrant le capital libéré de 58,2 mil-
lions d’euros de la Banque d’Angleterre.

Les BCN de la zone euro libéreront ensuite inté-
gralement leurs souscriptions revues à la hausse en 
effectuant deux versements annuels additionnels. En 
conséquence, la Banque nationale de Belgique trans-
férera à la BCE un montant de 2,6  millions d’euros 
en 2020 et 22,2 millions d’euros en 2021 et 2022.

Impact sur les créances des BCN sur la BCE au 
titre des avoirs de réserves externes transférés

Conformément à l’article  30.2 des Statuts du SEBC, 
les contributions des BCN au transfert des réserves 
externes à la BCE sont fixées proportionnellement à 
leur part dans le capital souscrit de la BCE.

Suite à :
	¡ l’augmentation de la part des BCN de la zone euro 

dans le capital souscrit de la BCE résultant de la 
sortie de la Banque d’Angleterre du SEBC ;

	¡ une décision du Conseil des gouverneurs de ré-
duire la part des contributions des BCN de la 
zone euro de telle façon que le total des avoirs de 
réserves externes déjà transférés par ces BCN reste 
au niveau actuel,

le montant total des créances au titre de ce transfert 
est adapté légèrement.

Il en résulte que les créances de la Banque nationale 
de Belgique augmentent de 4,8  millions d’euros en 
février 2020.

COVID‑19

Après la date de clôture du bilan, la Belgique est, 
à l’instar de tous les autres pays de la zone euro, 
confrontée à la situation de crise mondiale provoquée 
par la pandémie de COVID‑19.

La Banque ne fait pas partie des secteurs touchés 
en première ligne. Elle reste opérationnelle grâce à 
la maximalisation du télétravail, ce qui lui permet de 
garantir la continuité de ses activités essentielles.

Compte tenu du caractère extrêmement évolutif de la 
situation, il est impossible d’estimer de manière fiable 
quel sera l’impact financier de la crise du COVID‑19 
pour la Banque.

La Banque souhaite toutefois attirer l’attention sur 
la décision que le Conseil des gouverneurs de la 
BCE a prise, le 18  mars  2020, de lancer un nou-
veau programme temporaire d’achat (le Pandemic 
Emergency Purchase Programme, PEPP), dans le 
cadre duquel les achats relatifs aux programmes 
existants (Asset  Purchase Programme, APP) se-
ront élargis d’une enveloppe globale de 750  mil-
liards d’euros jusqu’à la fin de 2020. En sa qualité 
de banque centrale nationale de l’Eurosystème, 
la Banque participera à la mise en œuvre de ce 
programme, ce qui aura une incidence sur le total 
de son bilan et sur les risques auxquels elle est 
exposée.

Cela souligne une fois de plus la pertinence de la 
politique de mise en réserve décidée par le Conseil de 
régence, en vertu de laquelle, chaque année, 50 % 
du bénéfice de l’exercice est mis en réserve aussi 
longtemps que la période des mesures monétaires 
non conventionnelles perdure.
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Actif
(milliers d’euros)

2019 2018 2017 2016 2015

1. Avoirs et créances en or 9 900 064 8 195 519 7 909 800 8 027 984 7 115 399

2. Créances en devises sur des non-résidents  
de la zone euro 15 872 290 15 288 762 13 885 370 14 410 997 15 049 662

2.1 Créances sur le FMI 6 595 494 6 402 443 5 951 516 6 428 948 7 255 519

2.2 Comptes auprès de banques, titres, prêts et  
autres actifs en devises 9 276 796 8 886 319 7 933 854 7 982 049 7 794 143

3. Créances en devises sur des résidents  
de la zone euro 474 210 405 191 328 489 395 750 348 782

4. Créances en euros sur des non-résidents  
de la zone euro 169 538 1 666 137 848 633 804 648 419 254

5. Concours en euros à des établissements  
de crédit de la zone euro liés aux opérations  
de politique monétaire 19 279 480 22 690 200 24 383 650 14 322 090 7 738 400

