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De groei van de wereldproduktie en van de internationale handel was Internationale

in 1981 niet krachtiger dan in 1980, toen hij duuleliik was vertraagd. De omgeving

opleving in enkele grote landen was niet sterk genoeg en ook niet voldoende
duurzaam om de economie in de rest van de wereld op te trekken. In
hun streven om ofwel de inflatie terug te dringen, ofwel de tekorten tegen-
over het buitenland te verkleinen, ofwel die twee doelstellingen tegelijk
te bereiken, ziin de beleidsvormen meestal restrictief of weinig expansief
gebleven. Doordat ze bovendien al te vaak bepaald waren door opties ter
oericezenliiking van nationale doelstellingen, pasten de verschillende be-
leidsvormen, gezien de omstandigheden, niet in elkaar en vormden ze geen
aaneensluitend blok tegen een dreigende verergering van de wereldcrisis.
Hun uiteenlopende motiveringen veroorzaakten integendeelongewenste
wisselvalligheden : onregelmatige renteschommelingen, plotselinge wissel-
koersveranderingen, massale verschuivingen van kortlopend kapitaal; deze
storingen hinderden vooral de landen die het meest blootstaan aan in-
vloeden van buitenaf.

Het volume van het nationale produkt van de gezamenliike industrie-
landen n'am even weinig toe als in 1980, nl. met ongeveer 1 pct. Hoewel
de produktiviteit in die vriiwel stagnerende toestand maar traag vorderde,
vermeerderde de werkloosheid wegens de aanwas van de beroepsbevolking.

Europa leed het meest onder dat gebrek aan werkgelegenheid : on-
danks een lichte verbetering in de loop van het iaar, was de activiteit er
in 1981 iets zwakker. In de Verenigde Staten daarentegen zette de aan het
eind van het voorafgaande iaar op gang gekomen herleving zich tiidens de
eerste maanden van het eerslagjaar voort zodat het herstel van het rede
nationale produkt, van het ene iaar op het andere, 2 pct. beliep; die verbe-
tering verhult echter een inzinking die zich in de loop van het [aar voor-
deed, toen de [orserentestiiging diverse componenten van de vraag deed
ombuigen. In Japan bleef de groei van de activiteit geschraagd door de
hoge uitcoerciiiers.

VII



H et verloop van de inflatiepercentages in deze drie gebieden - Euro-
pa, Verenigde Staten, Japan - weerspiegelt niet het verschil in de aldaar
heersende conjuncturele toestand. ln de Verenigde Staten en lapan zijn
de consumptieprijzen trager gestegen, terwijl ze in de meeste Europese
landen eerder versnelden, omdat de prijzen er opgedreven werden door
het duurder worden van de invoer wat voortvloeide uit de depreciatie
van hun munten tegenover de dollar.

De lopende rekening van de gezamenlijke industrielanden tegenover
het buitenland herstelde zich buitengewoon goed in 1981 : het tekort werd
met de helft verminderd. De ruilvoet is nochtans verder verslechterd. Maar
het volume van de invoer liep terug ten gevolge van de stilstaande binnen-
landse activiteit en dank zij energiebezuinigingen, terwijl dat van de ver-
kopen aan aardolieleveranciers zich met ongeveer 20 pct. uitbreidde. De
meeste industrielanden slaagden erin het saldo van hun buitenlandse he-
talingen te verbeteren; België behoort tot de uitzonderingen.

H et tekort in de balans van het lopende verkeer van de, overigens
heterogene, groep van niet-aardolieproducerende ontwikkelingslanden nam
voor het vierde opeenvolgende jaar toe. Hun ruilvoet ging verder achteruit
en bovendien maakte de wereldwijde rentestijging de last van hun buiten-
landse schuld nog zwaarder. Hun tekort moest in grotere mate gefinancierd
worden door voorwaardelijke hulp van internationale officiële instellingen.

In de Europese Economische Gemeenschap bleef de activiteit gedrukt,
ondanks enige vooruitgang van de vraag na het dieptepunt in de laatste
maanden van 1980. De investeringen liepen nog terug en het volume
van de verbruiksuitgaven van de gezinnen bleef onveranderd; het was de
uitvoer die de aanzet gaf tot de verbetering die echter gering bleef. De
overheden konden hun beleid niet met de gepaste soepelheid afstemmen
op de gedrukte toestand. Overal had het monetaire beleid bijvoorbeeld
af te rekenen met een rentestijging van buitenlandse oorsprong. In de
meeste landen van de Gemeenschap kwam deze stijging van de kapitaal-
kosten ongelegen wegens haar uitwerkingen op de investeringsbeslissingen,
die reeds ontmoedigd werden door de toestand van de coniunctuur, en
wegens de nieuwe lasten die zij meebracht voor de al door de recessie
aangetaste overheidsbegrotingen. Verontrust door de kapitaaluitvoer en
de weerslag van de waardevermeerdering van de dollar op de prijs van
de ingevoerde basisprodukten en bijgevolg op de kosten, hebben de
Europese centrale banken de spontane hausse van de binnenlandse rente-
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tarieven echter niet afgebroken : de meeste hebben ze wel afgeremd,
andere hebben ze eerder versterkt. Wegens de aantrekkingskracht uitge-
oefend door de rendementen van beleggingen in Euro-dollars, die tot in
de herfst buitengewoon lonend bleven ten gevolge van het door de Ame-
rikaanse overheid gevolgde beleid, was deze haussetendens trouwens zeer
krachtig; de kapitaalbewegingen hielden de appreciatie van de dollar in
stand en, op haar beurt, versterkte deze de voorkeur voor die valuta. Inde
laatste maanden van het [aar, toen de Amerikaanse conjunctuur begon te
verflauwen, liepen de rendementen van beleggingen in dollars snel terug;
de beweging plantte zich voort op de Europese geldmarkten. De koers-
schommelingen van de dollar verstoorden de valutamarkten; verscheidene
Europese centrale banken moesten hun stabiliserende interventies uitbrei-
den. In sommige lid-staten van de Europese Economische Gemeenschap
met een hoge inflatiegraad of met een binnenlandse toestand die hen
kwetsbaarder maakte, stonden de wisselmarkten onder buitengewoon
hevige druk.

Deze spanningen leidden tot twee herschikkingen van de spilkoersen
binnen het Europese Monetaire Stelsel: in maart werd de Italiaanse lire
met 6 pct. gedevalueerd ten opzichte van de overige munteenheden van
het Stelsel en begin oktober onderging de spilkoers van de Franse frank
en, andermaal, van de Italiaanse lire, een verlaging met 3 pct. uitgedrukt
in Belgische frank, Luxemburgse frank, Deense kroon en Iers punt; ter-
zelfder tijd werden de Duitse mark en de Nederlandse gulden met 5,5 pct.
gerevalueerd tegenover deze vier valuta's.

** *

Wegens de geografische spreiding van haar uitvoer was het nadeel
dat de Belgische economie door de zwakte van de vraag in Europa werd
berokkend groter dan het voordeel dat zit haalde uit de groei in de Ver-
enigde Staten en in Japan. De stiiging van de dollar maakte de invoer
van energetische produkten duurder en droeg aldus bit tot de nieuwe
toename van het tekort in de lopende betalingen aan het buitenland.
De verhoging van de rente in de wereld heeft zich op de binnenlandse
geld- en kapitaalmarkten des te gemakkeluker voortgeplant daar deze
laatste verstoord waren door ontwrichtende binnenlandse factoren die veel
sterker waren dan in 1980.

IX

Economische
en financiële
ontwikkeling
in België



Te oordelen naar het verloop van het bruto binnenlandse produkt,
liep de activiteit terug. Volgens ramingen van de Bank zou dit produkt,
dat in 1980 met 2,7 pct. was gegroeid, in het verslagjaar met 1,3 pct.
gedaald zijn. De veranderingen van het bruto nationale produkt zouden
nog minder bevredigend zijn, aangezien de stijging met slechts 2,2 pct.
in 1980 omsloeg in een daling met 1,6 pct. in 1981; in tegenstelling met
het binnenlandse produkt, wordt bij de raming van het nationale produkt
immers rekening gehouden met de factorinkomens betaald aan of ont-
vangen van het buitenland; welnu, deze omvatten de inkomens uit kapi-
talen waarvan het saldo negatief is geworden doordat het buitenlandse
vermogen van het land aangetast werd door de verliezen aan reserves
van de Bank, terwijl dit vermogen tegelijkertijd bezwaard werd door de
schuldvorming van diverse sectoren.

De verandering van het binnenlandse produkt van het ene [aar tot
het andere is geenszins de weergave van de bewegingen die in de loop
van het jaar zijn waargenomen; in feite is de verzwakking van het gemid-
delde activiteitspeil in 1981 de nasleep van de ingrijpende verslechtering
van het conjuncturele klimaat in de loop van de eerste drie kwartalen
van 1980; gedurende dezelfde periode van 1981 zijn de gegevens waarop
de diagnose steunt daarentegen oerheterd; de latere tekenen ziin minder
gunstig.

De betere ontwikkeling van de conjunctuurindicatoren in de loop t1an
het jaar heeft niet kunnen verhinderen dat het volume van de produktie
over het geheel van 1981 kleiner was of minder vooruitging dan in 1980.
In de hele verwerkende nijverheid, in de met het bedrijfsleven verbonden
verhandelbare diensten en meer nog in het bouwbedrijf is de activiteit
teruggelopen. De vooruitgang van de activiteit van de minder contune-
tuurgevoelige verhandelbare diensten en de verhoging van het volume van
de door de overheid verleende diensten waren zwakker dan in 1980; enkel
in de landbouw steeg de produktie meer dan in 1980.

De werkgelegenheid liep in 1981 sterker terug dan in de voorgaande
recessies. In het licht van de onzekere vooruitzichten op herstel werden
de bedrijven met een afbrokkelende rentabiliteit er ongetwijfeld toe aan-
gezet op een radicalere wijze overtollig personeel af te danken, te meer
daar het stelsel van brugpensioen deze beslissing voor hen gemakkeliiker
maakte. Terzelfder tijd werd de structurele vermindering van de werk-
gelegenheid in de privé-sector in stand gehouden door de diepte-investe-
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ringen, de reorganisaties, de verdwijning van een aantal bedrijven en, wat
minder in het oog sprong, de ontoereikendheid van nieuwe initiatieven.
Alles samengenomen zou het aanbod van arbeidsplaatsen in de porticuliere
en openbare bedrijven van juni 1980 tot juni 1981 met zowat 80.000 een-
heden zijn verminderd, wat vooral het aantal mannelijke werklozen deed
oplopen. Bij de overheid zou de werkgelegenheid gedurende deze periode
nauwelijks zijn toegenomen. Daarentegen zou de beroepsbevolking nog
met ongeveer 17.000 personen zijn gestegen, ondanks een daling van de
activiteitsgraad. Het aantalonbeantwoorde aanvragen naar arbeidsplaat-
sen is gedurende deze twaalf maanden tot juni 1981 dan ook met nage-
noeg 100.000 eenheden vermeerderd. Op laatstgenoemde datum waren
433.000 personen werkloos, waarvan 379.000 uitkeringsgerechtigde volledig
werklozen. Eind 1981 vertegenwoordigde het aantal werkzoekenden - na
correctie voor seizoeninvloeden - zowat 12 pct. van de beroepsbevolking.

Ondanks de terugloop van de vraag is de stijging van de prijzen
versneld. Deze verscherping van de inflatie is voor een goed deel te wijten
aan de vluggere toename in 1981 van het gemiddelde niveau van de invoer-
prijzen : tussen het derde kwartaal van 1980 en dat van 1981 is het in
franken uitgedrukte indexcijfer van deze prijzen met nagenoeg 20 pct.
opgelopen. Hiervoor kunnen twee belangrijke oorzaken worden vermeld:
de ene is het duurder worden van de energetische produkten, de andere,
de verzwakking van de gemiddelde koers van de Belgische frank op de
gereglementeerde valutamarkt. Deze verzwakking, die in hoofdzaak moet
worden toegeschreven aan het verloop van de dollarkoers, werd in augustus
onderbroken, waarna een zeker herstel intrad; tussen het maximum
bereikt in juli 1980 en het minimum van augustus 1981 bedraagt de af-
wijking 9,8 pct. als men uitgaat van de met de invoer gewogen gemiddelde
koers, en 7,2 pct. wanneer met de uitvoer wordt gewogen.

De uitwerkingen van de ingevoerde inflatie op de binnenlandse prii-
zen zijn overduidelijk; ze werden nochtans verzacht door maatregelen
die een prijzenstop beoogden en die de stijgingen hebben afgeremd of ver-
traagd; in de diverse stadia van de produktie en van de distributie werden
de prijsverhogingen trouwens belemmerd door het conjunctuurklimaat,
aangezien de teruggang van de vraag de prijsconcurrentie op de binnen-
landse markten aanwakkerde; daarvoor zijn de Belgische producenten
wegens de door hen aangeboden soorten produkten bijzonder gevoelig. Het
blijft niettemin zo dat de groothandelsprijzen van de industriële af-
gewerkte produkten gestegen zijn met 7 pct., de prijzen van de landbouw-
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produkten met 15 pct. en de consumptieprijzen met 8,1 pct. en dat al
deze percentages hoger liggen dan die van het voorafgaande jaar; inzake
priizer: is de positie van België ten opzichte van het gemiddelde van zijn
belangriikste concurrenten nochtans niet verslechterd.

De recessie van 1981 heeft alle categorieën inkomens en bestedingen
getroffen, zij het in ongelijke mate. Als relatieve grootheden beschouwd,
met andere woorden in verhouding tot het bruto nationale produkt, ver-
tonen de verschillende inkomens- en bestedingsstromen, volgens de ramin-
gen van de Bank, dan ook uiteenlopende veranderingen; bit de beoordeling
van de bewegingen van de coëfficiënten moet evenwel rekening worden
gehouden met het feit dat ze allemaal betrekking hebben op een produkt
dat, naar volume gemeten, ingekrompen is.

De bruto primaire inkomens van de sector (( particulieren Il bevatten
de inkomens uit arbeid, vermogen en ondernemersactiviteit aangezien de
gezinnen en de eenmanszaken in deze sector zijn opgenomen. V oor de
eerste maal sedert verscheidene jaren onderging de som van deze bruto-
inkomens in reële termen een betekenisvolle vermindering, nl. met 1,1 pct.;
in 1980 waren ze met 1,7 pct. toegenomen. De totale loonsom, die van
1979 tot 1980 nog met 2,5 pct. was gestegen, daalde met 1,6 pct.; de ver-
meerdering van de directe uurlonen van de arbeiders, uitgedrukt in reële
termen, lag weliswaar nog om en bit de 2 pct., maar het aantal gewerkte
uren is sterk verminderd. Volgens de beschikbare gegevens is het gezamen-
lijke inkomen van de eenmanszaken tegen vaste prijzen opnieuw terug-
gelopen. Daarentegen zitn de inkomens uit vermogen van de particulieren,
voor zover ze konden worden opgetekend, nog toegenomen, vooral dank
zit de verbetering van het gemiddelde rendement van de langlopende
beleggingen.

Nabetaling van hun directe belastingen, enerzijds, en na inning van
de diverse door de Staat toegekende uitkeringen, anderzijds, konden de
particulieren evenwel beschikken over een inkomen dat hoger lag dan dat
van 1980 : in reële termen bedroeg de verhoging 0,4 pct. De druk van de
door het geheel van de gezinnen gedragen directe belastingen werd niet
verlicht, ondanks de in 1980 toegestane voordelen, met name de gedeelte-
lijke decumulatie en splitsing van de beroepsinkomens, maar de van de
overheid ontvangen netto-overdrachten, meer bepaald de werkloosheids-
uitkeringen, zijn nog krachtig gestegen. Wat zijn beschikbaar inkomen
betreft, heeft de sector (( particulieren )) de weerslag van de recessie uit-
eindelitk alleen maar gevoeld door de vertraging van de groei van dit
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BESCHIKBAAR INKOMEN VAN DE VERSCHILLENDE SECTOREN

(Procenten van het bruto nationale produkt)
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Bronnen,' Nationaal Instituut 'voor de Statistiek. Berekeningen en ramingen van de Nationale Bank van België.
1 Bruto-inkomens (met inbegrip van de afschrijvingen) ui.t arbeid, vermogen en ondernemersacfiviteit toevloeiend aan parti-

culieren (inclusief de eenmanszaken) phiS ontvangen netto lopende overdrachten (vooral vanwege, de sociale zekerheid),
min betaalde directe belastingen.

2 Niet-uitgekeerde winsten en afschrijvingen (geraamd tegen vervnngingskosten).
3 Inkomens uit vermogen (met inbegrip van de afschrijvingen) toevloeiend nan de overheid, fiscale en parafiscale ont-

vangsten, na aftrek van de rente van de overheidsschuld en van de overige betaalde netto lopende overdrachten.
4 De inkomens van de sector Ct: buitenland JI omvatten alleen de lopende overdrachten die deze sector van België heeft

ontvangen, exclusief het saldo van het goederen- en dienstenverkeer,', weergegeven in de volgende grafiek. Ze omvatten
natuurlijk n iet de kapitaaloverdrachten.
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inkomen. Deze vaststelling, geformuleerd in een globale benadering,
scheert uiteenlopende toestanden over éénzelfde kam : zij verwaarloost
de verschillen die van geval tot geval bestaan.

Eveneens tegen vaste prijzen gemeten, zijn de bruto-inkomens van
de sector ({vennootschappen Il eens te meer verminderd, doordat zij terzelf-
der tijd het effect ondergingen van een inkrimping van het verkoopvolume
en dat van een afbrokkeling van de gemiddelde winstmarge per eenheid
produkt. Sedert de eerste aardoliecrisis zagen de verwerkende bedrijven,
die het hoofd moeten bieden aan een sterke buitenlandse concurrentie,
hun rentabiliteit teruglopen, doordat ze de verzwaring van hun kostcn
niet in voldoende mate in hun verkoopprijzen konden doorberekenen;
zo kan de vermeerdering van de gemiddelde kostprijs in 1981 worden
geraamd op 13 pct., terwijl die van de verkoopprijzen slechts ongeveer
8 pct. bereikte. De druk van de sociale lasten werd echter verlicht door de
zogenaamde operatie « Martbel »; die operatie leidde tot een gedeelte-
lijke verschuiving van de fiscale en parafiscale druk : aan de ene kant
werden de werkgeversbijdragen die betrekking hebben op de lonen van
de handarbeiders verminderd, maar, aan de andere kant en gelijklopend
daarmee, werden sommige indirecte belastingen verhoogd en andere in-
gevoerd om de weerslag van deze maatregel op de ontvangsten van de
overheid te neutraliseren; deze verhoging van de indirecte belastingen
heeft biigedragen tot de versnelling van de stijging van de consumptie-
prijzen en heeft geleid tot een automatische aanpassing van de nominale
lonen; derhalve ging de nagestreefde gunstige invloed van de operatie
« Maribel n op de bedriiîsrekeningen gedeeltelii]: verloren. Het staat vast
dat de op 13 pct. geraamde stijging van de kosten vooral veroorzaakt werd
door het duurder worden van de ingevoerde produktiegoederen en, in bij-
komende mate, van de goederen afkomstig van andere nationale sectoren;
de loonkosten per eenheid produkt die deverwerkende nijverheid heeft
te dragen zouden met 4,5 pct. gestegen zijn. Uiteindelijk hadden de Bel-
gische verwerkende bedrijven af te rekenen met een verslechtering van
hun eigen ruilvoet, d.w.z. van de verhouding tussen de cerkooppriizeii
die zij hebben kunnen verkrijgen, rekening houdend met de specifieke
eigenschappen van hun produkten, en die van de goederen en diensten
die zii zich hebben moeten aanschaffen en die voor een belangrijk deel,
direct of indirect, herkomstig zijn uit het buitenland.

In de niet-industriële vennootschappen verslechterde de rentabiliteit
eveneens; de stijging van de loonkosten per eenheid produkt die op 9 pct.
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kan worden geraamd, was er groter dan in de industrie. Immers, die onder-
nemingen boekten een geringere produktiviteitsstijging dan de indus-
trie en bovendien keerden zij uurlonen uit die de indirecte weerslag van
de operatie « Maribel )) ondergingen zonder dat deze operatie hen ruime
voordelen heeft verschaft.

V an het bruto-inkomen van de vennootschappen moeten de netto
financiële lasten en de directe belastingen worden afgetrokken. De eerst-
genoemde kosten zijn nog toegenomen met 15,5 pct., tegen 36 pct. in 1980;
die toename was voor de helft te wijten aan de rentetarieven en voor de
helft aan de toename van de uitstaande verplichtingen. De directe belas-
tingen werden enigszins verlicht dank zif verschillende maatregelen ter
aanzwengeling van de economische actioiteit. Na betaling van de divi-
denden en tantièmes vertegenwoordigden de brutobesparingen van de
vennootschappen, zijnde hun beschikbaar inkomen, bestaande uit de niet-
uitgekeerde winst verhoogd met de aîschriioingsdotaties, nog slechts
3,1 pct. van het bruto nationaal produkt in 1981, tegen 4,7 pct. in 1980.

Het beschikbare inkomen van de sector cc Staat Il in ruime zin
centrale en plaatseliike overheid en sociale zekerheid -, dit is het

verschil tussen zijn diverse ontvangsten en zijn betalingen van inkomens-
overdrachten, is gedaald van 14,1 pct. van het nationale produkt in 1980
tot 11,3 pct. in 1981.

Dit betekent niet dat de gezamenliike fiscale en parafiscale druk
verlicht werd; integendeel, die is zelfs nog gestegen, vooral door een ver-
hoging, in diverse vormen, van de bijdragen voor sociale zekerheid; hit
steeg van 44,3 pct. tot 45,2 pct. van het nationale produkt. Vergeleken
met het peil berekend voor het geheel van de Europese Economische
Gemeenschap, dat in 1981 41 pct. bedroeg, valt de druk in België bijzonder
hoog uit.

De inkomensoverdrachten zijn echter verder gestegen : hun aandeel
in het nationale produkt nam met ongeveer 4 pct. toe. Sommige van deze
overdrachten, zoals de werkloosheidsuitkeringen, kennen immers een anti-
cyclisch verloop; bovendien werden de interestlasten verzwaard zowel door
de forse aangroei van de schulden van de Staat als door de stijging van
de rentetarieven; ten slotte vertoont ook het totaal van de andere inkomens-
overdrachten, die o.m. de kinderbiislagen, de terugbetalingen van ziekte-
kosten en de subsidies aan de bedrijven omvatten, de tendens om vlugger
te stijgen dan het nationale produkt.
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Terzelfder tijd zijn de verbruiksuitgaven van deze sector nog enigszins
toegenomen. Het totaal van deze uitgaven en van de ooerheidsincesterin-
gen is opgelopen van 22,9 tot 24 pct. van het nationale produkt. De netto
kapitaaloverdrachten zijn gestegen van 3,3 tot 3,6 pct. van dit produkt.

Maakt men, zoals gebruikelijk, een hergroepering van de uitgaven
- in de strikte betekenis - van de overheid en van de inkomensover-
drachten te haren laste, dan stelt men vast dat het totaal proportioneel
veel sterker toegenomen is dan het nationale produkt: in 1980 vertegen-
woordigde het 56,4 pct. daarvan en in 1981 61,5 pct. Dit laatste percen-
tage ligt merkelijk boven het gemiddelde van de Gemeenschap dat onge-
veer 46 pct. bedraagt.

In vrijwel alle landen van de Europese Economische Gemeenschap
nam het financiële tekort van de sector « Staat Il toe, maar de omvang van
het verschil tussen de overheidsantvangsten en -uitgaven dat de jongste
jaren in België tot stand kwam, is uitzonderlijk. Dit kan ongetwijfeld ten
dele uitgelegd worden door de hevigheid van de recessie en de omvang van
de werkloosheid. Dat er belangrijke financieringsproblemen rijzen, wan-
neer het tekort waarmee de rekeningen van de overheid sluiten, in twee
jaar tijds, oploopt van 9,1 tot 16,3 pct. van het nationale produkt, is echter
duidelijk.

Ook de netto financieringsbehoeften van de vennootschappen zijn
in 1981 gestegen: ze bereikten 2,1 pct. van het nationale produkt tegen
1 pct. in 1980. Nochtans zijn de investeringen van de vennootschappen in
vast kapitaal naar volume met ongeveer 4,5 pct. verminderd en zijn
hun voorraden nagenoeg niet veranderd; bovendien zijn de door de over-
heid verleende kapitaaloverdrachten gestegen tot 3,2 pct. van het natio-
nale produkt, onder meer ten gevolge van de hulp aan de staalindustrie.
De vermindering van de brutobesparingen van de vennootschappen, die
hiervoor werd beschreven, was echter omvangrijker dan die van hun bruto-
behoeften, zodat zij een groter beroep hebben moeten doen op leningen
om hun financiering te verzekeren.

H et aanbod van middelen van de sector « particulieren Il is veel
overvloediger geworden. In 1981 vertegenwoordigden de totale besparin-
gen van de gezinnen 22,1 pct. van de beschikbare inkomens tegen 20,3 pct.
in 1980. De verhoging van de spaarneiging leidde, ondanks de lichte
toename van de beschikbare reële inkomens, tot een daling van het volume
van het particuliere verbruik met nagenoeg 2 pct. Die achteruitgang is
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de eerste die zich sedert de tweede wereldoorlog voordeed. Bovendien
hebben de particulieren blijk gegeven van een grotere geneigdheid om
financiële besparingen te vormen; dit gedrag is ingegeven door voorzorgs-
motieven die eigen zijn aan een crisisatmosfeer waarin men niet weetwat
de dag van morgen brengen zal; maar het werd de jongste twee jaar ook
bepaald door een ten dele exogene factor, nl. de stijging van de rente die
de beleggingen in reële activa afremde. De nieuwe besparingen werden
voor een groter deel aangewend voor beleggingen dan voor investeringen
in onroerende goederen; de vraag naar nieuwe woningen die in 1979 en
1980 reeds zwak was, is verder ingekrompen. In hun geheel beschouwd
namen de verbruiks- en investeringsuitgaven van de particulieren in 1981
nog slechts 8.5,7 pct. van hun beschikbaar inkomen in beslag, tegen 90,2 pct.
in 1980. Derhalve is het financiële overschot van deze sector, dat gelijk is
aan het niet-uitgegeven deel van zijn inkomen, toegenomen, zowel in
absolute waarde, als in verhouding tot het nationale produkt; de totale
hoeveelheid middelen die de gezinnen op de markten konden aanbrengen,
beliep fr. 431 miljard in 1981 tegen fr. 278 miljard in 1980, of 12,1 pct.
van het nationale produkt, tegen 8 pct.; deze vermeerdering van het aanbod
kwam de buitenlandse markten ten goede; dit zal hierna ter sprake komen.

Desondanks is de kloof tussen de binnenlandse vraag naar en het
binnenlandse aanbod van middelen nog breder geworden. Aan het einde
van de periode, d.w.z. nadat alle binnenlandse financieringsbronnen waren
opgebruikt, beliep het tekort in 1980 fr. 178 miljard, of 5,1 pct. van het
nationale produkt : het financiële overschot van de gezinnen bedroeg
fr. 278 miliard, maar de netto financieringsbehoeften van de vennootschap-
pen beliepen fr. 37 miljard en die van de overheid fr. 419 miljard. In 1981
bereikte het tekort fr. 225 miljard, of 6,3 pct. van het bruto nationale pro-
dukt : de fr. 431 miljard financiële besparingen van de gezinnen konden
de vraag uitgaande van de vennootschappen - fr. 76 miljard - en van
de overheid - fr. 580 miljard - niet beantwoorden; het tekort van de
centrale overheid, met inbegrip van de uitgaven buiten begroting, ver-
tegenwoordigde bijna fr. 500 miljard van laatstgenoemd bedrag.

De overblijvende vraag naar middelen kan slechts worden gedekt
door de in het buitenland op te nemen nettolening, m.a.u». door het beroep
op buitenlandse financiële middelen. Dit beroep vindt plaats of.wel door
verhoging van de buitenlandse schulden van de gezamenlijke economie,
ofwel door vermindering van buitenlandse tegoeden. Zowel de ene als
de andere financieringswijze leidt tot een nettovermindering van het hui-
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tenlandse vermogen van de nationale economie. In elke periode weerspie-
gelen een gebrek aan binnenlands financieel evenwicht, een netto-
lening in het buitenland, en een tekort op de balans van het lopende
verkeer met het buitenland op identiek dezelfde wijze een zelfde econo-
misch verschijnsel : de ontoereikendheid van de binnenlandse produktie
tegenover het totaal van het verbruik en de investeringen.

Gedurende vijf opeenvolgende jaren sloot de lopende rekening van
België tegenover het buitenland met een tekort dat geleidelijk toenam.
Dit voortdurend tekort en de recente verergering ervan vormen een op-
vallende tegenstelling met de ontwikkeling in de meeste industrielanden.
In 1981 bereikte het negatieve saldo van de lopende betalingen 6,3 pct.
van het nationale produkt; bij de lid-staten van de Organisatie voor Econo-
mische Samenwerking en Ontwikkeling werd enkel voor Ierland en Portu-
gal een groter tekort opgetekend.

De recente verslechtering blijkt overduidelijk uit de nog zeer voor-
lopige cijfers waarover men momenteel beschikt met betrekking tot de
betalingsbalans van de Belgisch-Luxemburgse Economische Unie; in die
balans zijn ook de Luxemburgse rekeningen verwerkt.

Het negatieve saldo van het lopende verkeer dat in 1980 fr. 152 miljard
bedroeg, bereikte in 1981 zowat fr. 200 miljard. De verslechtering doet
zich vooral voor in de handelsbalans : volgens een eerste raming steeg
de waarde van de netto-invoer van energetische produkten met zowat
fr. 70 miljard, terwijl die van de netto-uitvoer van alle andere produkten
samen met slechts ongeveer fr. 20 miljard toenam.

De verhoging van het gemiddelde peil van de invoerprijzen was te
wijten aan de hiervoor aangehaalde oorzaken; de stijging van de uitvoer-
prijzen was zwakker. De ruilvoet van de meeste andere landen verslech-
terde in mindere mate, ofwelomdat de gemiddelde wisselkoers van hun
valuta het beter deed dan die van de frank, ofwelomdat hun verkopen,
in vergelijking met die van de Economische Unie, minder produkten
omvatten waarvan de prijzen conjunctuurgevoelig zijn. De beweging in
de volumes compenseerde ten dele die van de prijzen; de dekkingscoëffi-
ciënt van de invoer is enigszins verbeterd, maar deze verbetering is ten
dele te danken aan de teruggang van de aankopen, m.a.w. aan de ver-
zwakkende economische groei in België.

Bij het lopende tekort voegde zich nog het saldo van het particuliere
kapitaalverkeer. In dit opzicht deed er zich een zeer duidelijke ommekeer
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voor in vergelijking met het voorafgaande jaar, toen dit verkeer aanleiding
gaf tot een netto kapitaalinvoer van fr. 35 miljard; in 1981 werd een netto
kapitaaluitvoer opgetekend ten bedrage van grosso modo fr. 180 miljard.
Van de ene periode tot de andere deed zich in twee kapitaalstromen een
duidelijke omslag voor. In de eerste plaats namen de door ingezetenen bij
de Belgische en Luxemburgse banken aangehouden nettotegoeden in
vreemde valuta's, die in 1980 waren afgenomen, toe met zowat fr. 100 mil-
jard; in de tweede plaats daalden de nettotegoeden in franken van niet-
ingezetenen bij deze zelfde banken met meer dan fr. 30 miljard, terwijl ze
in 1980 met fr. 50 miljard waren gestegen. De talrijke andere door buiten-
landers of ingezetenen verrichte kapitaaltransacties van de privé-sector
gaven aanleiding tot een netto-afvloeiing van zowat fr. 45 miljard, tegen-
over fr. 30 miljard in 1980.

Het totale tekort dat voortvloeide uit het lopende verkeer en uit het
kapitaalverkeer van de particuliere sector bereikte dus in 1981 fr. 380 mil
jard, waardoor het derhalve een heel andere dimensie kreeg dan tijdens
het voorafgaande jaar toen het tekort ongeveer fr. 117 miljard beliep.
Deze nettovraag naar deviezen kwam het hele jaar door tot uiting met een
naargelang van het tijdstip wisselende intensiteit; zij veroorzaakte een
onophoudelijke liquiditeitsvernietiging aangezien de kasmiddelen van de
bedrijven en van de gezinnen door de voortdurende aankopen van vreemde
valuta's werden aangevreten; weliswaar werden deze liquiditeiten, via
een andere weg, nl. dank zij de geldschepping van de Bank, opnieuw aan-
gevuld; toch bleef de toestand op de geldmarkt gespannen.

De openbare sector die in het binnenland onvoldoende financiële
middelen vond op het ogenblik dat hij die erg nodig had, heeft zich tot
de buitenlandse geld- en kapitaalmarkten gericht. Zijn leningen in het bui-
tenland deden per saldo de schuld van de nationale economie niet oplopen
voor zover ze de netto-afvloeiingen van privé-kapitaal compenseren :
ingezetenen leggen tegoeden aan in het buitenland terwijl de Schatkist
er leningen opneemt, ofwel worden schulden aan het buitenland terug-
betaald, terwijl de leningen aan de Schatkist, in een andere vorm, de
schuld opnieuw doen ontstaan. De leningen in het buitenland van de open-
bare sector die in 1981 zowat fr. 290 miljard bedroegen, dit is het dubbele
van het voorafgaande jaar, lagen echter een honderdtal miljard hoger
dan het bedrag van de netto kapitaaluitvoer van privé-kapitaal. Ten belope
van deze zowat fr. 100 miljard vormen deze leningen van de openbare
sector een deel van de nettoschuld die de Belgische economie, in welke
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vorm ook, tegenover het buitenland diende aan te gaan om het tekort
van haar lopende betalingen te dekken. Voor het overige werd dit tekort
gefinancierd door een vermindering met fr. 96 miljard van de goud- en
deviezenreserves van de Bank; in 1980 konden deze reserves met fr. 27 mil-
jard worden verhoogd.

De deviezenverkopen waartoe de Bank overging om de koers van
de Belgische frank te ondersteunen of hem binnen de door het Europese
Monetaire Stelsel vastgelegde grenzen te houden, hebben in 1981
fr. S16 miljard bereikt. De afnemingen op de reserves die ter gelegenheid
van deze regulerende interventies op de gereglementeerde valutamarkt
werden uitgevoerd, werden voor twee derde goedgemaakt door de
aankoop, door de Bank, van deviezen die de openbare sector had geleend.
Op de vrife markt, waar de Bank niet intervenieert, en waar in hoofdzaak
financiële trasisacties worden afgewikkeld, vertoonden de koersen van de
buitenlandse valuta's t.O.V. die op de gereglementeerde markt een agio
dat in de tweede helft van het jaar buitengewoon belangriik is geworden
en dat in december een maximum van 14,5 pct. bereikte.

** *

Geldbeleid De Bank voert haar beleid niet door doelstellingen na te streven
die, in de nieuwe terminologie van de centrale banken, als « intermediaire ))
doelstellingen worden bestempeld. Bij deze benadering geeft de mone-
taire overheid op voorhand te kennen dat het in haar bedoeling ligt de
aangroei van vooraf gekozen monetaire aggregaten tot een bepaald per-
centage te beperken. Zij ziet in dit geval af van de controle op de bewe-
gingen van de kortlopende rentetarieven, aangezien deze voortaan volledig
vrif schommelen, afhankelijk van de reacties van de vraag naar middelen
op een tegenover de rentetarieven onelastisch geworden aanbod.

In haar toepassingen, zo niet in haar beginselen, neemt deze benade-
ring aan dat het verloop van het aggregaat de uitgaven beïnvloedt; bij een
gegeven activiteitspeil zouden de prijsbewegingen aldus op indirecte wiize
gereguleerd worden. Men gaat hierbij uit van de veronderstelling dat het
verband tussen de uitgaven en het aggregaat via verschillende schakels
verloopt; een van de impliciete hypothesen is. dat de omvang van de
financieringen die tot stand komen afhankelijk is van de veranderingen
van het aggregaat. Zelfs in een gesloten economie wordt het instrument
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vanzelfsprekend minder doeltreffend als de cruciale financieringsstromen
waarvan men de intensiteit op indirecte wijze wil controleren, erin slagen
via gewijzigde en onvoorziene wegen te verlopen; de aard van de door
de geldschieters samengebrachte financiële activa verandert dan en de
ontwikkeling van de nieuwe financieringsstromen ontsnapt aan elke con-
trole : deze vinden plaats zonder dat dit in het aggregaat, waarnaar ieders
aandacht uitgaat, tot uitdrukking komt. In België zijn de kanalen via
welke de middelen worden aangetrokken en verdeeld zo verschillend van
aard en vertonen zij zulk een groot aanpassingsvermogen dat de controle
van onverschillig welk aggregaat inefficiënt zou zijn.

De invoering, in België, van deze vorm van geldbeleid zou echter
om een nog grondiger reden geen enkele zin hebben gehad. In de zeer
open volkshuishouding, die België is, evolueerden de twee componenten
die inwerken op de liquiditeitenvoorraad - de binnenlandse kredieten en
de schommelingen van de buitenlandse activa - gedurende de jongste
jaren immers elk op een zodanige wijze dat de uitwerkingen van de ene
die van de andere grotendeels compenseerden. Zo steeg het geheel
van de liquiditeiten van september 1980 tot september 1981 met
slechts 6 à 8 pct., naargelang van de definities die men er van geeft; maar
deze gematigde aanwas was de resultante van, enerzijds, een massale
vernietiging van liquiditeiten, te wijten aan een tekort tegenover het bui-
tenland en, anderzijds, een nog grotere schepping van liquidiieiten
ten gevolge van binnenlandse kredietverleningen. Een controle die de
veranderingen in die voorraad liquiditeiten van het einde van de ene tot
dat van de andere periode zou hebben beperkt, zou geenszins de ontwik-
keling in de loop van de periode van deze beide functioneel met elkaar
verbonden bewegingen hebben verhinderd; gedragen door de fundamen-
tele factoren die hen op gang brengen, jagen zij elkaar onderling op : te
overvloedige geldscheppingen leiden tot corrigerende vernietigingen, maar
omgekeerd geven ook de spontane vernietigingen aanleiding tot compen-
serende scheppingen.

Houdt men het in het vlak van de monetaire dynamiek bij een strikte
redenering, dan zou men kunnen zeggen dat een voldoend strenge be-
perking van de kredieten aan de porticuliere en de overheidssector de
kracht van de binnenlandse componenten zou hebben afgeremd, en, aan
de andere kant, meteen zou hebben geleid tot een vermindering van de
vernietiging van liquiditeiten die via de buitenlandse component plaats-
vond; het tekort tegenover het buitenland zou bijgevolg zijn afgenomen.
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In de eerste jaren van het voorbije decennium, toen zich de forse
inflatieversnellingen voordeden die te wijten waren aan een overhitting
teweeggebracht door een overdreven vraag, had de Bank kwantitatieve
beperkingen opgelegd voor de groei van de kredieten aan de bedrijven
en aan de gezinnen. Maar in 1981, evenmin als in 1980, vertoonde de vraag
naar middelen van deze twee sectoren, wegens de heersende recessie, een
buitensporige ontwikkeling: voor de eerste tien maanden van zowel1980
als 1981, steeg deze vraag met slechts fr. 190 miljard; in 1981 werd de
toename van de schulden van de ondernemingen gecompenseerd door de
aanzienlijke daling van het beroep van de gezinnen op krediet.

Het was de dekking van de financieringsbehoeften van de overheid,
waarvan de omvang tijdens het verslagjaar hiervoor werd onderstreept,
die de schepping van een belangrijke hoeveelheid liquiditeiten teweeg-
bracht.

Het beroep op de monetaire financiering werd noodzakelijk gemaakt
door een toestand van schaarste op de binnenlandse geld- en kapitaal-
markten, die veel scherper was dan in 1980. De stijging van de vraag
van de Staat vormde een van de twee factoren van deze evenwichts-
verstoring. De tweede factor was de stremming van het aanbod : de
vorming van financiële activa in Belgische franken door de gezinnen en
de vennootschappen beliep net als in 1980 ongeveer fr. 270 miljard voor
de eerste tien maanden van 1981. Weliswaar waren de financiële be-
sparingen veel ruimer dan tijdens het voorafgaande jaar, maar nog meer
dan voorheen werden ze belegd in deviezen, vooral op korte termijn. Dat
de besparingen zich hebben afgekeerd van de beleggingen in Belgische
franken, moet klaarblijkelijk worden toegeschreven zowel aan de hoge
nettorendementen van de beleggingen in deviezen, o.a. in dollar, als aan
een steeds vaker voorkomende speculatie op eventuele kapitaalwinsten.

De keuze inzake het geldbeleid stuitte op tegenstrijdige bekommernis-
sen. Enerzijds werkte de ontoereikendheid van het aanbod van financiële
middelen van binnenlandse oorsprong, tegenover de behoeften, de rente-
stijging spontaan in de hand; de Bank zou hebben kunnen overwegen die
tendens nog te versterken ten einde de voorkeur voor de tegoeden in de-
viezen in te perken, de opvragingen van door buitenlanders aangehouden
deposito's af te remmen en de gezinnen ertoe aan te zetten hun uitgaven
voorverbruik en huisvesting uit te stellen; de financiering van het enorme
overheidstekort via de binnenlandse markt zou misschien iets gemakkelijker
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zijn geweest. Maar anderzijds vormden de stagnatie van de activiteit, de
toename van de werkloosheid, de daling van de investeringen en de ver-
slechtering van de rentabiliteit van de bedrijven, evenveel belangrijke aan-
wijzingen om een strenger monetair beleid te verwerpen.

De dWingende noodzaak om regelmatig en zonder uitstel tegemoet
te komen aan de financieringsbehoeften van de overheid was in hoge mate
bepalend om aan de besluiteloosheid een einde te maken. Immers, zelfs
al had de Bank de binnenlandse geldschepping willen beperken, zij kon
zich hoe dan ook niet verzetten tegen deviezenleningen opgenomen door
de diverse overheden. Door zelf het grootste gedeelte van de opbrengst
van deze leningen te kopen, reguleerde ze de afvloeiing ervan naar
de valutamarkt. In die mate werd het monetaire mechanisme daarom even-
wel niet gewijzigd omdat de schepping en de vernietiging van liquiditeiten
elkaar compenseerden. De nettocessies van deviezen aan de Bank door de
Schatkist beliepen in 1981 fr. 214 miljard. Bovendien stemde de Bank
ermee in haar indirecte hulp aan de Schatkist op te voeren : het plafond
van de bifzondere bijstand die zij aan het Rentenfonds verstrekt om dit
laatste in de mogelijkheid te stellen zijn portefeuille schatkistcertificaten
te financieren, werd van fr. 90 miljard op fr. 150 miljard gebracht. De
verhoging in de loop van het jaar van het bedrag dat op deze voorschotten-
lijn werkelijk werd opgenomen, beliep fr. 72 miljard. De totale schepping
van basisgeld door de Bank ten voordele van de Schatkist, via haar voor-
schotten en haar aankopen van deviezen, die in 1978 fr. 25 miljard had
bereikt, vervolgens fr. 79 miljard in 1979 en fr. 117 miljardin 1980, is
plots omhooggeschoten tot fr. 286 miljard in 1981.

Bovendien trok de Schatkist op indirecte wijze voordeel uit het ge-
bruik dat de financiële instellingen maakten van hun herdiscontomogelijk-
heden : deze stelden de banken namelijk in staat zich bij de Bank middelen
aan te schaffen waarvan de kosten lager bleven dan het rendement van de
schatkistcertificaten op zeer korte termijn. De plafonds werden om de drie
maanden herzien en stegen, voor het geheel van de financiële instellingen,
van het begin tot het einde van het jaar van fr. 108 tot fr. 117 miljard;
voor het gemiddelde van het jaar overtroffen de opgenomen bedragen
met bijna 21 pct. het niveau van 1980. Bovendien opende de Bank op
1 december, voor de duur van één jaar, een supplementaire herdisconto-
mageliikheid voor het Herdiscontering- en Waarborginstituut; deze tegen
een voordelig tarief toegekende kredietlijn maakte het mogelijk, voor het
Creditexport-papier met een nog resterende looptijd van ten hoogste een
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jaar, de herfinancieringsmechanismen, die de rentestijging op de geldmarkt
had geblokkeerd, opnieuw op gang te brengen.

Voor een juiste interpretatie moet de in 1981 waargenomen vermeer-
dering van het beroep van de Staat op de Bank geanalyseerd worden in
het raam van het geheel van de financiële gegevens. Er werd reeds vast-
gesteld dat de aanzienlijke toename van de netto kapitaaluitvoer
gedeeltelijk werd veroorzaakt door de toegenomen voorkeur van de Bel-
gische gezinnen en bedrijven voor beleggingen in deviezen en investe-
ringen in het buitenland,' een deel van de effectief aangelegde spaargelden
kwam de binnenlandse geld- en kapitaalmarkt niet ten goede; dit leidde
tot een vermindering van leningsmogelijkheden voor de Schatkist. De op-
vragingen door buitenlanders op de deposito's die ze vroeger in Belgische
franken hadden gevormd en die via herbeleggingen gedeeltelijk ten goede
waren gekomen aan de Schatkist, verplichtten deze laatste bovendien een
vroeger aangegane schuld voor het desbetreffende bedrag terug te betalen.
In beide gevallen vernietigden de kapitaalafvloeiingen liquiditeiten; het be-
roep van de Schatkist op de monetaire financiering heeft deze vernietiging
ongedaan gemaakt. In beide gevallen werden de financieringskringlopen
gewijzigd, wat evenwel geen verandering teweegbracht in de omvang van
de stroom uitgaven die de toeneming van het begrotingstekort hoe dan
ook onvermijdelijk met zich moest brengen. Ten slotte leidde de ver-
mindering van de door buitenlanders aangebrachte nieuwe middelen tot
het opdrogen van een bron die de geldmarkt van liquiditeiten voorzag; de
Schatkist die op deze markt geregeld kredieten opnam, trok vroeger
voordeel uit deze liquiditeüscreatie; dit jaar heeft ze deze moeten vervan-
gen door een andere.

Het staat niettemin vast dat deze liquiditeitsschepping, voor zover
ze een nettotoename van de ooerheidsschuld dekte, rechtstreeks ten voor-
dele van de Schatkist plaatsvond en bijgevolg de dekking van het uitzon-
derlijke begrotingstekort heeft vergemakkelijkt. Dit laatste was generator
van inkomens en, bijgevolg, van uitgaven en besparingen. De aldus
geschapen inkomens hebben de plaats ingenomen van die welke waren
vernietigd door het lopende tekort t.O.V. het buitenland; de uitgaven die
eruit voortvloeiden, verhinderden een deflatie van de binnenlandse vraag;
maar wegens de sterke invoerneiging hielden deze uitgaven tegelijkertijd
ook het negatieve saldo van de betalingen met het buitenland in stand.
De besparingen die uit deze zelfde inkomens resulteerden, vervingen,
van hun kant, de door de kapitaalafvloeiingen vernietigde middelen; deze
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vervangingsbesparingen hebben evenwel op hun beurt bijgedragen tot het
stijven van de beleggingen in het buitenland.

De tijdens het verslagjaar door de Schatkist uitgegeven schuld in Bel-
gische franken is hoofdzakelijk op korte termijn. Afgeremd door een geheel
van ongunstige omstandigheden, bedroeg de nettotoename van de langlo-
pende ocerheidsschuld in Belgische franken slechts fr. 26 miljard, tegenover
fr. 70 miljard in 1980. De politieke crisis heeft wellicht de uitgifte van een
staatslening in het najaar verhinderd. Maar de belangrijkste factor van de
deconsolidering van de schuld was de ommekeer van de hiërarchie in de
rentetarieven die zich in België, net zoals in andere landen, voordeed en
voortzette onder invloed van de door de kortlopende beleggingen in dollars
geboden rendementen. De openbare sector verbeterde nochtans het nomi-
nale rendement van de aan de inschrijvers aangeboden obligaties; de laatste
staatslening in september 1980 leverde 12,81 pct. op; die van de Regie
van Telegrafie en Telefonie in december 1981 gaf een rendement van
14,49 pct.; na aftrek van de voorheffing en rekening houdend met de stij-
ging van de consumptieprijzen, bleef de zichtbare reële rente gehandhaafd
op 3,5 pct.; de netto nominale rendementen van de op de rentenmarkt ge-
kochte obligaties vertoonden eveneens een verbetering, maar bleven toch
gedurende het hele jaar beneden het peil van die van de overeenstemmende
beleggingen die het Belgische publiek in Nederland, in de Verenigde Sta-
ten of in Euro-obligaties kon doen. De kortlopende certificaten bleven
voortdurend een voordelige belegging voor de financiële instellingen.

De Schatkist richtte zich dus naar de geldmarkt. De aanhoudende
vraag van de Schatkist oefende op deze markt, verkrapt door de af-
vloeiingen van kortlopende kapitalen, onvermijdelijk een aanzienlijke op-
waartse druk uit op de rentetarieven. Deze laatste, die een rechtstreekse
invloed hebben op de kredietkosten, hadden reeds in 1980 een gemiddeld
niveau bereikt waardoor ze bij de hoogste rentepercentages kwamen te
liggen. De opwaartse druk werd getemperd door de hiervoor beschreven
liquiditeitsschepping, en de haussebeweging van de markttarieven oertoon-
de in 1981 een vertraging; zij was geringer dan die van de Euro-dollar en
van de meeste Europese Euro-valuta's.

Het beleid dat de Bank in deze teruglopende conjunctuurtoestand
heeft geooerd, matigde zo de ongewenste verzwaring van de door de
ondernemingen gedragen financiële lasten.

Telkens als het voor de verdediging van de frank noodzakelijk was,
heeft de Bank echter niet geaarzeld een harder beleid te voeren. Eind
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Fundamentele
problemen

maart en begin december, toen de speculatie de nettovraag naar deviezen
op de officiële valutamarkt opdreef en daardoor de geldmarkt droog-
legde, heeft de Bank zich niet verzet tegen de spontane haussebeweging
van de rente. Ze heeft ze integendeel kracht bijgezet door haar eigen
tarieven te verhogen. De discontovoet, die sedert eind juli 1980 12 pct.
bedroeg, werd in de laatste dagen van maart met 1pct. en vervolgens met
3 pct. verhoogd; toen de vraag naar deviezen opnieuw normaal was gewor-
den werd hij vervolgens trapsgewijs verlaagd; eind mei werd hij terugge-
bracht tot 13 pct. en op dat peil bleef hij gehandhaafd tot begin december;
op 11 december werd hij op 15 pct. gebracht; eens te meer heeft de Bank
niet geaarzeld om hem, zodra zulks mogelijk was, te verlagen; op 7 januari
1982 werd de discontovoet verlaagd tot 14 pct. De voorschottentarieven
volgden een gelijkaardig verloop. Ten tijde van de valutacrisis eind maart,
nam de Bank bovendien maatregelen om te beletten dat de financiële
instellingen hun kasmiddelen opnieuw zouden aanvullen door de terugbe-
taling te vragen van overheidspapier, wat de Schatkist ertoe verplicht zou
hebben een groter beroep te doen op de schepping van basisgeld en wat
aldus de rentestijging die de Bank op dat ogenblik wenste, vertraagd zou
hebben; aangezien de valutacrisis ten einde was gekomen, werd de maat-
regel niet verlengd.

** *

Het jaar 1981 staat met een zwarte kool aangetekend. De aftakeling
waaraan de Belgische economie ten prooi is en de fundamentele ontwrich-
tingen die sinds de eerste aardoliecrisis haar deel zijn, namen in kracht
toe. Een aantalongunstige omstandigheden van buitenlandse oorsprong
droegen daartoe bij : de vertraging van de expansie in de wereld, de
nieuwe prijsstijging van de energetische produkten, de hausse van de
dollarkoers, de verhoging van de internationale rentetarieven. Noch het
buitengewoon grote tekort van de overheid, noch de feitelijke waarde-
vermindering van de Belgische frank konden de teruggang van de acti-
viteit, de toename van de werkloosheid en de moeilijkheden van de onbe-
schermde sectoren beletten : het aanzwengelingseffect werd inde kiem
gesmoord door de handicaps voortvloeiend uit de structuur en de prijzen
van het nationale aanbod.

H et dynamisme verschrompelt, de groei vertraagt. Om de schijnbare
voorspoed hoog te houden wordt de toekomst steeds meer opgeofferd

XXVIII



ten voordele van het onmiddellijke potverteren. Twee vaststellingen, die
door de nuchtere taal der cijfers geen ruimte laten voor welk waarde-oor-
deelook, dicteren dat besluit.

Eerste vaststelling. Investeringen, bron van de toekomstige ontwikke-
ling, worden mondjesmaat uitgevoerd. Aan de onmiddellijke welvaart
wordt een bevoorrechte status verleend : het deel van het bruto national~
produkt dat wordt besteed aan openbaar en particulier verbruik bedroeg
in het verslagjaar bijna 86 pct.; voor de jaren 1970 tot 1973 was die ver-
houding gemiddeld iets minder dan 75 pct.

Tweede vaststelling. De kloof tussen het produkt van de nationale
activiteit enerzijds, en de som van de binnenlandse bestedingen anderzijds,
wordt groter. De balans van het lopende verkeer van België is vanaf 1974
verslechterd; ze kwam in de rode cijfers terecht en het tekort is geleide-
lijk opgelopen. Voor de laatste zeven jaar beloopt het gecumuleerde bedrag
van dit lopende tekort tegenover het buitenland ongeveer fr. 640 miljard.
Dit bedrag toont precies aan in welke mate het buitenlandse vermogen oan.
de nationale economie is aangetast. Deze verarming is niet het gevolg van
een krachtige inoesteringsinspanning die's lands produktieoe uitrusting zou
hebben versterkt; ze is integendeel te wijten aan het feit dat de bevolking,
in haar geheel, zichzelf een gemiddelde levensstandaard heeft toegemeten
die het produkt van de nationale activiteit niet meer toeliet.

Niet de buitenlandse tegoeden van het geheel gevormd door de gezin-
nen en de bedrijven andere dan banken werden teruggeschroefd; integen-
deel, per saldo, zijn ze gedurende die zevenjarige periode toegenomen.
Bijgevolg moesten de banken, de openbare kredietinstellingen en de over-
heidsbedrijven, evenals de overheid en de Bank, via mutaties in hun buiten-
landse activa en passiva, niet alleen het lopende tekort, maar ook het netto-
saldo van de afvloeiingen van privé-kapitaal compenseren. Uiteinde-
lijk zorgt immers het buitenlandse vermogen van dit geheel van sectoren
voor de financiering van het saldo van alle transacties met het buitenland,
aangezien de banken in België niet gemachtigd zijn eigen posities te vor-
men.

Op 30 september 1981 beliep de buitenlandse schuld van de overheid
en van de overheidsinstellingen, geraamd tegen de toen geldende wissel-
koersen, ongeveer fr. 480 miljard. Op hetzelfde tijdstip bedroegen de
nettoverplichtingen van de Belgische banken tegenover het buitenland
bijna fr. 155 miljard; dit bedrag houdt geen rekening met de tegoeden
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aangehouden door correspondenten ter herbelegging van deposito's in
franken die ingezetenen hit hen hadden gevormd, noch met de ter [inan-
ciering van de Schatkist aangegane verplichtingen, die hier begrepen zijn
in de buitenlandse schuld van deze laatste. Op hetzelfde ogenblik ver-
tegenwoordigden de nettoreserves van de Bank een waarde van fr. 744
miliard " het goud werd hierbit gewaardeerd tegen de werkelitke marktpriis
en de tegoeden op het buitenland tegen de toen geldende wisselkoersen.

- Uit de algebraïsche som van deze drie bedragen bliik: dat. in de geconso-
lideerde balans van dit geheel tegenover het buitenland, het netto-actief
nog slechts een honderd miljard frank bedroeg, terwijl het eind 1979 nog
bijna fr. 350 miljard beliep. In de laatste maanden van 1981 zette de ver-
slechtering zich voort en volgens de vooruitzichten kan gevreesd worden
dat dit ook in 1982 het geval zal zijn.

Het economische beleid mag de externe financiële dwang die zich
zou kunnen voordoen, niet negeren.

In de komende iaren moet het land het tekort op zijn buitenlandse
rekening derhalve fors verminderen. Er moet dringend gewerkt worden aan
het herstel en dat zal heel wat inspanningen vergen. Inderdaad, de omvang
van het lopende tekort van 1981 is bekend,' fr. 22.5 miljard, of 6,3 pct. van
het nationale produkt. Men weet dat de invoerquote van de uitvoer ca.
40 pct. beloopt; iedere verhoging van de verkopen leidt dus onmiddellijk tot
bitkomende aankopen; bovendien veroorzaken de uit deze expansie ontstane
inkomens op hun beurt belangriike uitgaven in het buitenland omwille van
de hoge invoerneiging van de gezinnen; en dan is de invoerquote van het
gezinsverbruik nog duidelijk kleiner dan die van de investeringen in
materieel " ofschoon ze onontbeerlijk is, zal de inspanning om de indus-
trie in nieuwe banen te leiden in de eerste stadia dus geen gunstige weer-
slag hebben op de buitenlandse rekening. In de huidige contunetuur is er
niets dat de hoop op een verbetering van de ruilvoet wettigt. Daarom moe-
ten de inspanningen worden gericht op een krachtige verbetering van de
verhouding tussen de volumes van het handelsverkeer.