5.1 Opérations principales de refinancement 423 000 – 40 000 200 000 100 000

5.2 Opérations de refinancement à plus long 
terme 18 856 480 22 690 200 24 343 650 14 122 090 7 638 400

5.3 Cessions temporaires de réglage fin – – – – –

5.4 Cessions temporaires à des fins structurelles – – – – –

5.5 Facilité de prêt marginal – – – – –

5.6 Appels de marge versés – – – – –

6. Autres créances en euros sur des établissements  
de crédit de la zone euro 65 646 17 543 227 673 1 863 078 174 230

7. Titres en euros émis par des résidents  
de la zone euro 119 704 133 122 199 708 107 720 140 72 988 859 38 211 811

7.1 Titres détenus à des fins de politique 
monétaire 113 918 412 113 574 838 96 877 893 59 066 568 23 652 470

7.2 Autres titres 5 785 721 8 624 870 10 842 247 13 922 291 14 559 341

8. Créances intra-Eurosystème 7 939 450 8 199 806 9 648 703 11 380 427 13 569 945

8.1 Participation au capital de la BCE 328 735 287 101 287 101 287 101 287 101

8.2 Créances sur la BCE au titre des avoirs  
de réserves externes transférés 1 465 002 1 435 911 1 435 911 1 435 911 1 435 911

8.3 Créances nettes liées à la répartition des billets  
de banque en euros dans l’Eurosystème 6 145 713 6 476 794 7 925 691 9 657 415 11 846 933

8.4 Autres créances sur l’Eurosystème (nettes) – – – – –

9. Autres actifs 8 384 276 7 876 801 7 723 922 6 986 218 6 338 919

9.1 Pièces de la zone euro 8 453 8 849 9 112 9 472 10 081

9.2 Immobilisations corporelles et incorporelles 436 525 416 899 410 473 393 138 395 766

9.3 Autres actifs financiers 6 507 559 6 041 445 5 846 341 5 450 528 5 177 950

9.4 Écarts de réévaluation sur instruments  
en hors bilan 57 050 – 47 699 – –

9.5 Comptes de régularisation 1 358 129 1 399 710 1 400 374 1 118 351 745 644

9.6 Divers 16 560 9 898 9 923 14 729 9 478

Total de l’actif 181 789 087 186 539 667 172 676 380 131 180 051 88 966 402

 

2.2.8	 Comparaison sur cinq ans

2.2.8.1	 Bilan
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Passif
(milliers d’euros)

2019 2018 2017 2016 2015

1. Billets en circulation 43 190 510 39 870 275 37 913 638 36 472 505 35 086 848

2. Engagements en euros envers des  
établissements de crédit de la zone euro liés  
aux opérations de politique monétaire 45 443 128 59 408 947 64 957 740 50 686 181 25 223 615

2.1 Comptes courants  
(y compris les réserves obligatoires) 36 466 154 23 669 646 15 710 572 11 606 041 9 997 347

2.2 Facilité de dépôt 8 976 974 35 739 301 49 247 168 39 080 140 15 226 268

2.3 Reprises de liquidités en blanc – – – – –

2.4 Cessions temporaires de réglage fin – – – – –

2.5 Appels de marge reçus – – – – –

3. Autres engagements en euros envers des  
établissements de crédit de la zone euro 301 391 543 628 838 406 138 657 173 264

4. Engagements en euros envers d’autres résidents  
de la zone euro 612 745 379 465 293 207 327 939 243 885

4.1 Engagements envers des  
administrations publiques 80 616 11 355 25 605 35 223 37 992

4.2 Autres engagements 532 129 368 110 267 602 292 716 205 893

5. Engagements en euros envers des  
non-résidents de la zone euro 857 264 8 147 501 8 413 888 2 096 115 1 037 116

6. Engagements en devises envers des  
résidents de la zone euro 3 350 988 710 480 236 388 – –

7. Engagements en devises envers des  
non-résidents de la zone euro 654 709 3 219 651 3 515 801 2 057 538 142 158

8. Contrepartie des droits de tirage spéciaux  
alloués par le FMI 5 334 574 5 254 592 5 134 403 5 510 534 5 502 747

9. Engagements envers l’Eurosystème 63 974 101 53 192 130 36 296 706 18 589 435 7 726 295

9.1 Engagements liés à l’émission de billets  
à ordre en garantie de certificats de  
dette émis par la BCE – – – – –

9.2 Engagements nets liés à la répartition des  
billets de banque en euros dans l’Eurosystème – – – – –

9.3 Autres engagements envers l’Eurosystème (nets) 63 974 101 53 192 130 36 296 706 18 589 435 7 726 295

10. Autres engagements 660 484 706 583 727 179 808 010 622 576

10.1 Écarts de réévaluation sur instruments  
en hors bilan – 8 994 – 17 359 49 323