Maatregelen om op energie te bezuinigen zouden de groei tlan het
invoervolume meer kunnen afremmen dan totnog toe het geval was.
Dat zou, in beginsel, ook kunnen door de expansie van de reële binnen-
landse vraag te vertragen " op dat gebied is de ervaring van het jaar 1981
eerder teleurstellend,' de daling van het volume van de bestedingen heeft
de activiteit en de werkgelegenheid niet ontzien.
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Over het algemeen is men het erover eens dat het probleem moet
worden aangepakt aan de kant van het aanbod. Ten gevolge van de des-
industrialisering gingen, tegelijkertijd, en arbeidsplaatsen en binnen- en
buitenlandse marktaandelen verloren. Voor een land met een ernstige on-
derbezetting van zijn produktiefactoren is er geen andere weg naar een
fundamenteel herstel dan een ommezwaai van de richting die de ontwikke-
ling thans volgt. De voor 1982 verwachte zwakke wereldconjunctuur maakt
er de broodnodige aanpassingen ongetwijfeld niet makkelijker op. De nood-
zaak om de oorzaken van het klaarblijkelijke verlies aan levenskracht van
de nationale economie uit de weg te ruimen, wordt er alleen maar dwin-
gender door.

Deze laatste presteerde minder goed elan het gemiddelde van de
overige industrielanden en dan de Europese Economische Cerneenschap
in haar geheel. Terwijl de Belgische economie in het begin van het laatste
decennium sneller groeide dan die van de genoemde landen, sloeg de
vergelijking vervolgens geleidelijk in haar nadeel om " van 1974 tot 1981
steeg het volume van haar bruto binnenlands produkt met gemiddeld
1,6 pct. per jaar; het overeenstemmende percentage is 1,9 voor de Gemeen-
schap en 2,6 pct. voor de gezamenlijke industrielanden.

Deze hebben, net zoals België en vaak in sterkere mate, het hoofd
moeten bieden aan de gevolgen van de twee aardoliecrisissen en van de
hardere concurrentie van de nieuwe industriële centra. Ze presteerden
ongetwijfeld minder goed dan in de gouden jaren zestig, maar deden het
toch beter dan België en wisten hun plaats in de internationale handel
beter te verdedigen.

Aan de hand van beschikbare internationale cijfers die significante
vergelijkingen mogelijk maakten voor de periode 1970-1978, heeft de Bank
in een lange en uitgebreide analyse gezocht naar de verklaring van de
specifieke zwakke plekken van de Belgische economie. Voor een groot
deel zijn deze gelegen in de samenstelling, in het begin van de periode, van
het « pakket ))fabrikaten dat België te bieden heeft; uit de latere ontwik-
keling van de wereldvraag zou blijken dat dit Il pakket )) minder goed
was dan dat van de concutrenten. Bovendien waren deze laatsten, meer
dan de Belgische exporteurs, doorgedrongen op de markten die zich bij-
zonder ontwikkeld hebben, zoals die van de aardolieproducenten; ten slotte,
en vooral, heeft de Belgische industrie marktaandelen verloren ten gevolge
van de verzwakking van haar concurrentiekracht. Deze handicap is te
wijten aan talrijke factoren. Vele ervan kunnen, ondanks hun belangrijk-
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heid, niet gekwantificeerd worden, onverschillig of het de kwaliteit van de
aangeboden pro du kt en, hun aanpassing aan de wijzigingen in de vraag,
de organisatie 1.;ande verkoopdiensten of, meer algemeen, het beheer van
de ondernemingen betreft. Het enige element dat aanleiding kon geven
tot gekwantificeerde vergelijkende evaluaties en bijgevolg bijzonder de
aandacht trok, was het verloop van de produktiekosten; de Belgische ver-
werkende nijverheid was t.O.V. haar concurrenten benadeeld door de prijs-
stijging van de leveringen die zij can de overige bedrijfstakken ontvangt,
en in de tweede plaats door de stijging van de door haar betaalde bezol-
digingen per eenheid produkt; ze werd niet benadeeld door het prijsverloop
van haar ingevoerde inputs. Over het geheel beschouwd is de dispariteit
van de totale kosten gedurende de periode 1970-1973 tot 1978 met bijna
la pct. verslechterd ten nadele van de Belgische verwerkende nijverheid;
het bruto exploitatie-overschot per eenheid produkt is sterker afgenomen
dan dat van haar belangrijkste concurrenten. De vermindering van de renta-
biliteit gaf aanleiding tot sluitingen van volledige bedrijven of delen ervan;
buitenlandse produkten namen de plaats in van nationale produkten; de
bedrijven die overleefden dienden maatregelen te nemen om rationaliserin-
gen uit te voeren; zowel in het ene als in het andere geval daalde de
werkgelegenheid.

Voor de laatste drie jaar blijkt de fragmentarische documentatie erop
te wijzen dat de evolutie van de kosten van binnenlandse oorsprong -
loonkosten per eenheid produkt en prijzen van de aankopen bij de andere
bedrijfstakken - geleid heeft tot een verbetering van het concurrentie-
vermogen van de Belgische industrie; de vroeger ontstane dispariteit kon
evenwel niet volledig worden weggewerkt; de uitschakeling van weinig
renderende produktie-eenheden duurde trouwens voort, wat aanleiding
gaf tot nieuwe verliezen van marktaandelen via de vermindering van het
aanbod van produkten.

Precies dit aftakelingsproces moet dringend tot staan worden ge-
bracht. Het is vooral de verwerkende nijverheid, die bijzonder sterk bloot-
gesteld is aan de internationale concurrentie, die de deviezen verdient
waarover het land moet beschikken om het ingevoerde deel van zijn beste-
dingen te dekken; de uitbreiding van haar activiteit zou het niet alleen
mogelijk maken de uitvoerontvangsten te verhogen, maar ook dit inge-
voerde deel te verkleinen. Het herstel van de industrie zou evenzeer
ten goede komen aan de overige sectoren; de voorspoed van deze laatste,
voor de overgrote meerderheid netto-invoerders, is per slot van rekening
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afhankelijk van het lot van de bedrijven waarvan de verkopen de betaling
van deze invoer mogelijk maken.

De vernieuwing van de industriële uitrusting is onmogelijk zolang twee
voorwaarden niet vervuld zijn. De eerste die onmiddellijk effect zou sorte-
ren, is dat, tot behoud van de bestaande uitrusting, de oorzaken van de
bedrijfssluitingen worden opgeheven. De tweede, waarvan de uitwerkingen
trager zullen zijn, is dat de bestaande structuren zouden worden gemoder-
niseerd en de activiteiten meer zouden worden uitgebreid tot nieuwe
produkten. Het welslagen van een industrieel beleid hangt dus, tegelijker-
tijd, af van de verbetering van de industriële en commerciële beheers-
methoden daar waar deze minder doeltreffend zijn, van een verlichting van
de produktiekosten en van een terugkeer naar het creatieve dynamisme.

Wat de kosten betreft, moet er worden aan herinnerd dat, over het
geheel beschouwd, de waarde van de verkopen van de verwerkende nij-
verheid in 1980 ongeveer 25 pct. directe loonkosten bevatte, 17 pct. aan-
kopen bij de andere takken van de nationale economie en 3 pct. netto
financiële lasten, terwijl de ingevoerde goederen en diensten het belang-
rijkste deel van de andere bestanddelen vertegenwoordigden. Dit komt
erop neer dat het reeds ingezette herstel van het concurrentievermogen
van de Belgische produkten een inkomensmatiging zal vergen die, wat de
bezoldigingen betreft, veel verder reikt dan het kader van de industrie
als zodanig, en die bovendien ook geldt voor de andere inkomenscatego-
rieën; net zoals voor de lonen en wedden wordt de verhoging ervan, zij
het niet zo rechtstreeks, doorberekend in de prijzen; zij wordt in mindere
mate gecompenseerd door produktiviteitsstijgingen dan in de industrie.
Deze laatste werden door de andere sectoren lasten aangerekend die zich
voegden bij de loonsverhogingen van haar eigen personeel, bij de financiële
kosten en bij de fiscale en parafiscale lasten; zij is er niet in geslaagd
de stijging van de kostprijs op haar beurt af te wentelen op haar klanten
doordat het assortiment van de produkten haar niet voldoende in staat
stelde haar prijzen aan de markten op te leggen.

De jongste jaren overtrof de stijging van de reële inkomens van de par-
ticulieren over het algemeen die van het nationale produkt dat voor de
binnenlandse bestedingen effectief beschikbaar was. De verslechtering van
de ruilvoet die toe te schrijven was aan de twee aardoliecrisissen en ver-
volgens, in 1981, aan de feitelijke depreciatie van de frank, veroorzaakte
immers een daling van het reële inkomen per eenheid produkt. Deze verar-
ming, waarvan men zich overigens weinig of geen rekenschap gaf, kon niet
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worden goedgemaakt door een ontwikkeling van de produktie. De gevol-
gen, die derhalve onontkoombaar waren, werden niet aanvaard; de reële
inkomens werden beveiligd tegen de ingevoerde prijsstijgingen, voor de
enen via wettelijke of conventionele indexeringsstelsels, voor de anderen
via meer verhulde indexeringsmethoden of via het stelsel van de in pro-
centen berekende winstmarges. De stijgingen van de nominale inkomens
lagen hoger dan de groei van de reële middelen; de binnenlandse kosten
werden de hoogte in gestuwd. Wegens de openheid van de Belgische
economie, kwam het gebrek aan evenwicht tussen inkomens en reële
middelen, sterker tot uiting in de buitenlandse rekeningen dan in de
prijzen.

Het verloop van de inkomens kan zich niet langer aan de schrijnende
werkelijkheid onttrekken en tegenstrijdig blijven met dat van de reële
gegevens. Er kan niet langer worden aanvaard dat de voornaamste bron-
nen van buitenlandse inkomsten opdrogen ten gevolge van nieuwe ver-
dwijningen van bedrijven. Aangezien de veranderingen in de sectorsge-
wijze spreiding van de inkomens de laatste jaren de rentabiliteit van de
bedrijven in de concurrerende sectoren ernstig hebben uitgehold, moet
naar deze laatste toe een verschuiving in omgekeerde richting tot stand
worden gebracht. Dank zij deze verbetering van de rentabiliteit zouden
de mogelijkheden van zelffinanciering opnieuw toenemen, terwijl de voor-
uitzichten tevens minder somber zouden worden. De vereiste voorwaarden
om de industriële structuren te verstevigen, te diversifiëren en aan te pas-
sen, zouden verenigd zijn. Bijgevolg zou men, als tegenprestatie, mogen
verwachten dat een scheppingsdrang tot uiting komt en dat een krachtige
stroom van binnenlandse uitbreidings- en vernieuwingsinvesteringen de
nationale economie nieuw leven inblaast. Een industrieel beleid, uitgestip-
peld met de goedkeuring van alle betrokken partijen - grote en middel-
grote bedrijven, vakbonden, zelfstandigen, overheid - en ten uitvoer ge-
bracht volgens een programma dat wederzijdse verbintenissen bevat, zou
ruime doelstellingen kunnen bereiken. Het zou tegelijk tegemoet komen aan
de zorg om de werkloosheid te bestrijden en de eigen middelen van de
economie aan te vullen ten einde het tekort in de rekening tegenover het
buitenland te verminderen, en aan de behoefte om opnieuworde te
brengen in de overheidsfinanciën. De resultaten ervan zouden vollediger
en, bijgevolg duurzamer zijn dan die pogingen die zich ertoe moesten
beperken de meest dringende problemen op te ·lossen door de vraag te
ondersteunen of door arbeidsplaatsen te scheppen in de overheidsdiensten.
Deze acties waren ongetwijfeld noodzakelijk. Meer dan een doekje voor
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het bloeden konden zij echter niet zijn en ze hebben zwaar doorgewogen
op het financiële beheer van de overheid.

Orde op zaken stellen in de overheidsfinanciën is niet alleen een doel
op zichzelf; het is een noodzakelijke tussenfase naar het economische
herstel.

In de eerste plaats, en gelet op zijn omvang, draagt het begrotings-
tekort van de Staat - sensu lato -, dat, zoals we hiervoor hebben gezien,
in 1981 fr. 580 miljard heeft bereikt, waarvan fr. 500 miljard voor de cen-
trale overheid, in zich de kiem van zijn eigen bestendiging. De opstapeling
van de schulden waartoe het tekort aanleiding gaf, bezwaart de latere be-
grotingen automatisch met enorme financiële lasten; in 1981 worden ze
geraamd op ongeveer fr. 280 miljard en in 1982 zullen ze, wegens het tekort
tijdens dit jaar en het verslagjaar nog zwaarder zijn, zelfs indien het
gemiddelde rentepeil op de verschillende markten waar de Staat leningen
heeft opgenomen, terugloopt. Bovendien is de Schatkist, die op de geld-
en kapitaalmarkten voortdurend als vrager optreedt om er de middelen op
te nemen die haar ontbreken ten einde haar huidige begrotingstekorten te
dekken en haar vroegere schulden af te lossen, volledig afhankelijk gewor-
den van de markten, wat ze kwetsbaar maakt voor alle schommelingen
van het aanbod. De druk die ze op de binnenlandse markt heeft uitge-
oefend, versmalde de reeds nauwe ruimte waarbinnen de Bank een zelf-
standig rentebeleid kan voeren; op de buitenlandse markten heeft de vraag
van de Schatkist de kredietfaciliteiten aangesproken die de banken bereid
zijn België toe te staan, en die ze, net als voor andere landen, begrenzen
om hun risico's te spreiden.

Het tekort van de Staat was weliswaar niet de oorzaak van het tekort
tegenover het buitenland toen dat na de eerste aardoliecrisis is ontstaan.
De vertraging van het groeitempo gaf aanleiding tot een geringere
expansie van de belastbare basis; terzelfder tijd bemoeilijkte ze de schep-
ping van arbeidsplaatsen op een ogenblik dat de inschakeling van de
vrouwelijke bevolking in het beroepsleven de vraag naar arbeidsplaatsen
deed toenemen: de werkloosheidsuitkeringen, de kosten die met het schep-
pen van arbeidsplaatsen in de overheidssector gepaard gingen en ten slotte
de subsidies aan de bedrijven in moeilijkheden deden de uitgaven van de
Staat verder oplopen, waardoor de structurele tendens nog werd versterkt.
Door zijn lopende uitgaven en zijn betalingen van overdrachten heeft de
Staat alras en in steeds sterkere mate een enorm verbruik in stand gehou-
den. Ondanks de verzwaring van de fiscale en parafiscale druk, die trou-
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wens in de kosten werd verwerkt, is het tekort toegenomen; er diende een
steeds groter beroep te worden gedaan op de monetaire financiering. Deze
ondersteuning van de vraag bestreed een crisis die niet van conjuncturele
aard was. Aangezien de vraag in vrij ruime mate uitging naar ingevoerde
produkten en diensten kwam de aanzwengelingsactie van de Staat slechts
ten dele de binnenlandse produktie ten goede; ze heeft de activiteit van de
sectoren, met onderbezette middelen, niet voldoende nieuw leven inge-
blazen: voor een te belangrijk deel heeft ze bijgedragen tot de verruiming
van het tekort van de betalingen aan het buitenland; alleen dienstverle-
nende bedrijven trokken voordeel uit deze golf van aankopen in het bui-
tenland. Deze ondoeltreffendheid van de aanzwengeling door de Staat is
in zekere mate te wijten aan het reeds beklemtoonde kenmerk van de Bel-
gische economie : het aanbod van nationale produkten dat, wegens zijn
prijs en zijn samenstelling, niet meer voldoende aantrekkingskracht uitoe-
fent op de vraag. De multiplicator van de àverheidsbestedingen is erdoor
verschrompeld; zijn uitwerkingen worden beknot door een te grote vlucht
van de bestedingen naar het buitenland. De gebruikte middelen vallen te
duur uit in vergelijking met de verkregen resultaten.

Voorshands doet de vermindering van het financiële tekort van de
overheid problemen van financieel en van economisch beleid rijzen. On-
verschillig of de operatie wordt uitgevoerd via een aanpassing van de
ontvangsten dan wel van de uitgaven, de middelen moeten zowel in het
ene als in het andere geval aan de andere binnenlandse sectoren worden
onttrokken; aangezien de veranderingen in de inkomensverdeling de jongste
jaren de particulieren - gezinnen en eenmanszaken - hebben bevoor-
deeld, moeten vooral op de middelen van deze sector billijk verdeelde be-
snoeiingen worden aangebracht. Om het te financieren saldovan de over-
heid met een bepaald bedrag te verminderen, moeten deze besnoeiingen
ongeveer het dubbele van dit bedrag bereiken; de totale fiscale en parafis-
cale druk heeft in 1981 immers iets meer dan 45 pct. van het nationale
produkt bereikt; derhalve zou een verhoging van de belastingen zichzelf
voor bijna de helft vernietigen indien zij de prijzen ongewijzigd zou laten;
in iets mindere mate indien zij aanleiding zou geven tot een verhoging van
het algemene prijspeil; in dit geval zou zij echter het probleem van het
concurrentievermogen verscherpen; op dezelfde wijze zou de afschaffing
van sommige uitgaven automatisch leiden tot een vermindering van de
ontvangsten van de overheid, die gelijk zou zijn aan ongeveer de helft van
het bedrag van de besnoeiingen. Deze laatste zullen dus in het begin aan-
zienlijk moeten zijn. Zij zullen de inkomens en de bestedingen terugdrin-
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gen en, via deze laatste, het tekort in de buitenlandse rekening, maar ook
de binnenlandse activiteit verminderen. Men kan zich niet ontveinzen dat
zij het eerste jaar, bij overigens gelijkblijvende omstandigheden, aanleiding
kunnen geven tot een zekere deflatoire inzakking. Welke middelen men ook
gebruikt om de sanering van de overheidsfinanciën aan te pakken, zij zul-
len in elk geval in eerste instantie nadelige uitwerkingen hebben. Men zal
ze echter moeten aanvaarden, wil men op middellange termijn veel ergere
nadelen vermijden, inzonderheid een echte binnenlandse en buitenlandse
financiële impasse die elk economisch herstel onmogelijk zou maken.

In de eerstkomende jaren zou de totale aanwas van de budgettaire
en gedebudgetteerde uitgaven lager moeten blijven dan de nominale toe-
name van het nationale produkt; het financiële saldo zou zo ieder jaar een
afnemend percentage van dit produkt vertegenwoordigen; in enkele jaren
zou dit percentage kunnen worden teruggebracht tot een peil dat het
gemiddelde benadert opgetekend in de andere landen van de Europese
Economische Cerneenschap. In elk geval zullen de totale bestedingen, en
bijgevolg, de activiteit en de werkgelegenheid door deze nieuwe oriën-
tering van de overheidsbestedingen minder worden beïnvloed naar-
mate de reële groei zal worden versneld. Produktieve investeringen in
industriële ondernemingen van het land zouden aanleiding geven tot een
nieuwaanbod van nationale produkten; dit zou de plaats moeten kunnen
innemen van een deel van de invoer, hetgeen het uitgeven van inkomens
in het buitenland zou verminderen, ofwel zou dit aanbod moeten kunnen
doordringen op buitenlandse markten en aldus het door de uitvoer ver-
diende inkomen verhogen. De versterking van het nationale aanbod zou
zo de belastbare basis verruimen. Terzelfder tijd zou ze de werkgelegen-
heid doen toenemen, terwijl de overdrachten van de Staat ten gunste van
de werklozen en van de bedrijven in moeilijkheden zouden verminderen.

Het concurrentievermogen van het nationale aanbod is - zoals reeds
gezegd - afhankelijk van twee factoren : de structuur van het aanbod
en de prijzen van de aangeboden produkten. Zowel de ene als de andere
vertonen thans tekortkomingen. Wat de structuur van het aanbod betreft,
wordt de ruime waaier van het nationale aanbod nog te veelontsierd
door regressieve produkten waarvoor de vraag afneemt; ze geleidelijk
vervangen door progressieve produkten is een kwestie van dynamisme,
van kwaliteit van het beheer en van mobiliteit in de beroepsbevolking;
de afwijzing van enige verandering leidt in al deze opzichten ten slotte
tot afbraak van het oude zonder iets nieuws in de plaats te stellen.
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Wat de priizen van de aangeboden produkten betreft, deze worden bij
geliike kwaliteit niet vastgesteld door de priizen van de buitenlandse con-
currenten, maar er wel door begrensd; de rentabiliteit en bi;gevolg ook
de ontwikkeling van het nationale aanbod zijn dus afhankelijk van de
relatieve kosten.

Volgens sommigen zou een depreciatie van de Belgische frank nood-
zakelijk ziin om de relatieve kosten van het nationale aanbod te drukken.
Noch de theoretische redeneringen, die beperkt bli;ven tot het louter
principiële vlak en die in hun impliciete veronderstellingen te weinig
rekening houden met de specificiteit van de aizonderliike gevallen, noch
de eerunizingen. naar ofwel in de tiid, ofwel in de ruimte eeruniderde
experimenten, uitgevoerd in andere structuren, en die overigens betwiste
resultaten opleverden, konden de Bank ervan overtuigen dat een wijziging
van de officiële koers van de Belgische frank tegenover de andere valuta's
van het Europese Monetaire Stelsel heden ten dage een doeltreffend
instrument van economisch beleid zou zun om de moeilijkheden van het
land te verhelpen.

Een vereenvoudigde aanpak van het probleem stelt de depreciatie
van de munteenheid voor als een stimulans voor de binnenlandse acti-
viteit : zif zou de invoer hinderen door de invoerprijzen, uitgedrukt in de
nationale munteenheid, te doen sti;gen en zit zou de uitvoer bevorderen
op voorwaarde dat de oerkooppriizen, eveneens uitgedrukt in de nationale
munteenheid, niet in evenredigheid met de depreciatie worden opgevoerd.
De ingreep zou aldus een verslechtering van de ruilvoet teweegbrengen
en biigeoolg een daling van het gemiddelde reële inkomen per eenheid
produkt die in min of meer evenredige mate de verschillende categorieën
van economische subjecten zou treffen; de vermindering van het aankoop-
volume in het buitenland en de verhoging van het verkoopvolume zouden
de negatieve uitwerking van de verslechtering van de ruilvoet op de balans
van het lopende verkeer ruimschoots kunnen compenseren. Ook zouden
deze twee bewegingen van de volumes het gezamenlijke inkomen bescher-
men tegen de gevolgen van de daling van het gemiddelde inkomen per
eenheid produkt; meer mensen zouden werken, elk om minder te ver-
dienen en meer over te dragen naar het buitenland.

Hoe groter de elasticiteit van de vraag tegenover de prijzen, hoe
geringer, in dit model, de beknotting van het reële inkomen per eenheid
produkt en hoe sneller de vooruitgang van de nationale produktie : als
dit het geval is, remt de priisstiiging van de ingevoerde produkten de
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aankopen in het buitenland sterk af, en stimuleert de daling van de uit-
voerprijzen, uitgedrukt in vreemde valuta' s, krachtig de buitenlandse vraag;
hoe groter de elasticiteiten, hoe kleiner het vereiste depreciatiepercentage,
hoe geringer de inkrimping van het reële inkomen per eenheid produkt,
en hoe groter de kansen op snel succes. Welnu, momenteel voldoet de
elasticiteit van de vraag tegenover de invoerprijzen in België amper aan
die voorwaarde; in tegenstelling met vroeger, toen de Belgische economie
nog in haar eigen energiebehoeften kon voorzien, voert ze nu meer dan
80 pct. van de nodige energetische produkten in; alle grondstoffen en een
deel van de levensmiddelen moeten van elders komen, evenals het
materieel, de halffabrikaten en de duurzame verbruiksgoederen die ze
nooit zal vervaardigen, of niet meer, of niet genoeg of nog niet vervaardigt;
bijgevolg zullen de ingevoerde produkten inderdaadduurder worden,
het remmende effect ervan zal slechts gering zijn en de prijsstijging zal
zich voortplanten naar de binnenlandse kosten.

Voor de prijselasticiteit van de buitenlandse vraag liggen de zaken
minder duidelijk; uit een aandachtige raadpleging van alle, vrij recente
buitenlandse en nationale onderzoekingen over dat onderwerp blijkt dat
de berekeningen talrijk zijn, ernstig, alle gestaafd door stevige argumenten,
maar dat de voorgestelde resultaten niet alleen grondig verschillen, maar
soms zelfs tegenstrijdig zijn; weliswaar is het bijna onmogelijk die _te be-
rekenen. De ervaring laat niet toe besluiten te trekken wegens de menig-
vuldige werkzame factoren; weliswaar heeft het volume van de uitvoer
in 1981 nauwelijks gereageerd op de feitelijke daling van de gewogen
gemiddelde koers van de Belgische frank; maar men mag aannemen dat
nog andere factoren dan de elasticiteit van de vraag hebben gespeeld
en dat, bijvoorbeeld, de uitvoerbedrijven, om hun bescheiden rentabiliteit
te verhogen, er de voorkeur aan hebben gegeven de tot uiting gekomen
daling van de prijzen in dollar niet te versterken, door hun prijzen in
Belgische frank te verbeteren en af te zien van de weerslag op het volume.

Het blijft in elk geval waar dat in de zeer open en kleine economie
die België is, de prijsstijging van de noodzakelijke invoer zeker een weer-
slag zou hebben op de binnenlandse kosten; bifgevolg zou men moeten
kunnen schatten tot waar de schokgolf, veroorzaakt door de ingevoerde
stijging, zich in de kosten en prijzen laat voelen. Als de beweging ten
slotte alle prijscategorieën van de groothandel verhoudingsgewijs zou
raken, zou ze het gehele ingevoerde deel treffen dat vervat is in de pro-
duktie van de industrietakken die met het buitenland concurreren. Als
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in alle stadia van de produktie- en distributieketen, de ingevoerde priis-
stijging cerhoudingsgeuiiis zou zijn doorberekend in de oerkooppriizen,
zou de beweging, die zich eveneens zou voordoen uit hoofde van de
indirecte belastingen, het stadium van de consumptiepriizen bereiken;
deze zouden dan met meer dan de nu voor 1982 verwachte 8 à 9 pct.
stijgen. De weerslag van een stijging van de consumptieprijzen op de
lonen is misschien niet meer zo vanzelfsprekend. De Regering heeft aan-
gekondigd dat zij de uitwerking van de automatische en strakke indexering
wil beperken. Maar hoe meer de haussetendens zou worden versneld
door de gevolgen van een depreciatie, hoe groter het risico op een ont-
sporing zou zijn; de lonen kunnen immers op verschillende wijzen ver-
hoogd worden; dat hebben landen waar geen indexeringsmechanisme
bestond onlangs ondervonden, en de devaluaties waarop ze hadden ge-
rekend om hun produkten meer concurrerend te maken, zijn uitgelopen
op een nog meer overdreven inflatie. Wanneer de inflatoire gevolgen van
een depreciatie slecht verdeeld zijn, zouden ze het resultaat kunnen liike«
van een beleid dat het inkomen en het spaargeld van sommigen bevoor-
deelt. Gevreesd moet worden dat degenen die er zich de dupe van zouden
voelen de gevolgen van de hand zouden wiizen, en dat zich explosieve
inhaalbewegingen zouden voordoen.

Sommigen beschouwen de devaluatie eerder als een financiële ope-
ratie. Zij zou het ultieme wapen zijn tegen de wegvloeiing van kapitaal.
Zij zou een ommekeer teweegbrengen in de spontane haussebeweging van
de rente, die de kapitaaluitvoer veroorzaakt door het aanbod op de binnen-
landse geld- en kapitaalmarkt te verkrappen. Zij zou de nadelen oermiiden
die eigen zijn aan renteverhogende maatregelen genomen ter vriiwaring
van de officiële goud- en deviezenreserves. Door aan degenen die de
voorkeur gaven aan beleggingen in deviezen, de kapitaalwinst toe te staan
waarop zij speculeerden, zou zij deze laatsten ertoe aanzetten hun tegoeden
eindelijk te repatriëren. Een operatie met een dergelijk doel zou de Bd-
gische gemeenschap thans duur te staan komen; de schuld in deviezen
aangegaan door de Staat of door hem gewaarborgd tegen wisselkoers-
risico' s, bedraagt reeds ongeveer fr. 465 miliard; voor de Staat, die nu
al in geldverlegenheid verkeert, zouden de kosten van de aflossingen
van die schuld en van de rente die hij betaalt, omgerekend in franken,
verhoogd worden tot het beloop van de depreciatie van de frank. Boven-
dien is het niet zeker dat het door de belastingplichtigen uiteindeluk
gebrachte offer niet vergeefs zou zijn. Een valuta die het slachtoffer
is geworden van de speculatie is meer dan een andere blootgesteld aan
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latere aanvallen; zij wekt het wantrouwen op van diegenen die zelf het
kind van de rekening zijn geworden door het vertrouwen dat ze erin
gesteld hadden. Daar komt nog bij dat de verwachtingen van de specu-
lanten teleurgesteld zouden kunnen zijn door de grootte van de wijziging
van de officiële koers : in plaats van om te slaan, zou de kapitaaluitvoer toe-
nemen; de laatste jaren hebben verscheidene landen het geprobeerd met
kleine devaluaties die moesten worden herhaald. Omgekeerd zou een
wijziging die ruim genoeg zou zijn om de verwachtingen van de specu-
lanten in te lossen, niet alleen de lasten voor de Schatkist verzwaren,
maar vooral de binnenlandse inflatoire weerslag van de ingreep doen toe-
nemen.

Wegens de verantwoordelijkheden die haar eigen zijn is de Bank,
wanneer het probleem wordt opgeworpen, verplicht alle gegevens in aan-
merking te nemen en niet enkel rekening te houden met de onmiddellijke
resultaten. Meer dan anderen zou zij het hoofd moeten bieden aan de ge-
volgen van een ingreep die uiteindelijk meer problemen in het leven zou
roepen dan er op te lossen. Bovendien zou de Regering, gebonden als zij
is door het Verdrag van het Europese Monetaire Stelsel, geen eenzijdige
beslissingen kunnen nemen. De aanpassingen waartoe sinds maart 1979
is overgegaan, zijn altijd het resultaat geweest van onderhandelingen. Dat
moet nog eens worden gezegd op een ogenblik waarop men de ontwrichtin-
gen schijnt te vergeten die gedurende de jaren dertig in het leven werden
geroepen door concurrerende devaluaties waartoe volkomen zelfstandig
werd besloten.

Tot besluit gelooft de Bank niet dat gemakkelijke oplossingen binnen
handbereik liggen die volgehouden inspanningen op de weg naar het her-
stel overbodig maken. Het heeft geen zin ongeduldig te zijn en vlug te wil-
len gaan. Men moet rekening houden met de feiten. Gedurende al te vele
jaren is >s lands economie geleidelijk in een toestand van onevenwichtigheid
verzeild geraakt en werden structuren beschadigd. Activiteiten en arbeids-
plaatsen ontstonden uit bestedingen die tegelijk het tekort van de over-
heid, de buitensporige stijging van het porticuliere verbruik en het deficit
van de rekening tegenoverhet buitenland veroorzaakten, in stand hielden
en verergerden. Een weg die men gedurende lange jaren heeft gevolgd,
ongelukkiglijk in de verkeerde richting, kan men niet in enkele maan-
den afleggen in tegenovergestelde richting. De omschakelingen zullen
offers vergen. Deze zullen billijk moeten verdeeld worden. Zij zijn niet on-
draaglijk en doen, in elk geval, minder pijn dan die welke een voortgezette
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aftakeling zou opleggen. Afzien van het kunstmatige in de huidige voor-
spoed is de toekomst veilig stellen. Zo vrijwaart men de werkgelegenheid
van morgen. De problemen zijn ernstig. De oplossing ervan ligt in het
versterken van de vitale krachten van 's lands economie waarvan vele nog
gaaf zijn. Het programma van gemeenschappelijke acties dat daartoe moet
leiden, vergt tijd, zelfs wanneer het geschraagd wordt door de eendrach-
tige wil van de natie. Er moet echter dringend werk van worden gemaakt:
de eerste tekenen van herstel zullen het vertrouwen doen weerkeren en
biigeoolg zullen de daaropvolgende stappen minder lastig en de binnen-
gehaalde vruchten talrijker ziin,

XLII



Economische

en financiële ontwikkeling



Periodes

Wanneer gegevens voor verschillende jaren in dit verslag met elkaar vergeleken
worden, hebben ze, behoudens andersluidende aanduiding, alle betrekking op de-
zelfde periode van elk van de beschouwde jaren.

Conventionele tekens
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1. INTERNATIONALE ONTWIKKELING

De economische groei zou in 1981 in het geheel van de lid-staten
van de Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwikkeling,
zoals trouwens in 1980, nauwelijks meer dan 1 pct. hebben bedragen
omdat hij in hoge mate de ongunstige invloed bleef ondergaan van twee
factoren : de tweede aardolieschok en het daarmee verband houdende
restrictieve beleid in de meeste landen.

In de belangrijke industriële gebieden is de economische eonjunctuur
evenwel op uiteenlopende wijze geëvolueerd: in de Verenigde Staten ver-
beterde ze duidelijk, in Japan benaderde de groei die van het voorafgaande
jaar en in nagenoeg alle landen van de Europese Economische Gemeen-
schap, die het overgrote afzetgebied vormen voor de Belgische uitvoer,
daalde de activiteit wegens de inkrimping van de binnenlandse vraag.

De evolutie in de loop van het jaar was niet homogeen in de Vere-
nigde Staten, waar een herstel in het eerste halfjaar voortijdig werd onder-
broken omdat vooral de vraag naar woningen en duurzame consumptie-
goederen daalde, vermoedelijk ten gevolge van het hoge rentepeil. Elders
verliep de economische activiteit meer gelijkvormig, zij het in een zeer
verschillend tempo: in de Europese Economische Gemeenschap stagneerde
zij het hele jaar door op het lage niveau dat in het tweede halfjaar van
1980 werd bereikt, terwijl ze in Japan voortdurend bleef groeien, vooral
onder invloed van de uitbreiding van het volume uitgevoerde goederen.

Dank zij de economische groei in 1981 kon Japan, van het ene jaar
tot het andere, bijna volledig het hoofd bieden aan de vermeerdering van
de beroepsbevolking zodat het werkloosheidspercentage er uiteindelijk
nauwelijks toenam. In de Verenigde Staten deed zich gedurende het
grootste gedeelte van het jaar hetzelfde voor; in het laatste kwartaal ging
de merkelijke conjunctuurverslechtering er evenwel gepaard met een
plotselinge stijging van het werkloosheidscijfer. In de Europese Econo-
mische Gemeenschap waar de werkgelegenheid terugliep terwijl de be-
roepsbevolking bleef aangroeien, nam de werkloosheid onophoudelijk en
zelfs nog ingrijpender toe; aan het einde van het jaar was bijna 9 pct.
van de beroepsbevolking werkzoekend.

De zwakke toename van de vraag naar goederen en diensten en de
daling, in de loop van het verslagjaar, van de prijzen op de wereldmarkten
voorniet-energetische grondstoffen, vooral die bestemd voor de voeding,
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deden het inflatietempo - gemeten aan de hand van het verloop van de
consumptieprijzen - in het geheel van de lid-staten van de Organisatie
voor Economische Samenwerking en Ontwikkeling lichtjes teruglopen van
zowat 11 pct. in het laatste kwartaal van 1980 tot 10,5 pct. in het laatste
kwartaal van 1981. Die vertraging viel gematigd uit, maar volgde op een
scherpe daling van het inflatietempo tussen het tweede en vierde kwartaal
van 1980, toen de hevige golf van directe en indirecte prijsverhogingen, die
voortvloeide uit de tweede aardolieschok, grotendeels was weggetrokken.
In tegenstelling tot de Verenigde Staten en vooral tot Japan, die beide in
1981 een zekere vooruitgang boekten bij het terugdringen van het inflatie-
tempo, hadden de meeste economieën die deel uitmaken van de Europese
Economische Gemeenschap te kampen met een lichte aanwakkering van
de inflatoire druk. Gedurende de eerste kwartalen van 1981, toen hun
gewogen gemiddelde wisselkoersen daalden, hadden deze economieën
immers af te rekenen met een forse stijging van de prijzen van de inge-
voerde goederen en diensten die een aanzienlijk deel van hun middelen
vormen.

Het enorme tekort op de lopende rekening van het gehele gebied van
de Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwikkeling, dat in
1980 was aangezwollen tot 73 miljard dollar ten gevolge van de tweede
aardolieschok, zou gehalveerd zijn tot zowat 35 miljard dollar, gedeeltelijk
wegens de stijging van de dollarkoers, maar in hoofdzaak dank zij de verbe-
tering van de saldi uitgedrukt in nationale valuta.

In alle grote industrielanden heeft de inkrimping van het ingevoerde
volume energetische produkten zich voortgezet en zelfs versterkt, wat in
hoge mate bijdroeg tot dit herstel. Enerzijds oefende de aanhoudende
zwakte van de economische toestand haar invloed uit en anderzijds werden
in het verbruik van olie forse besparingen verwezenlijkt na de drastische
verhoging van de prijs van dit produkt. Bovendien zouden de Verenigde
Staten en het Verenigd Koninkrijk hun aardolieproduktie hebben verhoogd
zodat zij erin slaagden de verslechtering in waarde van hun overige goede-
rentransacties met het buitenland meer dan te compenseren; beide landen
verdubbelden aldus nagenoeg hun overschot op de lopende rekening. De
grote landen die hun concurrentiepositie verbeterden waren vooral Japan
en de Bondsrepubliek Duitsland die allebei een vrij .laag inflatietempo
genoten; hun volumes in- en uitgevoerde goederen ontwikkelden zich
gunstig waardoor Japan zijn aanzienlijk tekort van 1980 kon omzetten in
een belangrijk overschot en de Bondsrepubliek Duitsland haar tekort met de
helft kon verminderen, zelfs al onderging het de ongunstige invloed van de
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Tabel 1.

BALANS VAN HET LOPENDE VERKEER MET HET BUITENLAND

(Miljarden dollars van de Verenigde Staten)

I 1073 I 1974 I 1975 I 1976 I 1977 I H178 I 1979 I 1980
, ~~~,-·-·-·---i-·-·~~_·_,----

0)

Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwik-
keling .

waarvan : Verenigde Staten ..

Canada .

Japan

Bondsrepubliek Duitsland .

Verenigd Koninkrijk .

Frankrijk

Italië

Nederland

Belgisch-Luxemburgse Economische Unie ...

Zwitserland

Oostenrijk

Denemarken

Organisatie van de olie-exporterende landen .

Overige ontwikkelingslanden ..

Overige landen ....

Totaal 1

10,1
7,1
0,1
0,1
4,6
2,4
1,0
2,7
2,4
1,3
0,3
0,4
0,5

7,5

7,5

3,5

-25,1
4,9

1,5
4,7

10,3
7,7
6,2
8,0
2,2
0,8
0,2
0,5
0,9

-26,0

59,5

9,5

-30,0

-18,0

2,4
18,3

4,7
0,7

4,0

3,4

0,2
0,8
2,0
0,2
2,6
0,3
0,6

27,0

6,6 1,1 -18,6

-17,3

-17,0

-13,0

4,4
3,9

3,7
3,9

1,6
5,7
2,8
2,7
0,4
3,5
1,5
2,0

36,0

-24,8
-14,1

- 4,0

10,9
4,1
0,1

3,1
2,5
0,6
0,6
3,4

3,0
1,8

-12,0

- 8,0

29,0

9,5
-14,1

- 4,3

16,5
9,2
1,8
3,3

6,2
1,4
0,7

4,4

1,4
1,5

-23,0

- 9,0

4,0

-31,0

-38,0

- 4,0

1,4
4,2
8,8

5,3
1,8
1,2

5,5
2,2
3,0
2,4
1,9
2,9

62,0

-72,7
3,7
1,6

-10,7

-16,4
7,5
7,4
9,6
2,7
5,2
0,6
3,6
2,4

110,0

-60,0

- 1,0

-35,0
8,7

7,5
5,5
8,5

14,2

6,5
9,5
2,7
5,4

2,5
2,7
2,0

-68,0

- 5,0

1981

60,0

-11,3 -15,8 -18,5 -11,0 -23,7 -48,0

Bronnen : Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwikkeling. Voor de Belgisch-Luxemburgse Economische Unie : Nationale Bank van België.
t Dmdat, het overschot van een land noodzakelijkerwijze een tekort van andere landen mee brengt, zou dit totaal gelijk moeten zijn aan nul i als dat niet het geval is, is dat het gevolg

van vergissingen en ongelijkvormigheden in de statistieken die soms groot kunnen zijn, gelet op de omvang van de brutostromen van de in ter-nat.ionale t.ransactdcs.



verslechterde ruilvoet. Ook Frankrijk, Italië en de minder belangrijke
Westeuropese landen, met als enige uitzonderingen de Belgisch-Luxem-
burgse Economische Unie, Ierland, Griekenland, Portugal en Spanje, slaag-
den erin hun lopende rekening met het buitenland te verbeteren. De zopas
beschreven gunstige ontwikkelingen in de lopende rekeningen, van het
ene jaar tot het andere, zouden doorgaans sterker tot uiting zijn gekomen
naarmate het jaar vorderde, op één grote uitzondering na, met name het
Verenigd Koninkrijk waar zich een tegenovergestelde beweging zou heb-
ben voorgedaan.

Het tekort in het lopende verkeer van de ontwikkelingslanden die
geen deel uitmaken van de Organisatie van olie-exporterende landen zou
zijn gestegen van 60 tot 68 miljard dollar. De oorzaken ervan dienen te
worden gezocht zowel in de uitbreiding van het tekort op de handelsbalans,
die de weerslag ondervond van de verslechtering van de ruilvoet, als in
de achteruitgang van de dienstenbalans, die werd beïnvloed door de struc-
turele stijging van de rentebetalingen.

Het spreekt vanzelf dat het enorme overschot van de aardolie-uit-
voerende landen is geslonken : het zou met bijna de helft zijn verminderd,
van 110 tot 60 miljard dollar. Enerzijds vertoonde de uitvoer van deze lan-
den naar waarde een daling van bijna 10 pct. ten gevolge van de felle
achteruitgang van de vraag naar aardolie terwijl, anderzijds, hun invoer,
nog steeds aangewakkerd door de supplementaire middelen die ze na de
tweede petroleumschok hadden verkregen, nog met ongeveer 20 pct.
toenam.

In de grote industrielanden waren de kapitaalbewegingen, die de
overige transacties met het buitenland uitmaken, belangrijk, o.m. wegens
de soms aanzienlijke verschillen tussen de rentetarieven op korte termijn.

Deze tarieven - waarvan die van de Euro-valuta's een goede indicator
zijn - vertoonden gedurende de laatste maanden van 1980 een forse
stijging in de Verenigde Staten en bereikten aldus een hoog niveau waarop
ze - afgezien van een tijdelijke inzinking - gehandhaafd bleven tot in
september 1981. De overige grote landen, waarvan sommige een inflatie
kenden die minder hevig was dan in de Verenigde Staten, volgden deze
hausse van de Amerikaanse rentetarieven slechts gedeeltelijk en met een
zekere vertraging ten einde de binnenlandse vraag naar goederen en dien-
sten niet nog meer te drukken; in Japan deed zich een bijna ononderbroken
rentedaling voor - het kwam er waarschijnlijk op aan de economie aan
te zwengelen - terwijl de opwaartse beweging in het Verenigd Koninkrijk
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Grafiek 2.

RENTE OP DEPOSITO'S IN EURO-DEVIEZEN
MET DRIE MAANDEN LOOPTIJD l

(Procenten)
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Bronnen Bnnk voor Int emut.ionale Betalingen en Nationale Bank van België.
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slechts op gang kwam na een scherpe daling die aanhield tot in april-mei.
In Frankrijk en België werd de rente wel fors opgetrokken, maar dit enkel
voor vrij korte periodes om het hoofd te bieden aan moeilijkheden op de
valutamarkten die werden veroorzaakt of tijdelijk verscherpt door louter
politieke gebeurtenissen; die landen - zij waren trouwens niet de enige -
namen eveneens maatregelen om buitensporig geachte kapitaalafvloeiingen
tegen te gaan. Het uitzonderlijk hoge rentevoordeel dat aldus ontstond ten
gunste van de dollar was niet het gevolg van een bewuste politiek van de
Amerikaanse overheid om vreemd kapitaal aan te trekken, aangezien de
lopende rekening van de Verenigde Staten een overschot vertoonde, maar
het hield verband met een beleid dat meer dan ooit de interne inflatie
wilde beteugelen door middel van strakke monetaire maatregelen en daar-
bij slechts weinig aandacht besteedde aan de beheersing van de rente op
korte termijn.

Aldus vloeiden er gedurende de eerste drie kwartalen van 1981 aan-
zienlijke kapitalen naar de Verenigde Staten, te meer daar de vooruitzichten
voor de koersontwikkeling van de dollar tijdens die periode gunstig waren.
In de Bondsrepubliek Duitsland en in Frankrijk gaven de kapitaalverrich-
tingen eveneens aanleiding tot toevloeiingen, maar deze waren hoofdzake-
lijk, zoniet uitsluitend, toe te schrijven aan leningen, op zowel korte als
lange termijn, aangegaan of georganiseerd door de openbare sector; het
particuliere kapitaalverkeer droeg niet of nauwelijks bij tot de financiering
van de lopende tekorten. Ook in verscheidene minder belangrijke Europese
landen vormden de overheidsleningen een aanzienlijke bijdrage tot die
financiering. Voorts werd het lopende overschot van Japan en vooral dit
van het Verenigd Koninkrijk gecompenseerd door kapitaalafvloeiingen die
werden in de hand gewerkt door de renteverschillen ten nadele van deze
twee landen. Vanaf het einde van de zomer zou zich een ommekeer in het
particuliere kapitaalverkeer hebben voorgedaan, toen het renteverschil ten
gunste van de dollar begon te verkleinen, ja zelfs te verdwijnen, ten gevolge
van de terugval van de Amerikaanse rente die veel scherper was dan die
van de andere belangrijke valuta's.

De omvang en de richting van de kapitaalbewegingen die zich in 1981
hebben ontwikkeld, alsook de soms duidelijkeverschillen tussen de buiten-
landse lopende saldi van de belangrijkste geïndustrialiseerde landen ver-
oorzaakten ingrijpende storingen op de valutamarkten. Aldus dienden de
voornaamste Europese centrale banken op deze markten aanzienlijke bedra-
gen vreemde valuta te verkopen om de ongewenste bewegingen in de wis-
selkoersen tegen te gaan, vooral daar de Amerikaanse overheid van haar



kant in het begin van 1981 beslist had haar interventies tot een mmimum
te beperken en enkel tussen te komen in geval van ernstige verstoringen.
Deze officiële verkopen in Europa konden evenwel niet beletten dat de
koersen van de voornaamste valuta's merkelijke schommelingen vertoonden.

Tot in de zomer versnelde de opgaande beweging van de gewogen
gemiddelde wisselkoers van de dollar aanzienlijk. Daarentegen gleden
de voornaamste Europese valuta's af, alsook de yen; deze laatste munt had

Grafiek 3.

GEWOGEN GEMIDDELDE WISSELKOERSEN VAN ENKELE VALUTA'S l
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evenwel in 1980, net zoals het pond sterling, een forse stijging geregistreerd.
Nadien tekende zich een duidelijke ommekeer af : de dollarkoers verzwakte
en de koersen van de meeste Europese valuta's begonnen te stijgen; het
pond sterling volgde deze beweging met enige vertraging.

Binnen het Europese Monetaire Stelsel ondergingen de spilkoersen
de grootste aanpassingen sedert het Stelsel in maart 1979 van start ging.
In maart 1981 devalueerde de Italiaanse lire met 6 pct. tegenover al de an-
dere munten van het Stelsel; begin oktober volgde dan een meer algemene
aanpassing. Toen werden de Duitse mark en de Nederlandse gulden met
5,5 pct. gerevalueerd tegenover de Belgische frank, de Luxemburgse
frank, de Deense kroon en het Ierse punt, terwijl de Franse frank en de
Italiaanse lire met 3 pct. werden gedevalueerd tegenover de laatstge-
noemde vier valuta's. Dit had o.m. tot gevolg dat de bilaterale spilkoers
van de Italiaanse lire tegenover de Duitse mark in zes maanden tijd met
bijna 14 pct. werd gedevalueerd.

De hierboven beschreven feiten stellen de wisselwerking tussen de
verschillende fenomenen en de tegenstrijdigheden in de beleidsvormen
duidelijk in het licht. De voornaamste volkshuishouding ter wereld, nI.
die van de Verenigde Staten, boekte een lopend overschot dat gedurende
een groot gedeelte van het jaar gepaard ging met zeer hoge rentetarieven,
veroorzaakt door de strijd - door middel van een beperking van de
groei van de monetaire aggregaten - tegen de nog als buitensporig he-
schouwde prijsstijgingen, zodat de dollarkoers uiteindelijk een forse appre-
ciatie vertoonde. Deze evolutie verplichtte de meeste Europese landen
hun rentetarieven op te trekken om het opduiken van ongewenste kapitaal-
stromen te verhinderen die aanleiding zouden hebben gegeven tot een
bezwaring van hun betalingsbalansen - soms reeds in aanzienlijke mate
deficitair uit hoofde van de lopende verrichtingen - en die aldus een
verdere afglijding van hun valuta's zouden hebben kunnen verscherpen.
In sommige van deze landen bleven de prijsstijgingen, ondanks de inge-
voerde inflatie, gematigd en stegen de reële debetrentetarieven - d.w.z.
de nominale tarieven verminderd met de prijsstijging - wat het econo-
misch herstel vanzelfsprekend niet bevorderde.

Op het stuk van de internationale monetaire samenwerking verdeelde
het Internationale Monetaire Fonds aan het begin van het beschouwde
jaar onder zijn 141 leden 4 miljard bijzondere trekkingsrechten die de
laatste toelage uitmaakten ter uitvoering van een in december 1978 goed-
gekeurd driejarig programma; aan België werd bijna 91 miljoen van deze



rechten toegekend. Vanaf 1 mei 1981 verhoogde het Fonds de op het
bijzondere trekkingsrecht aangerekende interest alsook de op de reserve-
tranches der lid-staten vergoede rente door de berekeningswijze te ver-
anderen. In het kader van het beleid tot verruiming van zijn middelen,
sloot het Fonds bovendien akkoorden met Saoedi-Arabië en een groep
industrielanden, waaronder België, waarbij het de beschikking kreeg over
kredieten; ons land verbond zich tot een bedrag van 50 miljoen bijzondere
trekkingsrechten.
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2. VERLOOP VAN DE PRODUKTIE, DE WERKGELEGENHEID
EN DE PRIJZEN IN BELGIE

a) Produktie van goederen en diensten

Nadat de groei van het bruto nationale produkt tegen vaste prijzen
in 1979 en 1980 geleidelijk was vertraagd, is hij in 1981 zelfs negatief
geworden. De achteruitgang zou zowat 1,6 pct. belopen en volgt op een
stijging met 2,2 pct. in 1980.

Het bruto nationale produkt stelt het eindresultaat voor van de pro-
duktie-activiteit die verband houdt met de aanwending van de nationale
produktiefactoren - arbeid en kapitaal - en wordt verkregen door het
bruto binnenlandse produkt, dat de opbrengst weergeeft van de activiteit
die wordt uitgeoefend binnen de grenzen van de nationale economie
onafhankelijk van de nationaliteit van de gebruikte produktiefactoren, te
vermeerderen met de inkomsten die in het buitenland door de nationale
produktiefactoren zijn verworven - of het nu gaat om inkomens van
grensarbeiders, rente op financiële beleggingen in het buitenland of andere
inkomsten uit arbeid of kapitaal - en te verminderen met de gelijkaardige
inkomsten die werden uitgekeerd aan de buitenlandse produktiefactoren die
binnen de nationale grenzen werden aangewend. Met andere woorden, het
bruto nationale produkt is groter dan het bruto binnenlandse produkt als de
nationale economie netto factorinkomens ontvangt van het buitenland;
het is kleiner als het beschouwde land dergelijke inkomens betaalt aan het
buitenland.

Gedurende de jongste drie jaar heeft België meer factorinkomens
aan het buitenland uitgekeerd dan het ervan heeft ontvangen. Bovendien
zijn deze netto-uitkeringen geleidelijk toegenomen doordat men schulden
moest maken om het groeiend tekort in het lopend verkeer met het buiten-
land te financieren. Het bruto binnenlandse produkt evolueerde derhalve
minder ongunstig dan het bruto nationale produkt en nam in 1981 met
slechts 1,3 pct. af.

De daling van het bruto binnenlandse produkt in 1981 ligt in de lijn
van het nieuwe structurele kader dat ontstaan is uit de eerste oliecrisis;
sedert 1975 is de Belgische economie gemiddeld immers veel trager ge-
groeid dan in de jaren voordien; dit verschijnsel is niet eigen aan België
alleen, maar het was er niettemin sterker dan in de voornaamste partner-
landen van de Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwikke-



Grafiek 4.
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ling of van de Europese Economische Gemeenschap. De vertraging ver-
toonde bovendien de neiging in de loop zelf van de periode 1975-1981 toe
te nemen: de gemiddelde jaarlijkse groei van het bruto binnenlandse
produkt tegen vaste prijzen nam af van 2 pct. voor de periode 1975-1978
tot 1,2 pct. voor de periode 1979-1981.

Was de economische toestand in 1981 gemiddeld genomen slechter
dan het voorafgaande jaar, dan bleek de evolutie in de loop van het
beschouwde jaar een tegenovergesteld beeld te vertonen. Gedurende
het grootste gedeelte van 1980 was de synthetische curve, die het mogelijk
maakt de maandelijkse wijzigingen in het eonjunctuurklimaat te volgen,
immers gedaald; daarentegen steeg ze gedurende 1981, hoewel haar ten-
dens vanaf september eerder aarzelend werd.

Grafiek 5 toont aan dat de economische activiteit in de meeste sectoren
over het geheel van het jaar verslechterde. Zij ging achteruit in de drie
conjunctuurgevoelige sectoren terwijl haar groeitempo in de twee overige
op de grafiek voorkomende sectoren duidelijk vertraagde.

De groei van de primaire sector zou eveneens afgenomen zijn; hij
bedroeg 0,5 pct. tegen 0,9 pct. in 1980. De toegevoegde waarde zou
zijn gestegen in de landbouw, maar zou zijn gedaald in de extractieve nij-
verheid. Die daling zou niet enkel toe te schrijven zijn aan de voortdurende
structurele achteruitgang van de activiteit in de steenkolennijverheid, maar
ook aan de weerslag die de produktie in de steengroeven ondervond van
de zwakke activiteit in de bouwsector.

De toegevoegde waarde van de verwerkende nijverheid zou in 1981
verminderd zijn met ongeveer 1pct., na het voorafgaande jaar reeds met
0,1 pct. te zijn teruggelopen. Deze resultaten kunnen tegelijkertijd worden
verklaard door het relatief hoge activiteitstempo dat nog was waargenomen
gedurende de eerste maanden van 1980 en door de traagheid en het
aarzelend karakter van het eonjunctuurherstel dat in 1981 op gang kwam.
Na in het eerste kwartaal van 1980 een maximum te hebben bereikt, ver-
toonde het seizoengezuiverde indexcijfer van de industriële produktie gedu-
rende de rest van het jaar een forse teruggang en steeg het slechts langzaam
in het eerste halfjaar van 1981; in het derde kwartaalliep het zelfs opnieuw
ietwat terug. Gelijklopend hiermee - zoals blijkt uit grafiek 4 - daalde
de bezettingsgraad van het produktievermogen, die in maart 1980 een van
zijn hoogste sedert 1974 geregistreerde niveaus had bereikt, tot een mini-
mum in september 1980 waarna hij zich slechts in geringe mate herstelde.
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Crafiek 5.
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Bronnen Netionnel Instituut voor de Statistiek. Berekeningen van de Nationale Baule van België.
1 Handel, vervoer en verkeer, financiële en andere ann de bedrijven verleende diensten.
2 Medische beroepen, wouingen , verzekeringen, huisper .soucel en andere nun de pur-ticulieren verleende diensten.
3 Door de overheid verstrekte diensten.
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De reden waarom de activiteit in de verwerkende nijverheid niet
méér vooruitgang boekte, ligt meer bepaald in het feit dat de ondernemin-
gen, die vermoedelijk hun financiële lasten wilden beperken, hun voor-
raden afgewerkte produkten verkleind hebben. Bovendien gaf de vraag
zelf, die zich tot in juli-augustus duidelijk had hersteld, nadien tekenen
van verzwakking te zien : de vooruitzichten ter zake, de buitenlandse
bestellingen die de voornaamste stuwende kracht van de herleving geweest
waren, en de bestellingen van de binnenlandse markt stagneerden of liepen
per saldo terug.

Op basis van de beoordeling van het orderboekje kwam de conjunc-
tuurverbetering in de loop van 1981 trouwens vooral tot uiting in de vraag
naar halffabrikaten die in hoofdzaak ondersteund werd door het herstel
van de bestellingen uitgaande van onze economische partners. De voor-
uitgang was daarentegen vrij zwak bij de consumptiegoederen, terwijl de
achteruitgang van 1980 zich bij de uitrustingsgoederen voortzette.

Voor de conjunctuurgevoelige verhandelbare diensten zou de toege-
voegde waarde in 1981 verminderd zijn met ca. 2 pct. Deze daling staat in
tegenstelling tot een groei van 2,4 pct. die het voorafgaande jaar in deze
sector nog werd genoteerd. De vermindering in volume van het particuliere
verbruik zou de hoofdoorzaak zijn geweest van deze verslechtering die
vooral de groot- en de kleinhandel zou hebben getroffen. In het bijzonder
de reeds in 1980 waargenomen vermindering van het verbruik van aard-
olieprodukten schijnt zich in 1981 nog te hebben verscherpt: zij zou een
ingrijpende daling teweeg hebben gebracht van de toegevoegde waarde
in de distributiesector van deze produkten.