10.2 Comptes de régularisation 41 546 44 542 30 569 18 587 13 790

10.3 Divers 618 938 653 047 696 610 772 064 559 463

11. Provisions 3 146 5 670 2 424 – –

11.1 Pour pertes de change futures – – – – –

11.2 Pour constructions nouvelles – – – – –

11.3 Pour risques divers – – – – –

11.4 Relative aux opérations de politique monétaire 3 146 5 670 2 424 – –

12. Comptes de réévaluation 10 068 000 8 231 503 7 898 906 8 369 524 7 441 017

13. Capital, fonds de réserve et réserve disponible 6 512 795 6 123 680 5 815 009 5 485 429 5 216 685

13.1 Capital 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000

13.2 Fonds de réserve :

Réserve statutaire 1 168 694 1 168 694 1 168 694 1 168 694 1 168 694

Réserve extraordinaire 1 153 603 1 153 600 1 152 963 1 152 963 1 152 963

Comptes d’amortissement des  
immobilisations corporelles et incorporelles 346 288 329 958 338 266 327 778 334 132

13.3 Réserve disponible 3 834 210 3 461 428 3 145 086 2 825 994 2 550 896

14. Bénéfice de l’exercice 825 252 745 562 632 685 638 184 550 196

Total du passif 181 789 087 186 539 667 172 676 380 131 180 051 88 966 402
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(milliers d’euros)

2019 2018 2017 2016 2015

1. Produit net d’intérêt 1 427 590 1 532 936 1 284 936 994 699 899 682

1.1 Produits d’intérêt 1 700 539 1 783 670 1 476 176 1 066 323 939 671

1.2 Charges d’intérêt –272 949 −250 734 –191 240 –71 624 –39 989

2. Résultat net des opérations financières,  
moins‑values latentes et provisions 87 790 –25 090 4 674 36 515 30 208

2.1 Plus / moins-values réalisées  
sur opérations financières 91 854 20 331 53 408 62 820 41 873

2.2 Moins-values latentes sur actifs financiers et  
positions de change –4 064 –45 421 –48 734 –26 305 –11 665

2.3 Dotations / reprises sur provisions – – – – –

3. Produits / charges nets de commission –661 –264 627 1 036 1 310

3.1 Commissions (produits) 7 217 6 859 7 452 7 025 6 719

3.2 Commissions (charges) –7 878 –7 123 –6 825 –5 989 –5 409

4. Produits des actions et titres de participation 80 530 66 271 61 190 57 078 48 001

5. Solde de la répartition du revenu monétaire –313 502 –367 648 –248 906 –40 482 –6 564

6. Autres produits 169 788 173 484 161 556 154 697 149 104

7. Frais de personnel –311 572 –326 889 –336 948 –313 548 –310 076

8. Autres charges d’exploitation –101 332 –105 028 –90 469 –88 546 –93 170

9. Amortissements des immobilisations corporelles  
et incorporelles –18 755 –14 791 –13 015 –11 299 –10 233

10. Service de production des billets n. n. n. n. n.

11. Autres charges –3 –637 – – –

12. Impôt des sociétés –194 621 –186 782 –190 960 –151 966 –158 066

 Bénéfice de l’exercice 825 252 745 562 632 685 638 184 550 196

 

2.2.8.2	 Compte de résultats
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(euros)

2019 2018 2017 2016 2015

Dividende brut 122,57 138,47 127,63 140,79 135,41

Précompte mobilier 36,77 41,54 38,29 42,24 36,56

Dividende net 85,80 96,93 89,34 98,55 98,85
      

 

2.2.8.3	 Dividende par action
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2.3	 Rapport du réviseur d’entreprises 
au Conseil de régence
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2.4	 Approbation du Conseil de régence

Après avoir pris connaissance de l’examen par le 
Comité d’audit, le Conseil de régence a approuvé 
le 25 mars 2020 les comptes annuels et le rapport de 
gestion 2019, et réglé la répartition bénéficiaire de 

cet exercice. Conformément à l’article 44 des statuts, 
l’approbation des comptes vaut décharge pour les 
membres du Comité de direction.
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