De toestand is onmiskenbaar het meest verslechterd in de bouwnij-
verheid. De verminderde belangstelling voor woningen enerzijds en de
beperking van de openbare werken als gevolg van de begrotingsbezuini-
gingen anderzijds, hadden een weerslag op de bedrijvigheid in deze nijver-
heid. Hoewel tegen het einde van het jaar een bepaalde drempel schijnt
te zijn bereikt, kon geen enkel teken van herstel worden waargenomen
in de drie subsectoren van de bouwnijverheid, met name de woningbouw
- die het hevigst werd getroffen -, de utiliteitsbouwen de wegenwerken
en werken van burgerlijke bouwkunde. De toegevoegde waarde tegen
vaste prijzen zou in 1981 zijn afgenomen met ongeveer 9 pct., in tegen-
stelling met het groeicijfer van 6,2 pct. dat in 1980 werd opgetekend; er
zij evenwel op gewezen dat dit laatste percentage geflatteerd was, aan-



gezien het was berekend in verhouding tot een uitzonderlijk lage produktie
gedurende de zeer strenge winter van begin 1979.

Het expansietempo van de weinig conjunctuurgevoelige verhandel-
bare diensten zou gedaald zijn van 2,3 pct. in 1980 tot iets meer dan 1 pct.
in 1981. Deze vertraging zou, net zoals voor de overige verhandelbare
diensten, moeten worden toegeschreven aan het verminderde particuliere
verbruik.

De toegevoegde waarde van de niet-verhandelbare diensten bestaat
hoofdzakelijk uit de bezoldigingen uitgekeerd aan het personeel in over-
heidsdienst. Aangezien de werkgelegenheid in deze sector in 1981 minder
zou zijn toegenomen, meer bepaald wegens de beperking van het bijzonder
tijdelijk kader en van het aantal door de overheid tewerkgestelde werk-
lozen, zou het groeicijfer nog slechts 1 pct. hebben bereikt tegen 2,1 pct.
in 1980.

b) Werkgelegenheid

De toename van de vraag naar arbeidsplaatsen, gemeten aan de
aanwas van de beroepsbevolking, zou tussen juni 1980 en juni 1981 zwak
zijn geweest: nauwelijks zowat 17.000 eenheden.

Deze matige stijging kan worden verklaard door de tegengestelde
invloed van de twee determinanten die de evolutie van de beroepsbevol-
king bepalen : enerzijds, de toename van de bevolking die binnen de
arbeidsleeftijd valt en, anderzijds, de daling van de activiteitsgraad van
die leeftijdsgroep, d.w.z. van het percentage van die personen die, al dan
niet met goed gevolg, op de arbeidsmarkt naar een betrekking solliciteren.

De invloed van de eerste factor, met name de bevolking die binnen
de arbeidsleeftijd valt - dit is het aantal personen tussen 15 en 64 jaar -,
verscherpte gedurende de jongste twee jaar ten opzichte van de periode
juni 1975-juni 1979; in de loop van de twaalf maanden eindigend in juni
1981, zou de toename van die bevolking, in de veronderstelling dat de
activiteitsgraad onveranderd was gebleven, geleid hebben tot een vermeer-
dering van de beroepsbevolking met 38.000 eenheden.

Deze ontwikkeling ging echter gepaard met een verschuiving van de
bevolking naar leeftijdsgroepen die gekenmerkt zijn door een vrij lage
activiteitsgraad - meer bepaald die tussen 60 en 64 jaar - ten koste van
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Tabel 2. VRAAG NAAR EN AANBOD VAN ARBEIDSPLAATSEN

(Veranderingen l in duizenden eenheden)

Mannen Vrouwen 'l'otnel

1974-11975-1197G-11977-11~7R-11~7n_119HO_ 1~74-11n ..r,-11n7G-lln77-11n78-llg';~-llnHO- ~n74-l~~~~-Tl~~-l10~-~-ll!l7R-11979-119AO-1975 1976 1n7 H178 1970 1080 1981 1075 IViû IHïï lU78 isro HH:W lU81 1nl!) 1WiG Hl77 IU7S JU79 laso 1981

1. Vraag naar arbeidsplaatsen
(beroepsbevolking) ......... - 3 - 4 -10 - 7 +14 -13 -14r +23 +35 +36 +34 +46 +29 +31r +21 +31 +26 +28 +60 +16 +17r
Veranderingen toe te schrij-

ven aan de wijziging :
van de bevolking die bin-

nen de arbeidsleeftij d
valt ..................... +25 +22 +20 +17 +16 +22 +24 + 9 + 9 + 9 + 7 + 8 +12 +14 +34 +31 +29 +24 +25 +34 +38

van de activiteitsgraad ... -28 -26 -30 -23 - 2 -35 -38r +14 +26 +27 +26 +37 +17 +17r -13 ... - 3 + 3 +35 -18 -21r
waarvan : vervroegde pen-

sionering ............... (- 1) (- 5) ( -15) (-19) (-11) (-10) (-14) ( ... ) ( ... ) t - 4) (-10) c- 6) (- 5) (- 5) c- 1) c- 5) (-19) (-29) (-17) (-15 ) ( -19)

2. Aanbod van arbeidsplaatsen
(werkgelegenheid) ......... -41 -20 -17 -14 +16 -18 -74r -17 - 8 + 8 +16 +29 +H - 6r -58 -27 - 9 + 2 +44 - 4 -80r
door de : I
overheid 2 ..................... + 3 + 4 + 3 +15 +17 - 1 n.b. + 7 + 8 + 9 +14 +17 +13 n.b. +10 +12 +12 +29 +34 +12 + 2r
industrie 3 .................. -45 -30 -26 -30 -19 -14 n.b. -27 -19 -17 -13 -10 - 7 n.b. -72 -48 -43 -43 -29 -21 -50r
conjunctuurgevoelige dien-

,
sten .. ..................... ... - 2 + 1 + 1 + 9 + 6 n.b. + 1 + 1 + 6 + 5 + 7 + 5 n.b. + 1 - 1 + 7 + 6 +16 +11 - 6r

weinig conjunctuurgevoelige
diensten 5 .................. + 5 +10 + 8 + 8 + 8 + 2 n.b. + 1 + 4 +12 + 9 +13 + 7 n.b. + 6 +14 +20 +17 +21 + 9 + 5r

bouwnijverheid ............ ... + 3 + 1 - 4 + 2 - 9 n.b. . .. . .. . .. + 1 .. . . .. n.b. . .. + 3 + 2 - 4 + 2 - 9 -29r
land- en bosbouw, visserij ... - 4 - 5 - 3 - 5 - 2 - 3 n.b. .. . - 3 - 2 . .. + 2 - 4 n.b. - 4 - 8 - 5 - 4 ... - 6 - 2r

3. (= 1. - 2.) Werkloosheid 6 +39 +16 + 6 + 8 - 1 + 5 +60 +40 +43 +29 +18 +17 +15 +37 +79 +58 +35 +25 +16 +21 +97
_L.... - -_ ...- - '---

Bronnen : Nationaal Instituut voor de Statistiek, Ministerie van Tewerkstelling en Arbeid, Rijksdienst voor A rbeidsvoorziening en Bijksdienet voor Sociale Zekerheid. Berekeningen en ramingen van de Nationale Bank van
België. .

1 Verandering tussen 30 juni van het eerste jaar en 30 juni van het tweede. Ten gevolge van afrondingen zijn de totalen niet noodzakelijk gelijkaan de som van de samenstellende delen.
2 Inclusief gewapende macht, de door de overheid tewerkgestelde werklozen en de tewerkgestelden in het « bij zonder tijdelijk kader :D.

3 Verwerkende en extractieve nijverheid (inclusief elektriciteit>, gas- en waterhuishoudingen ) • met uitsluiting van de bouwnijverheid.
4 Handel, vervoer en verkeer, financiële en andere aan de bedrijven verleende diensten (verzekeringen inbegre,pen).
5 Medische beroepen, huispersoneel en andere aan de particulieren verleende diensten.
ti Uitkeringsgerechtigde volledig werklozen, stagiairs in beroepsopleiding, overige verplicht ingeschreven werk lozen en vrijwillig ingeschreven, niet-werkende werkzoekenden (part.im] •



de leeftijdsgroepen waar die graad hoger ligt. Deze verschuiving was aldus
één van de oorzaken van de daling van de gemiddelde activiteitsgraad.
Het opnieuw groeiende succes van de stelsels van de brugpensioenen droeg
eveneens bij tot die daling. Via deze stelsels werden 19.000 bijkomende

Grafiek 6.

AANBOD VAN ARBEIDSPLAATSEN, PRODUKTIE EN PRODUKTIVITEIT

(Duizenden eenheden)
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Bronnen: Nationaal Instituut voor de Srn tistiek, àlinisterie vnn 'I'ewerks telling en Arl~eid ell Iiijksdienst voor Sociale
Zekerheid. Berekeningen en ramingen van de Nutionale Bank van België.

1 Veranderingen tussen 30 juni van het e-erste jaar ell 30 juni van het tweede.
2 Zie, tabel 2, noot 3.
3 Zie tabel 2, noot 4.
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personen - waarvan 14.000 mannen - aan de beroepsbevolking onttrok-
ken. Vooral van het systeem van het (( conventioneel brugpensioen » werd
gebruik gemaakt, wegens de verlaging - overeenkomstig de bepa-
lingen van diverse collectieve arbeidsovereenkomsten - van de leeftijd
die vereist is om er aanspraak op te kunnen maken. De moeilijkheden waar-
mee heel wat ondernemingen hadden af te rekenen, waren uiteraard niet
vreemd aan die evolutie.

Onder invloed van de factor (( activiteitsgraad » zou de vraag naar
arbeidsplaatsen tussen juni 1980 en juni 1981 uiteindelijk een daling met
21.000 eenheden hebben ondergaan.

Gedurende diezelfde periode zou het aanbod van arbeidsplaatsen
van zijn kant sterk zijn verminderd : het ging om ongeveer 80.000 een-
heden.

Deze inkrimping van de werkgelegenheid vloeit in de eerste plaats
voort uit de duidelijke afname van de activiteit die vooral tot uiting kwam
in de bouwsector, de industrie en de conjunctuurgevoelige diensten, en
die bij een ongewijzigde produktiviteit, de behoeften aan arbeidskrachten
voor het geheel van deze drie sectoren met ongeveer 60.000 eenheden
zou hebben doen dalen.

Aan de andere kant - een overigens nogal zeldzaam feit in tijden
van economische recessie - ging een bepaald aantal arbeidsplaatsen
verloren omdat er zich in de industrie een gevoelige produktiviteitsverho-
ging voordeed. Deze merkelijk sterkere inkrimping van het aantal arbeids-
krachten dan van de produktie kan vermoedelijk o.m. worden verklaard
door de weinig gunstige winstpositie, ja zelfs door het verdwijnen van de
minst produktieve ondernemingen, door de scherpere bewustwording van
de blijvende aard van de economische moeilijkheden en wellicht ook door
de mogelijkheden die worden geboden door het brugpensioen, dat de
ondernemingen in staat stelt sommige werknemers, meer bepaald de
oudsten onder hen, te laten afvloeien tegen lagere kosten.

Ten slotte kwam er in 1981 vrijwel een einde aan de structurele toe-
name van de werkgelegenheid bij de overheid die gedurende de jongste
jaren werd genoteerd en die sedert 1972 ten goede kwam aan meer dan
130.000 personen, terwijl de werkgelegenheid in de overige sectoren van
de economie met meer dan 160.000 eenheden afnam. Bijzonder strenge be-
grotingsbeperkingen waren wellicht niet vreemd aan die evolutie tijdens het
verslagjaar. Ter bevordering van de werkgelegenheid nam de Regering in



augustus 1981 overigens een reeks nieuwe maatregelen waaronder de uit-
breiding van het bijzonder tijdelijk kader tot projecten van algemeen
belang, opgezet door werkgevers in de privé-sector.

Grafiek 7.

AANBOD VAN ARBEIDSPLAATSEN DOOR DE OVERHEID
EN DOOn DE OVERIGE SECTOREN VAN DE ECONOMIE

(Duizenden eenheden)
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Zekerheid. Berekeningen en rnrningen van de Nnt.ionale Bank van België.

1 Zie tnbel 2, noot. 2.
2 Vcrandcriugcu tUS~(,1I 30 juni van het. eerste [nnr en 30 juni van het. tweede.

Ondanks de geringe aangroei van de beroepsbevolking, maar gelet
op het grote verlies aan arbeidsplaatsen, moest de werkloosheid noodge-
dwongen sterk de hoogte ingaan: tussen juni 1980 en juni 1981 bedroeg
de toename 97.000 eenheden. Zo waren er eind juni 1981, de gedeeltelijk
werklozen niet meegerekend, 433.000 werkzoekenden, waarvan 379.000
uitkeringsgerechtigde volledig werklozen. In tegenstelling tot wat de
jongste jaren meestal is vastgesteld, nam de werkloosheid bij de mannen
veel meer toe dan bij de vrouwen - 60.000 eenheden tegen 37.000 -, wat
er lijkt op te wijzen dat vooral de tewerkstelling van de mannelijke beroeps-
bevolking het meest recessiegevoelig was.

De gedetailleerde cijfers met betrekking tot de vraag naar en het
aanbod van arbeidsplaatsen die hierboven werden toegelicht, zijn slechts
eenmaal per jaar beschikbaar. Veel beknoptere, doch frequentere en recen-
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tere aanwijzingen in verband met de toestand op de arbeidsmarkt kunnen
worden afgeleid uit het verloop van de werkloosheid, uitgedrukt in pro-
centen van de beroepsbevolking, na uitschakeling van de seizoeninvloeden.
Voor de mannen en de vrouwen samen onderging dit percentage, na
nauwelijks te zijn toegenomen in 1979 en gedurende de eerste maanden

Grafiek 8.

WERKLOOSHEID l IN PROCENTEN VAN DE BEROEPSBEVOLKING
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Branne" : Ministerie van Tewerkstelling en Arbeid, Rijksdienst VOOr Arbeidsvoorziening. Berekeningen yan de Nationale
Bank vun België.

1 Uitkeringsgerechtigde volledig werklozen, overige verplicht ingeschreven werklozen en vrijwillig ingeschreven, niet-v-er-
kende werkzoekenden (partin:) .

2 Seizoengezuiverde geg.evens.

van 1980, een aanzienlijke verslechtering : het steeg aldus van 8,7 pct.
in mei 1980 tot 11,4 pct. in juli 1981. In de loop van de laatste maanden
van het jaar nam het groeitempo wel enigszins af, hoewel het toch nog
vrij snel bleef, zodat de werkloosheid in december 1981 niet minder dan
12,1 pct. van de beroepsbevolking trof.

Deze cijfers geven een duidelijk beeld van de aanzienlijke verslechte-
ring van de arbeidsmarkt in 1981. Wellicht onderschatten zij zelfs de
werkelijke teruggang; zo nam de gedeeltelijke werkloosheid - waar-
voor men evenwel slechts over fragmentarische en minder recente ge-
gevens beschikt - in 1981 gemiddeld eveneens sterk toe.
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c) Prijzen

Behalve in uitzonderlijke gevallen zoals dat van de bouwnijverheid,
ging de recessie niet gepaard met een vertraging, maar eerder met een
versnelling van de inflatie. Deze blijkbaar tegenstrijdige ontwikkelingen
moeten ongetwijfeld vooral worden toegeschreven aan de depreciatie van
de gewogen gemiddelde koers van de Belgische frank. Zonder de recessie
zou de weerslag van deze depreciatie op de prijzen heel waarschijnlijk
veel krachtiger zijn geweest.

Na een flinke versnelling in 1980, is het jaarlijkse stijgingstempo van
de consumptieprijzen in 1981 nog toegenomen : in december bedroeg
het 8,1 pct., tegen 7,5 pct. in 1980 en 5,1 'pct. in 1979.

Grafiek 9.
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De versnelling in 1981 vond haar oorsprong in die van de levensmidde-
len, waarvan het stijgingstempo van het ene jaar tot het andere verdubbel-
de, en, in mindere mate, in die van de niet-levensmiddelen, andere dan oe
energetische produkten. De toename van de prijzen van de diensten en van
de energetische produkten was daarentegen gekenmerkt door een zekere
vertraging; laatstgenoemde categorie vertoonde in 1981 niettemin een prijs-
stijging die, net zoals in 1980, duidelijk groter was dan die van de overige
bestanddelen van het indexcijfer van de consumptieprijzen.

Gedurende het jaar 1981 zelf was het verloop van de consumptieprij-
zen vrij onregelmatig. Na een forse stijging in het eerste kwartaal, vooral toe
te schrijven aan het duurder worden van de energetische produkten en van
de diensten, daalden de prijzen lichtjes in april-mei. Deze ontwikkeling
houdt uiteraard verband met de prijzenstop die het Ministerie van Econo-
mische Zaken op 2 april 1981 afkondigde en waardoor de meeste prijzen
voor de duur van de maand april geblokkeerd werden. Nadien werd een ge-
leidelijke en selectieve deblokkering toegepast. Dientengevolge, maar ook
onder invloed van een nieuwe versnelling van de prijsstijging van de
energetische produkten, waren de consumptieprijzen vanaf juni opnieuw
opwaarts gericht. Deze beweging zette zich voort en versnelde in juli. Im-
mers na de ((Maribel »-operatie 1 onderging het prijsindexcijfer rechtstreeks
de invloed van de optrekking van een aantal BTW-tarieven en van de
accijnzen die vooral de categorie van de energetische produkten trof, maar
ook die van de levensmiddelen en de diensten. Vervolgens heeft de stijging
zich voortgezet, zij het in wisselend tempo; ze had betrekking op alle
categorieën van produkten en was bijzonder sterk in de tak van de levens-
middelen die o.m. getroffen werd door ongunstige weersomstandigheden.
Op 1 oktober ten slotte werd de prijzenstop opgeheven. Om te beletten
dat de aanvragen tot prijsverhoging, ingediend tussen 30 april en 30 sep-
tember en waarvan het onderzoek nog niet was voltooid ten gevolge van
de selectieve deblokkering, een plotselinge opflakkering van de inflatie
zouden veroorzaken, werd echter besloten dat die aanvragen beschouwd
zouden worden als zijnde ingediend op Loktober. Rekening houdend met
de termijn die vereist is voor het onderzoek van de dossiers betekende
dit in de praktijk dat die stijgingen, behoudens uitzonderingen, in de loop
van het vierde kwartaal van 1981 van kracht werden.

Te oordelen naar de stijging van de consumptieprijzen gedurende de
laatste twaalf maanden waarvoor cijfers beschikbaar zijn, zijn de inflatie-

1 Op deze operatie wordt hierna uitvoerig ingegaan in hoofdstuk 3. Verloop van de inkomens en
van de bestedingen in België : d) Overheid.



Grafiek 10.
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verschillen tussen België en de meeste industrielanden, die opgenomen
zijn in grafiek 10, in 1981 duidelijk afgenomen. In bijna alle landen die
in 1980 te kampen hadden met een hoger inflatiepeil dan België vertraagde
de prijsstijging, terwijl de meeste landen, waar het inflatiepeil in 1980
lager was geweest, hadden af te rekenen met een versnelling van hun
prijsstijging, die belangrijker was dan in België. Uitzonderingen op die
regel waren Japan, waar de inflatie in 1980 al geringer was dan in België
en waar ze nog afnam, en Frankrijk, waar de prijzen iets sneller stegen
dan in België, zodat het verschil in het voordeel van ons land nog enigszins
toenam.

De bouwkosten van een woning zouden volgens de Belgische Ver-
eniging van Experts duidelijk trager gestegen zijn. Tussen november 1980
en november 1981, zouden deze kosten slechts met 1,9 pct. toegenomen
zijn, tegen 6,6 pct. een jaar eerder. Deze ontwikkeling hangt ontegenspre-
kelijk samen met de duidelijke verzwakking van de vraag naar woonge-
bouwen. Volgens berekeningen van het Institut de Recherches Econo-
miques de l'Université Catholique de Louvain, zouden de kosten van de
utiliteitsbouwook langzamer toegenomen zijn, nI. met 7,5 pct. tussen het
derde kwartaal van 1980 en dat van 1981 in plaats van met 8,6 pct.

De aan de producenten betaalde prijzen van de landbouwprodukten,
die tussen december 1979 en december 1980 stabiel waren gebleven,
stegen in de daarop volgende twaalf maanden met 15,l pct. Deze forse
versnelling is in hoofdzaak toe te schrijven aan de prijzen van dierlijke
produkten en, meer in het bijzonder, aan die van het levend vee.

Nadat de groothandelsprijzen van de industriële produkten in het
tweede en derde kwartaal van 1980 betrekkelijk stabiel waren gebleven,
zijn ze vervolgens aanmerkelijk en regelmatig gestegen tussen het derde
kwartaal van 1980 en dat van 1981 : 9,8 pct. tegen 6,2 pct. in de loop van
de vier voorafgaande kwartalen; in de laatste maanden van 1981 zette deze
beweging zich niet voort en veranderden de groothandelsprijzen nauwe-
lijks.

De stijgingsimpulsen gingen vooral uit van de invoerprijzen. Tussen
het derde kwartaal van 1980 en dat van 1981 nam het indexcijfer van de
gemiddelde waarden per eenheid ingevoerde goederen namelijk toe met
19,7 pct. tegen 11,l pct. in de loop van de voorafgaande periode. De forse
stijging van de prijzen van ingevoerde produkten moet in ruime mate in ver-
band worden gebracht met het verloop van de gewogen gemiddelde koers
van de Belgische frank die gedurende het grootste deel van de beschouwde
periode onophoudelijk terugliep. In tegenstelling met de vier voorgaande
kwartalen, toen de geringe appreciatie van de frank de prijsstijgingen in



Grafiek 11.

GHOOTHANDELSPRIJZEN VAN DE INDUSTRIELE PHODUKTEN
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Bronnen : Gemiddelde waerden per ingevoerde eenheid : Nationaal Instituut voor de Statistiek Berekeningen vau de
Nationale Bank van België. Groothandelsprijeen vnn de industriële produkten : Ministerie van Economische
Zaken.

l Rwnrtualcijfers.
2 Xluandgemiddelden per kwartaal. Laatste periode : gemiddelde van oktober-november 1981.

buitenlandse valuta's misschien ten dele had geneutraliseerd, zou de depre-
ciatie van de frank dan ook voor ongeveer de helft de stijging van de prij-
zen in frank van de ingevoerde goederen verklaren.

Hoewel het indexcijfer van de gemiddelde waarden per eenheid inge-
voerde goederen niet helemaal vergeleken kan worden met dat van de
groothandelsprijzen - het bestrijkt immers een ruimer veld en bovendien
is zijn samenstelling van recentere oorsprong - blijkt uit het verloop
van deze twee indexcijfers dat de flinke stijging van de prijzen van inge-
voerde produkten nog maar gedeeltelijk tot uiting kwam in het algemene
prijspeil. Wellicht heeft bovengenoemde prijzenstop hiertoe bijgedragen,
maar waarschijnlijk heeft ook de verslechtering van de economische toe-
stand de weerslag van de ingevoerde inflatie tegengehouden; haar rem-
mende uitwerking was des te sterker daar de Belgische industrie relatief
gespecialiseerd is in de fabricage van produkten waarvan de prijzen bijzon-
der conjunctuurgevoelig zijn.
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3. VERLOOP VAN DE INKOMENS EN VAN DE BESTEDINGEN
IN BELGIE 1

a) Synthese

Onder de ontwikkelingen die in de voorafgaande hoofdstukken werden
toegelicht zijn er twee belangrijke die in 1981 hun stempel drukten op het
verloop van de inkomens en de bestedingen: de s1echte eonjunctuur in de
Europese landen - waaraan België niet kon ontkomen - en de aanzien-
lijke koersstijging van de dollar. Ook de nieuwe autonome vermeerdering
van de aardolieprijzen en de handhaving van de buitenlandse rentetarieven
op een hoog peiloefenden een niet te verwaarlozen invloed uit. Bij gebrek
aan een toereikende bijsturing, leidden deze fenomenen tot een nieuwe
verslechtering van de bestaande sectorale onevenwichtigheden, die trou-
wens via hun invloed op de rente-inkomens en -lasten zichzelf in stand
hielden.

De weerslag van de economische recessie die België trof en waardoor
het bruto binnenlandse produkt met 1,3 pct. zou zijn geslonken, was zicht-
baar in de diverse categorieën van de binnenlandse hestedingen : behalve
het overheidsverbruik, dat nog lichtjes toenam, vertoonden zij alle een
achteruitgang in reële termen.

Deze evolutie was ongetwijfeld het meest ongewoon voor de naar
verhouding belangrijkste component van de binnenlandse vraag: het par-
ticuliere verbruik. Dit is immers voor de eerste maal in de jongste vijfen-
twintig jaar gedaald, deels onder invloed van de groeivertraging van de
reële beschikbare inkomens, maar vooral wegens de verslechtering van het
economische klimaat, die de onzekerheid nopens de toekomst fel deed
toenemen en de spaarneiging van de particulieren deed oplopen.

De achteruitgang in de investeringsactiviteit van de particulieren was
reeds sedert 1979 aan de gang; in het verslagjaar nam hij evenwel aanzien-
lijke afmetingen aan, als gevolg van een duidelijke verzwakking van de
vraag. Ook de bruto kapitaalvorming van de vennootschappen liep terug,

1 Om in dit hoofdstuk het verloop van de inkomens en de bestedingen gedurende het hele jaar 1981
te kunnen beschrijven, moesten talrijke ramingen gemaakt worden, want het statistische materiaal
met betrekking tot dat jaar is vanzelfsprekend nog zeer fragmentarisch. Om het verband tussen de
verschillende gegevens betreffende de inkomens en de bestedingen in 1981 onderling en tevens met
de gegevens uit voorafgaande jaren beter tot uiting te brengen, heeft men de gegevens voor 1981
opgenomen in de tabellen en ze vermeld in de tekst tot op één cijfer na de komma na (procen-
ten) of tot op het miljard na. Daarbij mag evenwel niet uit het oog verloren worden dat het slechts
gaat om orden van grootte die enkel bedoeld zijn om de grote tendensen, die nu reeds tot uiting
blijken te komen, beter te belichten.



Grafiek 12.

VOORNAAMSTE BESTANDDELEN, IN DE BESTEDINGSOPTIEK,
VAN HET BRUTO BINNENLANDSE PRODUKT TEGEN VASTE PRIJZEN

(Veranderingen in procenten t.O.V. het voorafgaande [aar)

(De procenten lussen haakjes geven de relatieve belangrijkheid con van het betrokken bestanddeel
in ver heu dine lol het bruto binnenlandse produkt van 1981 )

VERBRUIK (85,1 pct.)

20 20

m Parheulieren (65,5 pct.)
I:ZZI Overheid (19,6 pct.)

- 10 - 10

BRUTO KAPITAALVORMING (19,2 pct.)

40 40
m Particulieren (6,5 pct.)
lSESl Vennootschappen (8,5 pct).

~ Overheid (4,2 pct.)

20 20

- 20 - 20

UITVOER VAN GOEDEREN EN DIENSTEN (65,7 pct.)

20 20

I Il
I

- 20 - 20

INVOER VAN GOEDEREN EN DIENSTEN (70 pct.)

75 - 78 79 - 81 r

Gemiddelden
1973 1975 1977 1979 1981 r

Bronnen : Nationaal Instituut voor de Statistiek. Berekeningen en ramingen van de Nationale Bank van België.
1 Met uitzondering van de factorinkomene.



31

niet zozeer, zoals in 1980, wegens een geringere voorraadvorming, maar
vooral door een achteruitgang in de aankopen van vaste kapitaalgoederen,
in de hand gewerkt door de conjunctuurverzwakking en door de - sinds
1980 gevoelige - verslechtering van de rentabiliteit van de vennootschap-
pen. Ook de overheidsinvesteringen zouden teruggelopen zijn : op de in
1981 uitgevoerde werken werd besnoeid doordat de verbintenissen al
vanaf 1980 begrensd werden wegens de budgettaire beperkingen; deze
lieten zich in het verslagjaar nog sterker voelen.

Uiteindelijk waren het nog enkel de verbruiksuitgaven van de over-
heid die een reële groei vertoonden. Door de afremming van de aanwer-
vingen en de matiging in de reële bezoldigingen bleef de groei van deze
bestedingen - die noch de overdrachten, noch de rentelasten omvatten -
evenwel zeer beperkt, zodat de vertraging van het groeitempo, die zich
al vanaf 1979 aftekende, nog versterkt werd.

Ondanks de inkrimping van de buitenlandse markten als gevolg van
de slechte eonjunctuur in de wereld - meer bepaald bij de voornaamste
handelspartners van België - en ondanks de ongunstige geografische en
goederenstructuur van de Belgische export, is het uitgevoerde goederen-
en dienstenvolume nog in niet te verwaarlozen mate toegenomen, wat erop
schijnt te wijzen dat de Belgische exporteurs hun marktaandeel enigszins
zouden hebben kunnen opvoeren. Aan de andere kant veroorzaakte de
zwakte van de binnenlandse vraag een teruggang van de invoer, zodat,
in volume, het percentage van de dekking van de invoer door de uitvoer
fel verbeterde.

Deze verbetering kon evenwel niet verhinderen dat de nettolening
van het buitenland aan België - met andere woorden, het lopende tekort
van België tegenover het buitenland - opnieuw en ingrijpend toenam,
nI. van 5,1 pct. van het bruto nationale produkt in 1980 tot 6,3 pct. Die
beweging ten goede werd immers meer dan gecompenseerd door twee
negatieve ontwikkelingen: de nieuwe verzwaring van de investerings- en
beleggingsopbrengsten die België aan het buitenland diende te betalen ten
gevolge van de aangroei van zijn nettoschuld tegenover het buitenland,
en de scherpe stijging van de invoerprijzen. In tegenstelling tot wat zich
had voorgedaan in 1980, was deze laatste niet enkel het gevolg van auto-
nome prijsverhogingen in buitenlandse munt van de ingevoerde goederen,
maar vloeide zij evenzeer voort uit de depreciatie van de gewogen gemid-
delde koers van de Belgische frank, die vooral verband hield met de stijging
van de dollarkoers.



Tabel 3.

INKOMENS EN BESTEDINGEN IN BELGIE 1

(Procenten van het bruto nationale produkt)

I Gemiddelde Gemiddelde I 1079

I
1980

I
1981 r1!l75·1978 1979·1981

A. Buitenland :

INettolening aan België 2 ..................... 0,9 5,1 3,8 5,1 6,3
I

B. België :

1. Beschikbaar inkomen 3 :

1.1 Partienlieren ........................ 78,6 81,1 78,4 80,3 84,7
1.2 Vennootschappen .................. 4,5 4,5 5,4 4,7 3,1
1.3 Overheid .............................. 15,8 13,6 15,5 14,1

I
11 ,3

1.4 Totaal ................................. 98,9 99,2 99,3 99,1

I

99,1

2. Verbruik :

2.1 Particulieren ........................ 61,4 64,5 63,6 64,1 I 66,0
2.2 Overheid .............................. 17,1 18,9 18,2 18,7 19,8
2.3 Tot-aal ................................. 78,5 83,4 81,8 82,8 85,8

3. Bruto kapitaalvorming :

3.1 P articu lieren ........................ 8,6 7,7 8,2 8,3 6,6
waarvan : woningen .................. (7,0) (5,9) (6,5 ) (6,5) (4,7)

3.2 Vennootschappen .................. 9,1 8,7 9,1 8,7 8,6
3.3 Overheid .............................. 3,8 4,1 3,8 4,2 4,2
3.4 Totaal ................................. 2],5 20,5 21,1 21,2 19,4

4. Netto financieringsvermogen (+) of
-behoef'te (-) (na kapitaaloverdrach-
ten) :

4.1 Partienlieren 4 ..................... + 9,0 + 8,9 + 6,7 + 8,0 +12,1
4.2 Vennootschappen 5 .................. - 2,4 - 1,5 - 1,4 - 1,0 - 2,1
4.3 Overheid 6 ........................... - 7,5 -12,5 - 9,1 -12,1 -16,3
4,4 Totaal 7 .............................. - 0,9 - 5,1 - 3,8 - 5,1 - 6,3

Pro memorie : Groeipercentages van het bru-
to nationale prod ukt tegen werkelijke prijzen 9,9 5,0 6,0 6,7 2,4

1 Zie Bijlage 6, tabel 1.
2 Met inbegrip van de kredieten von de- overheid aan en de deelnemingen van de overheid in het buitenland.
3 Met inbegrip van de afschrijvingen.
4 Deze rubriek is gelijk ann rubriek 1.1 min rubriek 2.1 min rubriek 3.1 plus de ontvangen netto kapitealoverd rnchteu.
5 Deze rubriek is gelijk aan rubriek 1.2 min rubriek 3.2 plus de ontvangen netto kup itaaloverdrnohteu (met inbegrip

van de kredieten en deelnemingen van de overheid).
6 Deze rubriek is gelijk Ban rubriek 1.3 min rubriek 2.2 min rubriek 3.3 min de verrichte netto lcapitnnloverdrachtèn (met

inbegrip van kredietverleningen en deelnemingen).
7 Deze rubriek is gelijk nun rubriek AI met omgekeerde tekens.

De invoerprijzen namen sneller toe dan de uitvoerprijzen, zodat de
ruilvoet, zoals in 1980, een aanzienlijke verslechtering onderging die niet
volledig kon worden goedgemaakt door de vermelde volumeverbetering :
om dat effect te bereiken had het invoervolume nog 0,8 pct. lager moeten
liggen dan in werkelijkheid het geval was.
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De particulieren werden beschut tegen inkomensverlies voortvloeiend
uit deze verslechtering van de ruilvoet en uit de teruggang van de binnen-
landse activiteit, door een combinatie van verscheidene factoren: door de
aanpassing van hun inkomens uit arbeid en van de ontvangen sociale ver-
goedingen aan de stijging van de consumptieprijzen; door de reële loon-
en weddeverhogingen die in bepaalde sectoren nog werden verleend; door
de nieuwe toename van de overdrachten uitgekeerd door de overheid, voor-
al ter gedeeltelijke compensatie van het loonverlies dat voortvloeide uit
de toegenomen werkloosheid; ten slotte ook door de verhoging van de inte-
restinkomens uit de aangehouden financiële activa. Zo steeg het aandeel
van het beschikbare inkomen van de particulieren in het bruto nationale
produkt aanzienlijk : het klom van 80,3 pct. in 1980 tot 84,7 pct.

De beide andere binnenlandse sectoren zagen daarentegen hun rela-
tieve toestand verslechteren. De sterke prijsstijging van de ingevoerde
grondstoffen, de ongunstige eonjunctuur en de verhoging van de finan-
ciële lasten troffen de vennootschappen, die het aandeel van hun beschik-
baar inkomen in het bruto nationale produkt, ondanks een zekere ver-
lichting van hun directe belastingen, zagen teruglopen van 4,7 pct. in
1980 tot 3,1 pct. Het aandeel van de overheid daalde nog sterker - van
14,1 tot 11,3 pct. - onder invloed van de sterke expansie van de sociale
uitkeringen - in hoofdzaak voor de werkloosheid - en van het aan-
zwellen van de rentelasten op haar schuld.

Zoals reeds is aangetoond, namen de meeste binnenlandse bestedings-
categorieën in reële termen af, wat ook een vermindering naar hoeveelheid
van het bruto nationale produkt tot gevolg had. Wegens de verslechtering
van de ruilvoet stegen de prijzen van die bestedingen daarentegen sneller
dan de impliciete prijzen van het bruto nationale produkt. Dientengevolge
is, in nominale termen, het aandeel van de verbruiksuitgaven in dat produkt
opnieuwaanmerkelijk gestegen, nI. van 82,8 pct. in 1980 tot 85,8 pct.; naar
hoeveelheid zijn die uitgaven immers ofwel nog toegenomen, wat het geval
was met het overheidsverbruik, ofwel vrijwel gelijklopend met het nationale
produkt gedaald, wat het geval was met het particuliere verbruik. De bruto
kapitaalvorming liep daarentegen in reële termen veel scherper terug, zo-
dat, in nominale termen, haar aandeel in het nationale produkt vermin-
derde.

Aangezien het beschikbare inkomen van de overheid, uitgedrukt in
procenten van het bruto nationale produkt, merkelijk achteruitging ter-
wijl haar verbruik en haar kapitaaloverdrachten naar andere sectoren,



vooral de staalnijverheid, toenamen, bereikten haar netto financierings-
behoeften een nieuw record, nI. 16,3 pct. van het bruto nationale produkt,
tegenover 12,1 pct. in 1980. Ook de vennootschappen dienden het hoofd
te bieden aan een verruiming van hun netto financieringsbehoeften, die
wegens hun zwakke investeringen en de gestegen ontvangen kapitaal-
overdrachten evenwel beperkt bleef : van 1 tot 2,1 pct.

Het netto financieringsvermogen van de particulieren zou daarentegen
gestegen zijn van 8 tot 12,1 pct. : vooral wegens de merkelijke daling van
de woningbouw lag de groei van hun bestedingen, uitgedrukt in procenten
van het bruto nationale produkt, duidelijk onder die van hun beschikbaar
inkomen.

Dit zijn de krachtlijnen van de wederzijdse acties en reacties waar-
door de diverse verrichtingen van de particulieren, de vennootschappen,
de overheid en het buitenland op elkaar inwerkten. Samen met de finan-
ciële verrichtingen, worden zij verder in dit hoofdstuk meer in detail onder-
zocht. Zij wijzen er in elk geval op dat de fundamentele en geleidelijke
uitdieping van de onevenwichtigheden in de Belgische economie - zeer
duidelijk als men de jaren 1979-1981 vergelijkt met de periode 1975-1978-
zich ook in het verslagjaar voortzette, maar dan in een versneld tempo,
vooral ten gevolge van de zeer slechte conjunctuur: verschuiving van de
beschikbare inkomens van de overheid naar de particulieren, stijging van
de relatieve belangrijkheid van de verbruiksuitgaven, uitbreiding van de
netto financieringsbehoeften van de overheid en van de nettolening van
het buitenland aan België. Deze ontwikkelingen speelden zich af tegen
een economische achtergrond die de jongste jaren structureel minder gun-
stig was dan gedurende de jaren 1975-1978, in het bijzonder door een tra-
gere reële groei van het bruto nationale produkt en een forsere ruilvoet-
verslechtering.

b) Particulieren 1

Het verloop van het bruto-inkomen van de particulieren is in reële
termen wellicht negatief geweest in 1981, hetgeen vrij uitzonderlijk
mag worden genoemd. Op grond van de beschikbare gegevens zouden de

1 Het begrip « particulieren » omvat hier ook alle ondernemingen die niet de juridische vorm van
kapitaal- of personenvennootschap hebLen.
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reële bruto-inkomens die aan de particulieren toevloeien - met inbegrip
van de afschrijvingen, maar vóór betaling van directe belastingen en
exclusief de ontvangen netto transferinkomens - tijdens het verslagjaar
immers met 1,1 pct. gedaald zijn, terwijl ze in 1980 nog met 1,7 pct. en
in 1979 met 2,9 pct. gestegen waren. Deze gezamenlijke daling was het
gevolg van het negatieve verloop van de bruto loonsom van de loon- en
weddetrekkenden, inclusief de als een indirect loon beschouwde werk-
geversbijdragen, en van het inkomen van de zelfstandigen; de nieuwe
stijging van het inkomen uit vermogen vermocht die ontwikkeling niet
om te buigen.

Grafiek 13.

BRUTO-INKOMEN, BESCHIKBAAR INKO!\IEN EN VERBRUIK VAN DE
PARTICULIEREN TEGEN PRIJZEN VAN 1975 l

(Veranderingen in procenten t.O.V_ het voorafgaande iaat}

œ Bruto-inkomen 2

rn Beschikbaar inkomen

~ Verbruók

Dronllcn : Nationaal Instituut voor de Statistiek. Berekeningen van de Nationale Bank vnn België.
l Gegevens in werkelijke prijzen gedeileerd met het impliciete indexcijfer van de prijzen van het verbruik van de

parficulieren uit- de nnt.ionnle rekeningen.
2 Bezoldigingen van de arbeiders en bed ienden , inkomen van de eenmnnszuken , uitgekeerd inkomen van de personen-

venuootsclinppen en inkomen uit vermogen toevloeiend arm purbiculieren. In het. ondernemersinkomen van de zelf-
standigen en in het. inkomen uit woongebouwen toevloeiend uun pnr-ticulieren zijn de afschrijvingen begrepen. Boven-
dien, met het doel het bruto nationale produkt ongewijzigd te houden, werd het bruto-inkomen van de particulieren
verhoogd ter compcnsulie van de vermiuderiug van de brutoreserveringen van de vennootschappen toegepast om rekening
te houden met de vervnugingskos ten vuu het gelnves t eerde knp itanl en van de verwerkte voorraden.

3 Bruto-inkomen van de pnrt.iculier-en zoals hiervoor nnngegcven, pIllS de ont.vnngen netto transfermkomens (vooral
afkomstig YRn de sociule zekerheid ) en ·min de betaalde directe belastingen.
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In totaal zou het reële bruto-inkomen uit bezoldigde arbeid met
1,6 pct. afgenomen zijn, tegen een aangroei van 2,5 pct. in 1980. Voor
arbeiders en bedienden afzonderlijk beschikt men over de volgende aan-
wijzingen, eveneens in reële termen. Over de eerste negen maanden van
het jaar zou de gemiddelde bruto uurverdienste van de arbeiders in de
industrie en het vervoer - waarin geen rekening wordt gehouden met de
werkgeversbijdragen in de sociale zekerheid - in reële termen bijna
even snel gestegen zijn als in 1980, nI. 2 pct. tegen 2,4 pct. Toch liep de
bruto loonsom van de arbeiders terug, aangezien het aantal gewerkte uren,
meer nog dan in 1980, sterk verminderd zou zijn. Bovendien werden de
werkgeversbijdragen in de sociale zekerheid voor handarbeiders, ten ge-
volge van de hierboven al aangehaalde operatie « Maribel » 1, aanzienlijk
verlaagd. De contraction en van de bedienden, hoofdzakelijk werkzaam
in de tertiaire sector, zouden gedurende de eerste negen maanden van het
verslagjaar onveranderd zijn gebleven, tegen een stijging met 0,7 pct. in
1980. Aangezien ook het aantal bedienden vrijwel stabiel bleef - tegen
een stijging met 1,8 pct. in 1980 - zou de som van de reële, uitbetaalde
bezoldigingen nagenoeg niet veranderd zijn.

In reële termen zou het ondernemersinkomen van zelfstandigen, vol-
gens de beschikbare maar nog zeer onvolledige gegevens, opnieuw en
met bijna 4 pct. gedaald zijn. Die ongunstige evolutie betreft vooral het
inkomen van de handelaars en de vrije beroepen, dat ingevolge de zwakte
van de particuliere consumptie en de beperkte honorariastijgingen slechts
een matige nominale groei zou vertoond hebben. Het reële inkomen van
de landbouwers zou daarentegen in gunstige zin geëvolueerd zijn, zodat
de teruggang van de vorige jaren wellicht gedeeltelijk kon worden goed-
gemaakt.

Bet inkomen van de particulieren uit vermogen zou, in reële termen,
met ongeveer 4 pct. gegroeid zijn. De nominale groei ervan is in hoofdzaak
toe te schrijven aan de stijging van de financiële activa in het bezit van
de particulieren en die hun interesten verschaffen, en vooral aan het feit
dat het gemiddelde rendement van de financiële activa voor meer dan
een jaar is toegenomen als gevolg van de doorberekening in dat rendement
van de belangrijke stijging van de lange-termijnrente van de laatste jaren.

De particulieren moeten een deel van hun bruto-inkomen afstaan
voor de betaling van directe belastingen en sociale bijdragen, terwijl ze

lOver deze operatie wordt hierna uitvoerig uitgeweid onder « d. Overheid ».
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aan de andere kant sociale overdrachten ontvangen. Wanneer men het
bruto-inkomen met deze bestanddelen vermindert of vermeerdert, naar-
gelang van het geval, verkrijgt men het beschikbare inkomen van de
particulieren. In reële termen zou dit laatste, ondanks de daling van het
reële bruto-inkomen, met 0,4 pct. toegenomen zijn. De netto fiscale en
parafiscale druk, dus na aftrek van de ontvangen overdrachten, zou immers
verminderd zijn, in hoofdzaak als gevolg van de ontheffingen inzake
directe belastingen - gedeeltelijke decumulatie en splitsing van de
beroepsinkomens - die aan de partienlieren werden toegestaan en van de
nieuwe en aanzienlijke stijging van de overdrachten, o.m. de werkloosheids-
uitkeringen, die zij van de overheid ontvangen.

Voor het eerst sinds tal van jaren zou het volume van het particuliere
verbruik van goederen en diensten verminderd zijn, nI. met ongeveer
2 pct. Voor de eerste tien maanden daalde het indexcijfer van het Natio-
naal Instituut voor de Statistiek betreffende het volume van de verkopen
in de kleinhandel met 2,4 pct., terwijl het aantal inschrijvingen van wagens
over het gehele jaar met bijna 12 pct. verminderde.

Aangezien het reële beschikbare inkomen van de particulieren iets
gegroeid zou zijn en het particuliere verbruik naar volume daalde, is de
spaarquote van de particulieren, uitgedrukt in verhouding tot het beschik-
bare inkomen, toegenomen, nI. van 20,S pct. in 1980 tot 22,1 pct. Deze
vooruitgang van de spaarneiging weerspiegelt waarschijnlijk de grotere
omzichtigheid vanwege de particulieren t.a.v. de verslechtering van de
economische toestand en de vooruitzichten ter zake.

Ondanks de stijging van hun spaarquote, besteedden de particulieren
een geringer deel van hun beschikbaar inkomen voor de bruto binnen-
landse kapitaalvorming: dat deel zou teruggelopen zijn van 10,S pct. in
1980 tot 7,8 pct. Deze ontwikkeling weerspiegelt in hoofdzaak de forse
vermindering van de investeringen in woningen, wat in de lijn ligt van
een vraag die vanaf 1976 over het algemeen en sinds 1979 nog duidelijker
neerwaarts gericht is. Deze vraag is in 1981 ongetwijfeld nog verder ver-
zwakt door de nieuwe vertraging in de stijging van het reële beschikbare
inkomen, door de groeiende onzekerheid omtrent de werkgelegenheid,
door de stijging van de - toch al hoge - rente op hypotheekleningen
en door de verzwaring van de belastingdruk, meer bepaald ingevolge de
verhoging van de kadastrale inkomens. Die negatieve invloeden werden
blijkbaar niet noemenswaardig getemperd door de stimuleringsmaatrege-
len van de overheid, waaronder de terugbetaling van een deel van de



belasting over de toegevoegde waarde en de toekenning door de geweste-
lijke overheid van rentesubsidies op hypotheekleningen.

Grafiek 14.

KAPITAALREKENING VAN DE PARTICULIEREN

(Procenten van hun beschikbaar inkomen, in werkelijke prijzen)
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BrOll/lCII Netto knpitncloverdmchten : Itijksbcgrotingen. Brutebesparingen en bruto kapitaalvorming : Nationaal Instituut
voor de Stat istiek , Berekeningen en ramingen van de Nationale Bank van België.

1 De kapitonlovcrdrcchten zijn bewegingen van middelen om niet, bestemd voor de financlering van investeringen en
beleggingen: met inbegrip van de ontvangsten voortvloeiend uit de verkoop van gronden, ua aftrek van de betaalde
successierecht en.

2 Verschil tussen het bruto beschikbare inkomen en het porticuliere verbruik.
3 Brutovorming vnn vast lcnpitnul en veranderingen in de veestapel.
4 Berekend als rostgrootheid tussen, enerzijds, de brutobesparingen en de netto kupitaaloverdrachten en, anderzijds, de

bruto knpi taalvorming.

Aangezien de totale uitgaven van de particulieren voor verbruik en
investeringen naar volume verminderden en hun beschikbaar inkomen
nog iets zou zijn toegenomen, verhoogde hun netto financieringsvermogen
aanzienlijk, nI. van 10 pct. van het beschikbare inkomen in 1980 tot
ongeveer 14,3 pct.

De meeste ontwikkelingen die hierboven in het licht werden gesteld
door het gebeuren in 1981 te vergelijken met dat van het jaar voordien
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- reële vertraging (zwakkere stijging of vermindering in plaats van ver-
meerdering) van het bruto-inkomen en het beschikbare inkomen en van de
verbruiks- en investeringsuitgaven van de particulieren - komen ook tot
uiting wanneer men het gemiddelde van 1979-1981 vergelijkt met dat van
1975-1978. Het ziet er dan ook naar uit dat de ontwikkelingen tussen 1980
en 1981 niet louter conjunctureel zijn. Het verloop van de spaarquote van
de particulieren en van hun netto financieringsvermogen vormt evenwel
een uitzondering: terwijl die in de periode 1979-1981 gemiddeld minder
groot waren dan in de voorafgaande periode, zouden zij, zoals wij gezien
hebben, in 1981 duidelijk gestegen zijn vergeleken met 1980.

Wat het netto financieringsvennogen betreft, wordt deze stijging
bevestigd door de financiële gegevens die voor de eerste tien maanden
van het verslagjaar beschikbaar zijn.

In die periode nam het netto financieringsoverschot van de particu-
lieren immers toe van fr. 265 miljard in 1980 tot fr. 411 miljard. Die
aangroei is zowel het gevolg van de toename van de bruto financiële
besparingen als van de vermindering van de nieuwaangegane schulden.
Een dergelijke schaarbeweging in de vorderingen en verplichtingen van
de particulieren is tekenend voor een ongunstige conjunctuurperiode, zoals
het jaar 1981.

Gedurende de eerste tien maanden bedroeg de vorming van finan-
ciële activa door de particulieren fr. 420 miljard, tegen fr. 328 miljard in
1980. De bruto financiële spaarquote van de particulieren, d.w.z. de ver-
houding tussen hun vorming van financiële activa en hun beschikbaar
inkomen, die in de loop van de drie voorafgaande jaren was gedaald, zou
aldus opnieuw toegenomen zijn.

Met dien verstande dat een indeling naar valuta niet in alle gevallen
mogelijk is, is de stijging tussen de eerste tien maanden van 1980 en 198]
van de gevormde financiële activa de resultante van een toename - van
fr. 29 tot fr. 109 miljard - van het deel in vreemde valuta's en van een
vermindering - van fr. 244 tot fr. 215 miljard - van het deel in Belgische
franken. Aldus heeft zich een soort van verschuiving voorgedaan die
vooral kan worden verklaard door het samentreffen van een betrekkelijk
groter vertrouwen in sommige vreemde valuta's en het hoge rentepeil
verbonden aan deposito's in sommige van dergelijke valuta's; met name
beleggingen in dollars wonnen om deze twee redenen aan aantrekkings-
kracht.
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Tabel 4.

VORMING VAN FINANCIELE ACTIVA DOOR DE PARTICULIEREN l

In Belgische franken In vreemde valuta's

Voor ten hoogste een jaar

waarvan : Eindtotaal
Voor meer Voor meer Voor t-en Diversen 2 Eindtotaal in procenten'

dan een Totaal dan een hoogste Totaal van het !
jaar Totaal Deposito's Deposito's Monetctre jaar een jaar beschikbare i

op termijn op gewone kasmiddelen inkomen I
boekjes

(Miljarden franken)

1973 ........................... + 82 +135 + 26 + 70 + 32 +217 + 26 + 5 + 31 - 23 +225 16,4

1974 ........................... + 96 +157 + 64 + 51 + 34 +253 + 14 + 10 + 24 - 18 +259 15,9

1975 ........................... +113 +231 - 10 +137 + 92 +344 + 32 + 8 + 40 - 8 +376 20,6

1976 ........................... +151 +194 + 50 +106 + 37 +345 + 14 + 1 + 15 - 7 +353 16,7

1977 ........................... +223 +192 + 10 +103 +73 +415 + 17 + 18 + 35 - 15 +435 19,3

1978 ........................... +169 +196 + 26 +106 + 48 +365 + 20 - 4 + 16 - 3 +378 15,8

1979 ........................... +206 +157 + 62 + 73 + 26 +363 +11 + 35 + 46 - 6 +403 15,8

1980 ........................... +258 +109 +113 + 2 + 6 +367 + 22 + 19 + 41 - 7 +401 14,4

1980 Eerste 10 maanden ... +237 + 7 +120 - 75 - 28 +244 + 17 + 12 + 29 + 55 +328 n.b.
1981 Eerste 10 maanden v +195 + 20 + 37 - 19 + 2 +215 + 25 + 84 +109 + 96 +420 n.b.

1975·1978 Jaargemid. .. .... +164 +203 + 19 +113 + 63 +367 + 21 + 6 + 27 - 8 +386 18,0
1979·1981 Jaargemid. ... r +228 +127 +73 + 40 + 20 +355 + 20 + 51 +71 ... +426 15,3

1 A1s financiële activa van de particulieren worden in hoofdzaak beschouwd : de financiële activa van bedrijven en particulieren opgetekend in tabel XV -2 van het Tijdschrift van de
Nationale Bank van België, met uitzondering van de financiële activa die geacht worden t oe te behoren aan de vennootschappen en die gevormd zijn ofwel bij Belgische banken - grote
deposito's van fr. [) miljoen of meer, deposito's in vreemde valuta's van de gereglementeerde markt en deposito's in vreemde valuta's van de vrije markt waarven men weet dat ze
gevormd werden door vennootschappen - ofwel in het buitenland - directe investeringen, netto commerciële vorderingen en het deel van de deposito's in het buitenland waarvan men
weet dat het door vennootschappen gevormd werd.

2 Financiële activa waarvan de verdeling volgens de valuta niet bekend is of ieen zin heeft. Het betreft. vooral sommige activa op het buitenland, evenals het bedrag dat verkregen wordt
door van de vorderingen van de financiële instellingen hun schulden af te trekken die als financiële activa opgetekend zijn in de kolommen (1) tot (7) van tabel XV-2 van het
Tijdschrift van de Nationale Bank van België.
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De teruggang in de vorming van financiële activa in Belgische franken
had enkel betrekking op de activa voor meer dan een jaar. De vorming van
activa voor ten hoogste een jaar is daarentegen iets sterker uitgevallen dan
het voorafgaande jaar : er werden veel minder deposito's op boekjes opge-
vraagd dan in 1980 en de monetaire kasmiddelen stegen i.p.v. te dalen;
het gunstige effect van deze twee ontwikkelingen werd echter grotendeels
gecompenseerd door een minder grote vorming van termijndeposito's. In
1980 had zich een verschuiving voorgedaan van deposito's op boekjes en
mogelijk ook van kasmiddelen naar termijndeposito' s, waarvan de rente
aanzienlijk was gestegen, vooral nadat de Belgische financiële instellingen
bijzondere rentetarieven hadden ingevoerd voor deposito's van fr. 1 tot
5 miljoen. In 1981 vergrootte het negatieve verschil tussen deze bijzondere
rentetarieven en de tarieven van de geldmarkt echter opnieuw en werden
van alle activa in Belgische franken, waarschijnlijk de termijndeposito's het
meest getroffen door de aantrekkingskracht van gelijkaardige deposito's in
vreemde valuta's.

De samenstelling van de door de particulieren in de loop van de
jongste drie jaar gevormde financiële activa verschilt in menig opzicht
van die van de jaren 1975 tot 1978. In de eerste plaats moet eens te meer
worden gewezen op de toenemende voorkeur van de particulieren voor
activa in vreemde valuta's. Voor hun beleggingen in Belgische franken
zijn de particulieren zich de laatste jaren in sterkere mate gaan richten
naar financiële activa met een looptijd van meer dan een jaar, waardoor
hun beleggingen op kortere termijn veel aan belang inboetten. Die terug-
gang betrof evenwel niet alle categorieën van financiële activa voor ten
hoogste een jaar : de vorming van termijndeposito's is in de loop van de
jongste drie jaar nog aanzienlijk toegenomen; de vorming van deposito's
op boekjes en van monetaire kasmiddelen liep daarentegen gevoelig terug.
Deze verschuivingen binnen de activa in Belgische franken zijn groten-
deels toe te schrijven aan, enerzijds, de stelselmatige stijging van het rende-
ment van de beleggingen voor meer dan een jaar, en aan de daaruit voort-
vloeiende toename van het renteverschil tegenover deposito's op boekjes
en gewone termijndeposito' s, en anderzijds, aan de forse renteverhogingen
voor termijndeposito's van fr. 1 tot 5 miljoen, die sedert 1980 gedeeltelijk
gekoppeld zijn aan de geldmarkttarieven, waardoor andere vormen van
beleggingen voor ten hoogste een jaar nog minder gezocht werden.

De aangroei van de verplichtingen van de particulieren, die in 1980
al vertraagd was, is gedurende het verslagjaar nog verder verzwakt : in de
eerste tien maanden stegen ze nog maar met fr. 9 miljard, tegen



Tabel 5.

FINANCIELE VERPLICHTINGEN VAN DE PARTICULIEREN

(Veranc1eringen in miljarden franken)

Tot a alHuisvestings- Beroepskredieten
kredieten 1

Afbetalings-
kredieten

1973 .................................... + 6 + 39 + 19 + 64
1974 .................................... + 4 + 41 + 20 + 65
1975 .................................... + 9 + 45 + 22 + 76
1976 .................................... + 25 + 73 + 19 +117
1977 .................................... + 21 + 79 + 43 +143
1978 .................................... + 15 + 97 + 23 +135
1979 .................................... + 19 +109 + 23 +151
1980 .................................... + 5 + 80 2 + 83

1980 Eerste 10 maanden ............ + 3 + 74 14 + 63
1981 Eerste 10 maanden ............ 9 + 41 23 + 9

1 De beroepskredieten aan de particul ieren worden geraamd onder meer op grond van gegevens van de Risicocentrule over
de verdeliug vun de opgenornon kredieten van Ir. 1 miljoen of meer volgens de juridische uard van de begunstigde van
het krediet. voor de banken, de Nationale Muatschappij voor Krediet Mn de Nijverheid en de Algemene Speer- en
Lijfron tekus, op grond van gelijkaardige gegevens over de verdeling van de kredietopeningen bij de private spaarkassen
en op grond van gegevens gepublicee.rd in de jaarverslagen van de Nationale Kas voor Beroepskrediet en het Nationaal
Instituut voor Landbouwkrediet. Er zij aangestipt dat men geen verplichtingen tegenover het buitenland of in de vorm
van aandelen en obligaties in nnnmerking neemt, aangezien deze ge-acht worden geheel door vennootschappen te zijn
nungegnnn.

fr. 63 miljard in 1980. De vertraging kwam tot uiting in alle categorieën :
door de zwakke vraag naar duurzame consumptiegoederen, in het bijzon-
der wagens, daalde het uitstaande bedrag van de kredieten op afbetaling
met fr. 9 miljard, tegen een aangroei van fr. 3 miljard in het voorafgaande
jaar; de crisis in de woningbouw ging gepaard met een duidelijk tragere
groei van de huisvestingskredieten : fr. 41 miljard, tegen fr. 74 miljard
in 1980; de uitstaande beroepskredieten ten slotte verminderden nogmaals
met fr. 23 miljard, nadat ze in 1980 al met fr. 14 miljard gedaald waren.

c) Vennootschappen

Het bruto-inkomen van de vennootschappen - d.w.z. hun bruto
exploitatie-overschot, inclusief de financiële lasten, de te betalen directe
belastingen, de uit te keren dividenden en tantièmes en de afschrijvin-
gen - zou tegen vaste prijzen merkelijk zijn afgenomen. Deze daling zou
toe te schrijven zijn aan de inkrimping van het verkoopvolume alsmede
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Grafiek 15.

KOST- EN VERKOOPPRIJZEN IN DE VERWERKENDE NIJVERHEID

(Procentuele veranderingen t.O.V. het voorafgaande jaar)
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Bronnen Loonkosten per eenheid produkt in de verwerkende nijverheid : Europese Economische Gemeonschap. Bereke-
ningen van de Nationale Bank van België. Deflntor van de bruto toegevoegde waarde in de bedrijfstakken niet
behorend tot de verwerkende nijverheid : Europese Economische- Gcmeenschap. Berekeningen van de Nationale
Bank vnn België. Gemiddelde weerde per ingevoerde en uitgevoerde eenheid : Nationaal Instituut voor de
Statistiek. Berekeningen van de Nationale Bank van België. Groothandelsprijzen van afgewerkte industriële
prod ukten : Minieterie van Economische Zaken. Gewogen gemiddelde kost- en verkoopprijzen : berekeningen
van de Nationale Bank van België.

1 Gemeten aan de deflator van de bruto toegevoegde waarde in de bedrijfstakken niet behorend tot de verwerkende
nijverheid.

2 Gewogen gemiddelde van de loonkosten per eenheid produkt in de verwerkende nijverheid) van de deflator van de bruto
toegevoegde waarde in de, bedrijfstakken niet behorend tot de verwerkende nijverheid en van de gemiddelde waarder per
eenheid ingevoerde produktiegoederen.

3 Gewogen gemiddelde van de groothandelsprijzen van afgewerkte industriële produkten en van de iemiddelde waarde per
uitgevoerde eenheid.



aan een vernauwing van de winstmarge, zijnde de verhouding tussen het
nominale bruto-inkomen en de waarde van de verkopen.

Deze marge verkleint namelijk wanneer de verkoopprijs per eenheid
produkt minder sterk toeneemt dan de kostprijs. In 1980 had zich zulke
inkrimping van de winstmarge voorgedaan in de verwerkende nijverheid
in haar geheel beschouwd, en tijdens het verslagjaar zou dat opnieuw het
geval geweest zijn. Enerzijds zou de stijging van de verkoopprijs 6,5 pct.
hebben bedragen op de binnenlandse markt en 9,8 pct. bij de uitvoer, of
gemiddeld 8,1 pct.; anderzijds zou de verhoging van de voornaamste be-
standdelen van de kostprijs zowat 13 pct. hebben bereikt. Dit gemiddelde
percentage omvat een aanzienlijke prijsstijging - met bijna 20 pct. -
van de ingevoerde produktiegoederen en een meer gematigde stijging
van de binnenlandse kosten. Van laatstgenoemde namen de loonkosten
per eenheid produkt met ongeveer 4,5 pct. toe - de vermeerdering van
de loonkosten per tewerkgestelde, die zowat 8,5 pct. bedroeg, werd immers
gedeeltelijk gecompenseerd door een produktiviteitsverbetering ten belope
van ongeveer 4 pct. - en werden de aankopen bij andere sectoren van
de economie bijna 7 pct. duurder.

De verslechtering van de winstmarge voor het geheel van de ver-
werkende nijverheid die zich in 1981 voordeed,past in een ontwikkeling
op langere termijn. Inderdaad, bekijkt men jaar na jaar de bewegingen
van de kost- en verkoopprijzen sedert 1973, dan stelt men vast dat de
stijging van de kostprijzen systematisch hoger uitkwam dan die van de
verkoopprijzen.

De winstmarge van de niet-industriële vennootschappen, die in 1980
lichtjes was toegenomen, blijkt in 1981 te zijn gekrompen. Vermoedelijk
volstond de verhoging van de verkoopprijzen in deze sector niet om de
stijging van de loonkosten per eenheid produkt op te vangen, die voor het
verslagjaar op 9 pct. kan geraamd worden.

Deze beschouwingen t.a.v. het bruto-inkomen van de vennootschap-
pen dienen te worden aangevuld met enkele gegevens betreffende de
weerslag van hun financiële verrichtingen.

Ten gevolge van de geringere rentestijging, zou de nominale aangroei
van de netto financiële lasten - zijnde het verschil tussen de kosten
verbonden aan de financiële verplichtingen en de opbrengsten uit de
financiële beleggingen - merkelijk vertraagd zijn : van 36 pct. in 1980
tot 15,5 pct. Dit laatste groeipercentage stemt overeen met een aangroei
van de netto financiële lasten in absolute cijfers ten belope van fr. 26 mil-
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Crufiek 16.

NETTO FINANCIELE LASTEN VAN DE VENNOOTSCHAPPEN l
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1 In t ereateu betaald op de bruto financiële verplichtingen min intaresten ontvangen op de financiële activa.
2 Bronnen. Bureau voor de Statistiek der Europese Gemeenschnppen en Rijksdienst voor Sociale Zekerheid. Berekeningen

van de Nationale Bank van België.
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jard. De verhouding tussen deze stijging en de aanwas van de totale
loonkosten tegen werkelijke pnJzen (fr. 74 miljard) zou dus 35 pct.
hebben bedragen, hetgeen t.O.V.de overeenkomstige verhouding van 1980
- 43 pct. - een relatieve inkrimping betekent. Daarentegen zou de ver-

Grafiek 17.

INKOMENSREKENING VAN DE VENNOOTSCHAPPEN J

(Procenten van het bruto nationale produkt tegen marktprijzen en in uierkeliike prijzen)
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Brolmen : Nationaal Instituut voor de Statistiek. Berekeningen en ramingen van de Nationale Bank van België.
1 Eapitealvenuootschappen en personenvennootschappen (inclusief de overheidsbedrijven).
2 De bedragen betreffeude de directe belastingen en de dividenden, tantièmes en giften zijn overgenomen uit de nationale

rekeningen.
3 Die methode waardeert de afschrijvingen en de verwerkte voorraden tegen historische kostprijs, hetgeen leidt tot een

overschutting van de nettowinst waarvan de omvang afhangt van hef influtiepercen.tage, Maar, ande.rzijds verwezenlijken
de vennootschappen in een periode van inflatie, in de mate dat zij een beroep doen op leningen, een niet-geboekte
winst die gelijk is nan het produkt van liet uitstaande bedrag van hun schuld aan het begin van de periode en het
inflatiepercentage gedurende de periode. Enkel wanneer het uitstaande bedrag van de schuld van een vennootschap
gelijk is aan de waarde van huur vastleggingen en van heur voorraden aan het begin van de periode, wordt haar netto-
winst niet overschat door de methode van boeking tegen historische kostpr-ijs.

4 De boeking van de afschrijvingen en de verwerkte voorraden volgens die methode geeft doorgaans een onderschatting
van de nettowinst; enkel indien de vennootschappen het geheel van hun investeringen in vast kapitaal en in voorraden
gefinancierd hebben met eigen middelen, geeH de methode ven boeking tegen verveugicgskosten een juiste raming van
de nettowinst. De methode van boeking die het, best zou aansluiten bij de werkelijkheid ligt wellicht tussen de
methode van de historische kosten en die der vervangingakosten.
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houding tussen de gezamenlijke netto financiële lasten en de totale loon-
kosten voor het vierde opeenvolgende jaar toegenomen zijn en ruim
13 pct. bereikt hebben.

Zonder de betaalde netto financiële lasten, maar met inbegrip van
de ontvangen subsidies, vertegenwoordigde het bruto-inkomen van de
vennootschappen 6,3 pct. van het bruto nationale produkt, tegenover
8,4 pct. in 1980.

De dividenden, tantièmes en giften, alsmede de afschrijvingen bleven
in verhouding tot het nationale produkt vrijwel onveranderd. De relatieve
achteruitgang van het bruto-inkomen is derhalve terug te vinden in het
verloop van de betaalde directe belastingen - deze liepen terug van
2,6 pct. in 1980 tot 2,2 pct., als gevolg van de inkrimping van de belast-
bare grondslag en van de verkregen belastingverlichtingen - en van de
niet-uitgekeerde winsten. Deze verminderden tegenover 1980 met 1,6 pct.
van het bruto nationale produkt.

Voor de berekening van deze gegevens werden de afschrijvingen en
de verwerkte voorraden gewaardeerd volgens de methode van de ver-
vangingskosten. Hanteert men een andere methode, met name die van
de historische kostprijs, dan ligt het peil van de niet-uitgekeerde winsten
systematisch hoger, maar hun ontwikkeling in 1981 gaat in dezelfde richting
en is van dezelfde omvang. In het vervolg van de tekst worden de gegevens
gebruikt, berekend volgens de methode van de vervangingskosten, omdat
die in principe rechtstreeks vergelijkbaar zijn met de gegevens betreffende
de financiële activa en verplichtingen.

Door aan de niet-uitgekeerde winsten de afschrijvingen toe te voegen,
verkrijgt men de brutobesparingen, d.w.z. het geheel van de eigen midde-
len van interne oorsprong van de vennootschappen. Deze besparingen
zouden zijn teruggelopen van 4,7 pct. van het bruto nationale produkt
in 1980 tot 3,1 pct.

Rekening houdend met de ontvangen netto kapitaaloverdrachten, die
lichtjes toenamen tot 3,2 pct. van het bruto nationale produkt, zouden de
middelen waarover de vennootschappen, alvorens schulden aan te gaan of
aandelen uit te geven, konden beschikken voor de financiering van hun
bruto kapitaalvorming, afgenomen zijn van 7,7 pct. van het nationale
produkt tot 6,3 pct.

De bruto binnenlandse kapitaalvorming door de vennootschappen zou
in werkelijke prijzen nog trager gestegen zijn dan het bruto nationale



Grafiek 18.

KAPITAALREKENING VAN DE VENNOOTSCHAPPEN

(Procenten flan het bruto nationale produkt tegen marktprijzen en in werkelijke prijzen)
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1 Inclusief de van de overheid ontvangen kredieten en de deelnemingen van deze laatste.
2 Waarbij de verwerkte voorreden worden geraamd volgens de methode van de vervangingskosten.
3 Brutovorming van vest kapitanl en verandering van de voorraden, met inbegrip vau sommige stut.istische aanpassingen.
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kapitaalvorming.

produkt; zij zou aldus afgenomen zijn tot 8,6 pct. van dit produkt, tegen
8,7 pct. Rekening houdend met de prijsstijging, komt dit neer op een in-
krimping naar hoeveelheid, die voor de investeringen in vast kapitaal zowat
4,5 pct. bereikte. De vermindering van deze investeringen zou zich in het
bijzonder hebben laten gelden in de bouwnijverheid, de gasbedrijven, de
medische diensten en de landbouw, en minder sterk in de handel en de
elektriciteitssector alsook in de gehele verwerkende nijverheid. Binnen
deze laatste vormde de metaalverwerkende nijverheid, waar in de tweede
helft van het verslagjaar belangrijke investeringen werden verwezenlijkt,
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echter een uitzondering. In de bank- en verzekeringssector en de water-
bedrijven, ten slotte, zou het investeringsvolume gestagneerd hebben.

De daling van de bruto binnenlandse kapitaalvorming door de ven-
nootschappen was duidelijk minder sterk dan de vermindering van de
middelen voortvloeiend uit de brutobesparingen en de ontvangen netto
kapitaaloverdrachten, zodat hun netto financieringsbehoeften aangroeiden
van 1 tot 2,1 pct. van het bruto nationale produkt.

Met gemiddeld 1,5 pct. van het bruto nationale produkt, zouden deze
nettobehoeften over het geheel van de periode 1979-1981 evenwelbene-
den het niveau zijn gebleven van de periode 1975-1978, toen ze nog
2,4 pct. van het nationale produkt vertegenwoordigden. Die ontwikkeling
hield vooral verband met de onafgebroken uitbreiding van de door de
vennootschappen ontvangen netto kapitaaloverdrachten : hoofdzakelijk
ingevolge de aan de staalnijverheid verstrekte overheidshulp, zouden deze
overdrachten zijn opgelopen van 1,9 pct. van het nationale produkt in de
periode 197,5-1978 tot 2,8 pct. in de periode 1979-1981. Bovendien zou de
bruto binnenlandse kapitaalvorming van de vennootschappen afgenomen
zijn van 9,1 tot 8,7 pct. van het nationale produkt.

In de financiële gegevens kwam de toename van de netto financie-
ringsbehoeften van de vennootschappen in 1981 eveneens, zij het minder
sterk, tot uiting. Men mag evenwel niet uit het oog verliezen dat de door
deze gegevens verstrekte aanwijzingen slechts een benaderende waarde
hebben en bovendien slechts betrekking hebben op de eerste tien maan-
den van het verslagjaar. Het netto financiële tekort van de vennootschap-
pen zou gedurende deze periode fr. 88 miljard hebben bereikt, dat is fr. 22
miljard meer dan in 1980. Enerzijds gingen de vennootschappen weliswaar
meer nieuwe financiële verplichtingen aan dan het voorafgaande jaar -
fr. 175 miljard tegenover fr. 127 miljard - maar aan de andere kant zou-
den zij meer financiële activa hebben gevormd dan in 1980 - fr. 87 mil-
jard, tegen fr. 61 miljard.

Dat aldus niet alleen de nieuwaangegane verplichtingen, maar ook
de nieuw gevormde activa stegen, weerspiegelt wellicht in zekere mate de
diversiteit van individuele toestanden : ook al had het geheel van de
vennootschappen af te rekenen met financieringsbehoeften, dan kunnen
sommige ervan, o.m. financiële vennootschappen, een financieringsver-
mogen hebben gehad. Voorts is het niet uitgesloten dat de beide genoemde
verhogingen gedeeltelijk met elkaar verbonden waren : gedurende be-



paalde periodes van het jaar was de structuur van de debet- en creditrente-
tarieven van dien aard dat zij de vennootschappen wellicht heeft aangezet
de vorming van grote deposito's in Belgische franken té financieren door
middel van kortlopende kredieten die werden opgenomen bij de nationale

Tabel 6.

VORMING VAN FINANCIELE ACTIVA DOOn DE VENNOOTSCHAPPEN 1

(Miljarden franken)

Op België

in Belgische
franken

in buitenlandse
valuta's

Op het
buiten lund

'I'otnnl

1973

197.1

1975

1976

1977

1978

1979

1980

1980 Eerste 10 maanden ..
1981 Eerste 10 maanden v

+ 44

+ 21

7

+ 60

+ 6
+ 36

+ 35

+ 25

+ 27
+ 48

+ 1

+ 3

+ 9
+ 1

+ 7
7

+ 22

+ 20
+ 27

+ 10

+ 7
10

+ 37

+ 7
+ 27

+ 31

+14

+ 14
+ 12

+ 55

+ 31

- 17

+106

+ 14

+ 70

+ 59

+ 61

+ 61
+ 87

1 Zie noot 1 yan tabel 4.

financiële instellingen. Dat verklaart in zekere mate de forse stijging in
1981 van de vorming van financiële activa in Belgische franken door de
vennootschappen, die in een periode van dalende winsten eerder para-
doxaal te noemen is.

De vorderingen in vreemde valuta's op België van de vennootschap-
pen zouden eveneens sterker zijn toegenomen dan in 1980. Ongetwijfeld
betrof het hier ten dele een toevallig verschijnsel : bepaalde grote onder-
nemingen hebben namelijk aanzienlijke kapitalen naar België gerepatrieerd
en die tijdelijk bij Belgische financiële instellingen belegd. De aangroei van
de vorderingen van de vennootschappen op het buitenland bleef beperkt :
fr. 12 miljard, tegenover fr. 14 miljard in 1980; de handelskredieten toege-
staan aan buitenlandse cliënten werden o.m. gedeeltelijk gecompenseerd
door de genoemde repatriëringen.
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Tabel 7.

FINANCIELE VERPLICHTINGEN VAN DE VENNOOTSCHAPPEN

(Veranderingen in milfarden franken)

Kortlopende tegenover Langlopende tegenover

de Belgische de Belgische de Eindtotaal
nipt-financiëlefinanciële het buitenland Totaal financiële Belgische het buit.enlnud Totaa!

instellingen instellingen sectoren

1973 ............................................. + 40 + 8 + 48 + 30 + 13 + 13 + 56 + 104

1974 ............................................. + 27 + 19 + 46 + 39 + 15 + 20 + 74 + 120

1975 ............................................. + 45 + 16 + 61 + 41 + 15 + 21 + 77 + 138

1976 ............................................. + 57 + 8 + 65 + 37 + 22 + 29 + 88 + 153

1977 ............................................. + 54 + 17 +71 + 21 + 10 + 28 + 59 + 130

1978 ............................................. + 34 + 9 + 43 + 37 + 18 + 35 + 90 + 133

1979 ............................................. + 87 + 4 + 91 + 30 + 4 + 31 + 65 + 156

1980 ............................................. + 57 + 14 +71 + 40 + 5 + 46 + 91 + 162

1980 Eerste 10 maanden ..................... + 50 +11 + 61 + 35 + 6 + 25 + 66 + 127
1981 Eerste 10 maanden ..................... + 82 + 13 + 95 + 13 - 1 + 68 + 80 + 175



De gevoelige toename van de financiële verplichtingen van de ven-
nootschappen is hoofdzakelijk terug te vinden in het verloop van hun lang-
lopende verplichtingen tegenover het buitenland - die met fr. 68 miljard
aangroeiden, tegenover fr. 25 miljard in 1980 - en bij hun kortlopende
verplichtingen tegenover de Belgische financiële instellingen, die met
fr. 82 miljard toenamen, tegenover fr. 50 miljard in 1980, wellicht gedeel-
telijk, zoals hierboven is aangetoond, omdat het renderend zou geweest
zijn dergelijke verplichtingen aan te gaan om grote deposito's te vormen.

Daarentegen liepen de nieuwe langlopende financiële verplichtingen
van de vennootschappen tegenover de - zowel financiële als niet-finan-
ciële - binnenlandse sectoren merkelijk terug.

Uit laatstgenoemde beweging blijkt dat het toegenomen beroep van
de vennootschappen op het buitenland althans gedeeltelijk voortvloeit uit
de inkrimping van hun financieringsmogelijkheden op de binnenlandse
kapitaalmarkt. Vooral sommige overheidsbedrijven en vennootschappen
uit de sector van de openbare nutsvoorzieningen, o.a. elektriciteitsbe-
drijven, hebben om die reden belangrijke leningen opgenomen in het
buitenland.

d) Overheid

Er werd reeds gewezen op de zeer scherpe toename van de netto
financieringsbehoeften van de overheid die, uitgedrukt in procenten van
het bruto nationale produkt, tussen 1980 en 1981 zouden zijn omhoog-
geschoten van 12,1 tot 16,3 pct. : de sedert enkele jaren waargenomen
groei van deze behoeften is dus duidelijk in een stroomversnelling terecht-
gekomen.

Ook in alle grote landen van de Europese Economische Gemeenschap
- met uitzondering van het Verenigd Koninkrijk - breidden de netto
financieringsbehoeften zich tijdens het verslagjaar uit, zonder evenwel
de ontsporing te benaderen die zich in België voordeed. Bijgevolg nam het
verschil tussen België en de overige landen van de Gemeenschap opnieuw
fors toe. Voor 1981 kan deze verruiming niet worden toegeschreven
aan het verloop van de ontvangsten; de fiscale en parafiscale druk - dit
is de verhouding tussen de fiscale en parafiscale ontvangsten en het bruto
nationale produkt - nam in België toe van 44,3 tot 45,2 pct., dit is een
gelijkaardige stijging als die welke gemiddeld werd opgetekend in de
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Grafiek 19.
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Bronnen " België : zie tabel 8 en Bijlage 0, tobel 2. Overige landen : Bureau voor de Statistiek der Europese Gemeen-
schappen; voor Nederland tevens het Ministerie van Ffnunciën.

1 De gegevens voor België en voor Nederland omvatten de overheidsuitgaven voor het verlenen van kredieten en het
verwerven van deelnemingen en zijn, om die reden, niet volledig vergelijkbaar met die van de overige landen. De
verschillen zijn evenwel niet VBn nard de uiteenlopende evoluties in de diverse landen te vertekenen.

2 De fiscale en parafiscale lasten zijn lager dan de totale overheidsonwangsten aangezien ze niet de niet-fiscale en
niet-parafiscale ontvangsten omvatten. Deze benadering wordt tradittoneel toegepast bij internationale vergelijkingen.

3 Gegevens berekend door bij de fiscale en parafiscale lasten de netto financieringsbehoeften in absolute waarde te
voegen. Aldus worden de uitgaven verminderd t-en belope van de niet-fiscale en niet-parafiscale ontvangsten.



landen van de Europese Economische Gemeenschap (van 39,9 tot 40,8 pct.).
Het is het verloop van de uitgaven die dus de verklaring biedt : in België
stegen ze, eveneens uitgedrukt in procenten van het bruto nationale pro-
dukt, van 56,4 tot 61,5 pct., in de Europese Economische Gemeenschap
slechts van 43,7 tot 45,6 pct. '.

De vorenvermelde stijging van de fiscale en parafiscale druk in België
vloeit niet voort uit de directe belastingen. Na te zijn afgenomen van 18,7
tot ] 8,2 pct. van het bruto nationale produkt tussen 1979 en 1980, stahili-
seerde de directe fiscale druk zich in 1981 immers op 18,3 pct. : de weerslag
- in expansieve zin - inherent aan de progressie van de belastingschalen
en de stijging van de nominale inkomens per belastingplichtige, werd ge-
compenseerd door discretionaire maatregelen, zowel met betrekking tot de
ondernemingen als tot de particulieren. De fiscale maatregelen die werden
genomen ten gunste van de ondernemingen passen in het raam van het
groeiende streven van de overheid om een gunstiger investerings-
klimaat te scheppen en om het internationale concurrentievermogen te her-
stellen. Krachtens de herstelwet van 10 februari 1981 en de programmawet
van 2 juli 1981 werd een gedeelte van de voor latere investeringen bestem-
de ondernemingswinsten vrijgesteld van belastingen. De stijging van de
door de partienlieren betaalde directe belastingen werd, van haar kant,
vertraagd door het feit dat de in 1980 getroffen maatregelen, die in 1981
nog ietwat uitgebreid werden - het betreft meer bepaald de gedeeltelijke
decumulatie en de splitsing van de beroepsinkomens - in 1981 h~n volle-
dige uitwerking kregen terwijl in 1980 hun effect niet helemaal tot uiting
kwam. De opbrengst van de directe belastingen werd bovendien gedrukt
door de verlaging van het belastbare inkomen die voortvloeide uit de
hierna vermelde verhogingen van de bijdragen voor sociale zekerheid.

De vermeerdering van de totale fiscale en parafiscale druk vloeit ten
dele voort uit de indirecte belastingen die iets sneller toenamen dan het
bruto nationale produkt; ze bedroegen 12,9 pct. van het bruto nationale
produkt in 1981, tegenover 12,6 pct. het voorafgaande jaar. De opbrengst
van de indirecte belastingen werd nochtans door diverse factoren geremd :
de volledige aftrek van de belasting over de toegevoegde waarde op de goe-

l Voor de internationale vergelijking werden de gegevens betreffende de overheidsuitgaven die hier
zijn vermeld of in grafiek 19 zijn opgenomen, berekend door de netto financieringsbehoeften
(in absolute waarde) en de fiscale en parafiscale ontvangsten op te tellen, hetgeen tot gevolg
heeft dat ze onderschat zijn ten belope van de niet-fiscale en niet-parafiscale ontvangsten. De
commentaar op bladzijde 57 hierna die enkel betrekking heeft op België, slaat op de werke-
lijke uitgaven die vanzelfsprekend hoger liggen.
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Grafiek 20.
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deren die voor investeringen werden aangekocht en voor de eerste maal
een heel jaar door van toepassing was, de aanhoudende depressie op de
vastgoedmarkt die tot een nieuwe daling leidde van het bedrag van de
geïnde registratierechten, en de vermindering van het verbruik van ener-
getische produkten die onderworpen zijn aan hoge belastingtarieven. Deze
negatieve invloeden werden meer dan gecompenseerd door de verhoging
van de verkeersbelasting aan het einde van 1980, door de wijziging van de
belastingstructuur op bepaalde energetische produkten, door de invoering
van een bijzondere weeldetaks, en vooral door de verhoging, in het
tweede semester van het verslagjaar, van een reeks accijnzen, van bepaalde
tarieven in het vlak van de belasting over de toegevoegde waarde en van de
bijzondere weeldetaks, die bovendien een ruimer toepassingsveld kreeg.
Deze laatste maatregelen maakten deel uit van de zogenaamde operatie

« Maribel ))die op fiscaal en parafiscaal vlak zeker het belangrijkste initia-
tief was van de overheid om de economische activiteit te stimuleren : om
de ondernemingslasten te verlichten werden, met ingang van 1 juli 1981,
de meeste werkgeversbijdragen voor de sociale zekerheid ten gunste van
de handarbeiders verminderd met 6,17 pct. van het brutoloon van deze
werknemers; om te voorkomen dat de financieringsbehoeften van de over-
heid daardoor zouden toenemen, werden de indirecte belastingen, zoals
hierboven beschreven is, aangepast.

Ondanks de verschuiving van een gedeelte van de ontvangsten van
de sociale zekerheid naar de indirecte belastingen, steeg de parafiscale
druk van 13,2 pct. in 1980 tot 13,7 pct.; deze stijging vormt de belangrijkste
verklaring voor de totale verhoging van de fiscale en parafiscale druk.
De oorzaken ervan zijn ook hier van velerlei aard. Eerst en vooralovertrof
het stijgingstempo van de loonsom tegen werkelijke prijzen dat van het
bruto nationale produkt. Bovendien werden de bijdragen voor de sociale
zekerheid ten laste van de werknemers merkelijk opgetrokken. Dit gebeur-
de zowel door aanpassingen van bestaande loongrenzen en tarieven, als
door de invoering van een solidariteitsbijdrage ten laste van de ambtenaren
en van een supplementaire bijdrage voor de werkloosheid ten laste van de
werknemers in de privé-sector. De ontvangsten van de sociale zekerheid
werden bovendien in gunstige zin beïnvloed door een verhoging van de
tarieven voor de zelfstandigen en door de invoering, vanaf oktober 1980,
van een bijdrage ten laste van de gepensioneerden.

Naast deze fiscale en parafiscale ontvangsten int de overheid zoals
gewoonlijk nog andere ontvangsten, die in 1981 fors toenamen - vooral
die welke afkomstig zijn van de financiële instellingen van de overheids-
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sector -, zodat het geheel van de fiscale, parafiscale en andere ont-
vangsten van 46,l pct. van het bruto nationale produkt in 1980 steeg tot
47,4 pct. in 1981.

De groei van de overheidsuitgaven lag merkelijk hoger dan die van
de ontvangsten : uitgedrukt in procenten van het bruto nationale produkt
namen deze uitgaven toe van 58,2 pct. in 1980 tot 63,7 pct. in 1981.

Deze aanzienlijke verruiming vindt gedeeltelijk haar oorzaak in de
binding - de jure of de facto - van bijna alle uitgaven, andere dan
de rentelasten, aan het indexcijfer van de consumptieprijzen waarvan de
stijging, zoals reeds vermeld, merkelijk sneller verliep dan die van het
impliciete prijsindexcijfer van het bruto nationale produkt.

Niet alleen deze invloed van algemeneaard droeg bij tot de waar-
genomen verruiming, maar ook andere factoren die meer specifiek betrek-
king hadden op bepaalde categorieën bijzonder belangrijke lopende uit-
gaven.

De gecumuleerde financieringsbehoeften van de jongste jaren - ge-
durende welke zij steeds zijn toegenomen - en de stijging van de gemid-
delde rente die de overheid betaalt op haar schulden, leidden tot een
zeer sterke toeneming van de rentelasten; in 1981 bereikten zij 7,9 pct.
van het bruto nationale produkt tegenover 6,2 pct. in 1980 en gemiddeld
4 pet. in de periode 1975-1978.

Voorts stegen de uitgaven voor de werkloosheid en voor de bevordering
van de werkgelegenheid van 3,4 pct. van het bruto nationale produkt in
1980 tot 4,4 pct. in 1981, hoofdzakelijk ten gevolge van de verergering van
de werkloosheid. Deze stijging zou nog groter zijn geweest indien de
Regering geen besparingsmaatregelen had getroffen, die er in hoofdzaak
in bestonden het bedrag van de werkloosheidsuitkeringen te berekenen
rekening houdend met de gezinstoestand, de wachttijd voor jonge werk-
lozen te verlengen en bepaalde controles te verscherpen.

Bovendien leidt een daling van de activiteit, zoals die welke zich
voordeed in 1981, maar men zou ook kunnen verwijzen naar die in 1975,
niet automatisch tot een gelijkaardige vermindering in reële termen van
de meeste andere grote categorieën van lopende uitgaven. Hieronder zijn
er twee die bijzonder sterk worden getroffen door deze rigiditeit à la
baisse, te weten, enerzijds, de lopende overdrachten aan de particulieren



- andere dan de werkloosheidsuitkeringen - waartoe oa. de kinderbij-
slagen, de prestaties voor geneeskundige verzorging en de pensioenen
behoren, die alle onelastisch zijn voor de conjunctuurschommelingen van
de economie en, anderzijds, de aankopen van goederen en van diensten,
en hoofdzakelijk de wedden die worden uitgekeerd aan het door de over-
heid tewerkgesteld personeel dat vanzelfsprekend niet vermindert in een
periode van recessie. Uitgedrukt in procenten van het bruto nationale pro-
dukt stegen deze twee uitgavencategorieën respectievelijk van 19,2 en
17 pct. in 1980 tot 20,3 en 18 pct. in 1981.

De relatieve belangrijkheid van de kapitaaluitgaven in verhouding
tot het bruto nationale produkt nam ook licht toe, van 7,6 pct. in 1980
tot 7,9 pct., vooral wegens de uitbreiding van de hulpverlening aan de
sectoren in moeilijkheden, in hoofdzaak aan de staalnijverheid.

De verhoging - van fr. 419 miljard in 1980 tot fr. 580 miljard - van
de netto financieringsbehoeften van de overheid was bijna uitsluitend te
wijten aan de Schatkist, waarvan de behoeften toegenomen zijn van
fr. 297 tot fr. 4.54 miljard. De voortdurende verslechtering tussen 1978 en
1980 van de financiële toestand in de sociale zekerheid zette zich in 1981
voort, ondanks de toegenomen ontvangsten als gevolg van de hierboven
beschreven maatregelen. Daarentegen zou de toename van de nettoschuld
van de plaatselijke overheid vertraagd zijn, vooral wegens een belangrijke
kapitaaloverdracht afkomstig van de Schatkist en bestemd voor de conso-
lidering van het tekort van de Brusselse agglomeratie en gemeenten.

Terwijl de door de Schatkist te dekken netto financieringsbehoeften
aanzienlijk toenamen, trad een daling op van het bedrag langlopende
middelen die zij op de binnenlandse markt kon opnemen: haar gevestig-
de schuld in Belgische franken steeg met slechts fr. 26 miljard tegen-
over fr. 70 miljard in 1980. Ondanks de aantrekkelijke fiscale voorwaarden
en een bepaalde wisselkoersgarantie van de (( bijzondere lening 1981 »,

bleef de opbrengst van de nieuwe uitgiften lichtjes onder het reeds kleine
bedrag van 1980, terwijl de aflossingen hoger lagen. Het waren vooral
de financiële instellingen die hun netto-inschrijvingen op geconsolideerde
leningen in Belgische franken verminderden; zij gaven de voorkeur aan
schatkistcertificaten, waarvan de rente zeer hoog lag en de rente op de
lange termijn zelfs overtrof. De toename van de vlottende schuld in Bel-
gische franken ondergebracht buiten de Bank was aldus forser dan het
voorafgaande jaar : ze steeg van fr.IlO tot fr. 142 miljard.
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Gesamen-
Overige Cesamen- lijke

Plaatselijke Sociale Statistische overheidSchatkist centrale overheid 2 zekerheid 3 aanpassing 4
lijlee (procentenoverheid 1 overheid 5 van het

bruto

(Miljarden franken)
na.tionale
prodnk! )

1973 ..................... 51 21 16 + 18 24 D4 5,2
1974 ..................... 57 23 20 + 20 D 89 4,2
1975 ..................... 110 25 23 + 22 16 152 6,5
1976 ..................... 133 24 29 + 15 25 ]96 7,4
1977 ..................... 168 28 ]9 + 20 25 220 7,7
1978 ..................... 183 32 27 + 14 28 256 8,3

1979 ..................... 212 49 29 + 9 15 296 9,1
1980 ..................... 297 42 62 + Hl 41\l 12,1
1981 ....................... 454 40r 55r 5r 26r 580r 16,3r

Tabel 8.

NETTO FINANCIERINGSBEHOEFTEN VAN DE OVERHEID

Bronnen Schatkist: zie tabel 9. Overige centrale overheid en plaatselijke overheid : rnmingen van de Nntionale Bank
VUil België. Socinle Zekerheid : Nntiouuul Iust.it.uut voor de Statist ick. Berekeniugeu Cil rumiugen vuu de
Nationale Bank van België.

1 vercnderiugeu in de nettoschuld van sommige. instellingen vnn de centra-le overheid, exclusief de Schetkist., ell in de
gedebudgetteerde schuld ten luste van de Schutkist.. Deze lnutste omvat o.m. de schulden die de Schatkist heeft
overgenomen van de steelondernemingen en van de sectoren, « Ziekte· Invaliditeit» en fi Pensioenen van zelfstnnd igen ))
van de sociale zekerheid; deze schulden worden hier niet opgetekend in het janr wan-rill de Schatkist ze formeel heeft
overgenomen, muur wel in de jaren waarin de betrokken seetoren ze oorspronkelijk hebben uengegnnu ,

2 Veranderingen in de n ettoverp lich tingen tegenover het Gemeentekrediet van Belgiù ell de andere finnnclêle inste ll iugen ,
en netto-uitgiften VRn leningen ill Belgische fr-anken en in buitenlandse valuta's.

:I Lopende besparingen van de instellingen vnn sociale aekerheld, met inbegrip van de Dienst VOOI' Overzeese Soc-ale
Zekerheid en de Fondsen voor Bestaanszekerheid, verminderd met hun bruto-investeriugen in vaste ectivn. Dij de
samenstelling van deze gegevens werd rekening gehouden met de cessie von schulden aan de Schatkist door de twee in
noot 1 hierboven vermelde sectoren van de Sociale Zekerheid.

4 De reden waarom bij de optelling van de behoeften van de verscheidene subsectoren niet de totale behoeften verkregen
worden is dat eerst- en lue tatgencemde niet volgens dezelfde methode konden opgetekend worden. De behoeften van de
verscheidene subsectoren (behalve die vun de Sociale Zekerheid) kunnen slechts gemomd worden door de verandering
van hun netto financiële verplichtdngen op te tekenen, wat effectieve betalingen geeft. De methode, gebruikt om de
totale behoeften te ramen, die van dien aard moet zijn dat ze cijfers oplevert die verenigbaar zijn met de f inancier-ings-
behoeften ell het financieringsvermogen VRn de overige sectoren van de economie en van het buitenland, tekent, in
bepaalde gevallen, de betalingen op wanneer ze opvraagbaar worden. De stet.istische aanpassing vloeit dus gedeeltelijk
voort uit verschillen in de boeklngsdatn, maar waarschijnlijk voornamelijk uit vergissingen en weglatingen in de
optekening van de netto financiële verplichtingen van de verscheidene subsectoren en in die van de totale behoeften.

5 De bedragen in deze kolom stemmen overeen met het verschil tussen de outvangsten PI1 de uitgaven van de geeamenlijke
overheid die zijn opgenomen in tabellen 2 en 3 van Bijlage G.

De totale middelen in Belgische franken die aldus buiten de Bank
via de traditionele financieringswegen werden aangetrokken, maakten het
voor de Schatkist zelfs niet mogelijk de helft van haar netto financierings-
behoeften te dekken, wat haar ertoe noopte haar leningen in vreemde
valuta's gevoelig op te drijven. Deze laatste bereikten fr. 214 miljard, d.i.
meer dan het dubbele van het in 1980 opgenomen bedrag. Hoe aanzienlijk
de liquiditeitsschepping door de Bank uit dien hoofde ook was, zij bleek
toch nog ontoereikend zodat de Schatkist bovendien een beroep diende
te doen op het Rentenfonds. De portefeuille schatkistcertificaten van dit
Fonds die gefinancierd wordt door de Bank dikte aan met fr. 72 miljard,
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Tabel 9.

DEKKING VAN DE NETTO FINANCIERINGSBEHOEFTEN VAN DE SCHATKIST

(Miljarden franken)

Veranderingen van de schulden die geleid Veranderingen van de
hebben tot een schepping van liquiditeiten overige schulden

door de Nationale Bank van België in Belgische franken

Schatkist-

I
cert.ifi-

Schatkist- cat-en ann- Eind·
cer-tifl- gehouden Schuld in

Vlottende IGeVeStigde

totaal 2door heteaten in Renten- buiten- Totnul
het bezit 'l'otnnl
van de Conds en Iandse
Bank gefinan- valuta's l I

(marge) cierd door !voorschot'I
ten van I

I de B"nl,
(d) = I(a) + (b)1 (g) = (h) =

(a) (b) i (c) + (c) (e) I (f) (e) + (I) (d) + (g)

I I

I
1973 1 2 I 4 I 7 4 + 62 + 58 + 51........................... - -

I
- - -

1974 + 5 2 I
+ 3 + 3 + 51 + 54 + 57........................... . .. - I

1975 ........................... - 1 + 3

I

- 1 + 1 + 14 + 95 I +109 +110

1976 ........................... + 16 + 1 - 1 + 16 + 35 + 82 +117 +133

1977 ........................... + 16 " . - 1 + 15 + 18 +135 +153 +168

1978 ........................... ... + 13 + 12 + 25 + 14 +144 +158 +183

1979 ........................... . .. + 37 + 42 + 79 + 7 +126 +133 +212

1980 ........................... ... + 25 + 92 +117 +110 + 70 +180 +297

1981 ........................... ... + 72 +214 +286 +142 + 26 +168 +454

1 Gelet op het feit dat de Schatkist hun opbrengst tegen Belgische franken afstant Ann de Nationale Bank yan België,
leiden deze leningen in buitenlandse valuta's eveneens tot. een schepping van liquiditeit.en door de Bank.

2 Zie Bijlage li, rebel fi.

tegenover fr. 25 miljard het voorafgaande jaar; het plafond van de bijzon-
dere bijstand van de Bank aan het Rentenfonds werd, in drie etappes,
aanzienlijk verhoogd, van fr. 90 miljard aan het einde van 1980 tot
fr.ISO miljard.
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(miliarden
franken)

4. TRANSACTIES VAN DE BELGISCH-LUXEMBURGSE
ECONOMISCHE UNIE MET HET BUITENLAND

In hoofdstuk 3 l is gezegd dat de nettolening van het buitenland
aan België in 1981 6,3 pct. van het bruto nationale produkt zou hebben ver-
tegenwoordigd, tegen 5,1 pct. in 1980. Het tekort in het lopende verkeer
van de Belgisch-Luxemburgse Economische Unie, waarvan sprake in dit
hoofdstuk, vertoont tegenover deze nettolening bepaalde afwijkingen die
hierna worden toegelicht aan de hand van gegevens voor 1980 :

Nettolening van het buitenland aan België : 5,1 pct. van het bruto
nationale produkt = . 178

Verschil toe te schrijven aan het feit dat voor de raming van de boven-
genoemde nettolening sommige transacties bij het lopende verkeer
gerekend zijn, terwijl ze in dit hoofdstuk beschouwd worden als
kapitaalverkeer (en omgekeerd) . - 6

Verschil toe te schrijven aan het feit dat de bovengenoemde nettolening
enkel België betreft, terwijl dit hoofdstuk gewijd is aan de Belgisch-
Luxemburgse Economische Unie. - 20

Totaalovereenstemmend met het tekort in het lopende verkeer van de
Belgisch-Luxemburgse Economische Unie 152

De factoren die de nettolening van het buitenland aan België beïn-
vloeden zijn in wezen dezelfde als die welke hierna vermeld zullen worden
om het verloop van het saldo van de lopende rekening van de Unie te
verklaren.

Dit saldo is blijven verslechteren, net zoals dat sinds tal van jaren
vrijwel zonder onderbreking het geval is : het lopende tekort dat in 1980
al 4,2 pct. van het totale bruto nationale produkt van de twee landen
had bereikt, zou in 1981 gestegen zijn tot 5,4 pct., wat in tegenstelling
is met de verbetering van de lopende rekening van de gezamenlijke lid-
staten van de Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwik-
keling. Bovendien zijn voor de jongste twee jaren de genoemde percentages
met betrekking tot de Unie de meest negatieve van alle in tabel 10 op-
gesomde landen.

In de loop van de eerste negen maanden, steeg het tekort in het
Belgisch-Luxemburgse lopende verkeer met het buitenland van fr. 114 mil-
jard in 1980 tot fr. 147 miljard in 1981.

l Verloop van de inkomens en van de bestedingen in België : a) Synthese.
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Tabel 10.

SALDI VAN HET LOPENDE VERKEER VAN VERSCHILLENDE INDUSTRIELANDEN
MET HET BUITENLAND

(Procenten van het bruto nationale produkt)

I
1973 1974

I
1975

I
1976

I
1977

I
1978

I
1979

I
1980 I 1981 T

Belgisch-Luxemburgse Economische Unie + '2,7 + 1,3 + 0,3 + 0,6 - 0,7 - 0,7 - '2,6 - 4,'2 - 5,4
Nederland .................................... + 3,9 + 3,1 + '2,4 + 3,0 + 0,6 - l,a - 1,4 - 1,6 + '2,0
Bondsrepubliek Duitsland .................. + 1,3 + '2,6 + 0,8 + 0,8 + 0,8 + 1,4 - 0,7 - '2,0 - 1,4
Frankrijk ....................................... - 0,3 - '2,3 ... - 1,7 - 0,9 + 0,8 + 0,'2 - 1,1 - 0,9
Italië .......................................... - 1,7 - 4,7 - 0,4 - 1,5 + 1,1 + '2,4 + 1,7 - '2,5 - '2,6
Denemarken ................................. - 1,6 - '2,8 - 1,4 - 4,6 - 3,7 - '2,6 - 4,4 - 3,7 - 3,6 I

Verenigd Koninkrijk ........................ - 1,3 - 4,1 - 1,6 - l,a - 0,'2 + 0,6 - 0,8 + 1,4 + '2,'2

Totaal van de lid-staten van de Europese
Economische Gemeenschap 1 ............ _ .. - l,a - _. - 0,5 -- - + 0,8 - 0,6 - 1,5 - l,a

Verenigde Staten ___.___.___.___.... _.___.___.. + 0,5 + 0,3 + 1,'2 + 0,3 - 0,7 - 0,6 + 0,1 + 0,1 + 0,3
Japan .......................................... ... - l,a - 0,1 + 0,7 + 1,6 + 1,7 - 0,9 - l,a + 0,7

Totaal van de lid-staten van de Organi-
satie voor Economische Samenwerking
en Ontwikkeling ........................... + 0,3 - 0,7 . -- - 0,4 - 0,5 + 0,'2 - 0,5 - l,a - 0,4

Bronnen : Belgisch-Luxemburgse Economische Unie Nationale Bank VHD België. Overige landen en zones Organisat.ie voor Economische Samenwerking en Ontwikkeling.
1 Exclusief Griekenland.



Tabel Il.

LOPEND VERKEER VAN DE BELGISCH-LUXEMBURGSE ECONOMISCHE UNIE MET HET BUITENLAND 1

(Mil;al'den franken)

œ
W

I
In,~ In74 10j.1)

I
In7G 1 \)77

I
1078

I
10,0

I
Il InRO I InHI v1!)80 --~~~

}À:>r!':te n maanden

1. Goederenverkeer : I
-~---T~------~~

1.1 Uitvoer 2 ....................................... 761 995 (lOO 1.066 1.206 1.29.5 1.5.50 1. 742 1.288 1.427
1.2 Invoer 2 ....................................... 711 ! 980 916 1.095 1.275 1.337 1.642 1.872 1.390 1. 569
Handelssaldo ....................................... + 50 + 15 - 16 29 - 69 42 - 92 - 130 - 102 - 142
waarvan : energetischeprodukten 3 •••.......•• (- 44) c- 109) (- 106) (- 137) (- 123) (.- Ill) (- 157) (- 226) (- 166) (- 215)
1.3 Arbitrage4 .................................... + 5 + 14 + 17 + 21 + 26 + 9 + 18 + 14 + 20 + 34

-----

29
1 +

--I----~--- --~---

Totaali ... + 55 + 1 8 - 43 33 - 74 - 116 82 108

2. Dienstenverkeer 5 10 29 + 45 + 48 32 13 2 6................................. + + 16 + + + + ...

3. Overdrachten :

3.1 Particuliereoverdrachten 6 ••••••••••...••••• + 2 + 1 3 - 7 - 7 6 - 10 - 11 - 8 9

3.2 Overdrachten van de overheid 7 •••••••••••• 15 - 16 20 14 - 19 16 18 - 27 24 - 24
--- -------_. __ . -----_ .. ··.0-_. --_ ... _- --------- -~--

Totaal 3 ... - 13 - 15 23 21 - 26 22 28 38 - 32 - 33
=-=-=,----==-== == ~-_:-.-:O .... ."::•._==:"_"'" ==-;;;:;;:-::::== --=

J. Eindtotaal .......................................... + 52 + 30 + 7 + 16 - 21 - 23 - 89 - 152 114 - 147

l Saldi van de t ransncties , behalve waf de posten I{ Uitvoer» eu ft Invoer li betreft. Inclusief, sinds 1977, de via verrekening "vereffende t runsnctiea.
2 Inclusief het loonwerk. Geschatte effectieve trnnsacties.
:~ Betal ingen , gecorrigeerd voor de geraamde verandering in de commerciële vorderingen en schulden vuu de aardoliemaat schappijen tegenover liet buitenland (vanaf 1974), alsook voor de

via verrekening vereffende verrichtingen van deze maatschappijen. Hoofdstuk 2'i van de douunenomencla tu ur van Brussel,
4 Door ingezetenen in het bultenland aangekochte en aldaar opnieuw verkochte goederen. Geschut te effect ieve t.rnnsuct.ies .
.') Zie Bijlage li, tabe-l H. ,
6 Deze rubriek omvat voornamelijk, als uit.gnven , de gelden overgemaakt door de in de Be lgisch-Luxembu rgse Economische Uuie gevestigde buitenlandse arbeiders naar hun land van

herkomst- en, als ontvangsten, de bezoldigingen waarover de Belgen, die in het buitenland werken in het kader van de technische bij-tand. ill België beschikken.
7 Deze rubriek omvat voornamelijk, als uitgaven , de technische bijstand en de bijdragen van de Relgisdie en de Luxetuburgse Stunt YOO" de Europese instellingen ell als ont vangst eu , de

stortingen van het Europese Oriëntatie- en Garantiefonds voor de Landbouw aan de ingezeten landbouwers.



Deze verslechtering is terug te vinden - zelfs voor een groter
bedrag - in die van het handelssaldo. De toename van het bedrag van
de netto-invoer van energetische produkten, die toe te schrijven was aan
hun prijsstijging, bedroeg ongeveer fr. 49 miljard en werd slechts zeer ge-
deeltelijk goedgemaakt door de vermeerdering van het overschot op andere
produkten, die slechts fr. 9 miljard beliep.

Het dekkingspercentage van de invoer van niet-energetische produk-
ten tegen werkelijke prijzen door de overeenstemmende uitvoer; bleef bijna
op hetzelfde peil als in het voorafgaande jaar. Daarentegen wist dat per-
centage zich te herstellen in de voornaamste concurrerende landen, be-
halve in de Verenigde Staten waar het enigszins terugliep 1.

Het relatief ongunstige verloop van het handelssaldo schijnt - vol-
gens de beschikbare aanwijzingen - te wijten te zijn aan een duidelijk
grotere aftakeling van de ruilvoet van de Belgisch-Luxemburgse Econo-
mische Unie dan van die van de gezamenlijke voornaamste industrielanden,
meer in het bijzonder zouden de gemiddelde uitvoerprijzen van de Unie,
uitgedrukt in dollar, gevoelig gedaald zijn, in tegenstelling met de minder
afgetekende verzwakking of zelfs de stijging die in andere landen kan
worden waargenomen. Twee factoren zouden deze relatieve daling kunnen
verklaren : de verzwakking van de gewogen gemiddelde koers van de
frank, gekoppeld aan een inflatie van beperkte omvang in de Unie, en
de structuur per produkt van de Belgische en Luxemburgse uitvoer; in-
zonderheid het grote aandeel hierin van de conjunctuurgevoelige basispro-
dukten, zoals non-ferrometalen en staal.

In volume daarentegen zou de dekking van de invoer van de Unie door
haar uitvoer duidelijk verbeterd zijn. Enerzijds werd de invoer gedrukt
doordat de binnenlandse economische bedrijvigheid waarschijnlijk sterker
terugliep dan in het buitenland. Anderzijds zou de uitvoer nog enigszins
zijn toegenomen. Dit accres schijnt erop te duiden dat de uitvoerders van
de Unie hun aandeel in de buitenlandse afzetmarkten vergroot hebben.
Houdt men er rekening mee dat de loonkosten per eenheid produkt, uit-
gedrukt in dollar, de laatste tijd in België trager toenemen dan elders,
dan is een dergelijke uitbreiding van het marktaandeel niet onmogelijk.
Toch moet erop worden gewezen dat deze tragere stijging, voor zover
ze kan worden gemeten, grotendeels voortvloeit uit het feit dat de « zicht-
bare ))arbeidsproduktiviteit in België sneller is gestegen dan in het buiten-

1 Zie Bijlage 6, tabel 7.
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land; een dergelijke vooruitgang heeft geen - of niet noodzakelijk een -
gunstige weerslag op de uitvoer in de mate dat hij toe te schrijven is aan
bijvoorbeeld een duidelijker toename dan elders van deinhoud aan
(( technisch kapitaal » van de produktie, wat een relatieve verzwaring
van de niet-loonkosten inhoudt.

De goederenarbitrage, waarvan het saldo vrij grote schommelingen
ondergaat, leverde in de eerste negen maanden van 1981 een bijzonder
hoog overschot op; dit laatste omvat de winst van de Belgische en Luxem-
burgse makelaars, evenals de onkosten die zij aan andere ingezetenen
hebben betaald.

De balans van het dienstenverkeer bleef verslechteren, vooral wegens
een toegenomen tekort in de opbrengsten van beleggingen en investerin-
gen, van ondernemingscontracten en van het reisverkeer.

Het kapitaalverkeer is opgenomen in de tabellen 12 en 13 die respec-
tievelijk de transacties van de particuliere en van de openbare sector weer-
geven, evenals in tabel14 waar men, tegenover een synthese van de overige
transacties, de bewegingaantreft van de goud- en deviezenreserves van
de Bank.

Het kapitaalverkeer van de particuliere sector, dat voorkomt in
tabel 12, omvat behalve de contante transacties met het buitenland - de
enige die in de gebruikelijke voorstelling van de betalingsbalans in aan-
merking worden genomen - ook de transacties in vreemde valuta's van
de ingezetenen met de binnenlandse geldscheppende instellingen en de
termijnverrichtingen. In de eerste negen maanden van het verslagjaar
onderging dit kapitaalverkeer een aanzienlijke omslag: het overschot van
fr. 15 miljard over 1980 veranderde in een sterk totaal deficit van
fr. 149 miljard (eindtotaal van tabel 12).

De omvang van die ommekeer kan ruimschoots worden verklaard
door twee buitengewoon afgetekende bewegingen.

Enerzijds verhoogden de nettotegoeden in vreemde valuta's van de
ingezetenen bij de banken van de Unie met fr. 96 miljard, terwijl ze in
1980 verminderd waren met fr. 6 miljard (rubriek 2.2 van tabel 12). Deze
beweging schijnt vooral toe te schrijven te zijn aan het feit dat de ingeze-
tenen hun beleggingen in 1981 hebben gespreid omdat het naar hun
oordeel niet vaststond dat de renteverschillen tussen de beleggingen in
franken en die in andere valuta's de kansen op mogelijke kapitaalwinst ten
gevolge van de appreciatie van de vreemde valuta's die ze voor hun beleg-
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Tabel 12. KAPITAALVERKEER, A CONTANT EN OP TERMIJN, VAN DE PARTICULIERE SECTOR
(Miljarden franken)

1973 1974 1975 1976 1\)77 1978 1979 1980
1980 1981 v

-'25

Eerste 9 maanden

-13

-86

( -'23)

(-36)
(-19)
(- '2)

+15

-14

-85

+74

(+43)
( +16)

1. Netto commerciële vorderingen op het buiten·
land " met inbegrip van de bij de banken
gemobiliseerde vorderingen ....

'2. Overige verrichtingen van de ingezetenen van
de pariiculiere sector :
'2.1 Investeringen en beleggingen van de be-

drijven en particulieren in het buitenland 2

waarvan:
'2.11 Effecten
'2.1'2Deposito's

'2.1'21in Belgische en Luxemburgse
franken .

'2.1'2'2in buitenlandse valuta's .
'2.13 Directe investeringen 3

'2.'2Nettotegoeden in buitenlandse valuta 's, à
contant en op termijn, van de bedrijven
en particulieren bij de Belgische en Lu-
xemburgse banken 4 •••••••••••••••••••••••••••

'2.3 Positie, à contant en op termijn, in buiten-
landse valuta's van de Belgische en de
Luxemburgse banken 5 •••••••••••..••••••••

-10

-48

(-31)

c- 4)
c- 3)c- 7)

- 6

- 6

- 5

-46

( -15)

c- 9)
(- 3)
( -14)

-10

+ 4
Totaal '2 ... -5'2

3. Overige verrichtingen van de niet-ingezetenen
met de ingezetenen van de particuliere sector :
3.1 Investeringen en beleggingen bij de be-

drijven en particulieren 6 •••••••.•••••••••••••

waarvan
3.11 Directe investeringen 3

3.1'2 Leningen 7

3.'2 Nettotegoeden in Belgische en Luxem-
burgse franken, à contant en op termijn,
bij de Belgische en Luxemburgse banken 8

Totaal 3 ...

4. Eindtotaal

-60

+37

(+'28)
n.b.

+4'2

(+4'2)
n.b.

+1'2

-48

( -36)

( ... )
(- 3)
(- 5)

-1'2

- 7
-67

+41

(+34)
n.b.

-39

-44

( -13)

(- 9)
(- 9)
(-11)

- 1

- 8

-53

+43

(+31)
n.b.

-11

-5'2

( -18)

(- 4)
( -13)
( -13)

+17

- 4

-39

+53

( +40)
n.b.

-'28

-54

( -'25)

(-11)
(- 1)
(-11)

+19

+ 7

(-14)

( -'26)
c- 4)
(-33)

-'25

-86

+15

+'2'2

-19

-59

( -18)

( -36)
( -1'2)
( +11)

+ 6

- 5

-59

( -19)

( -'26)
(-14)
(+ 4)

-96

-'20

-'28 -175

+45

( +41)
n.b.

( +30)
(+ '2)

-49

+37

-58

+4'2

(+'28)
(+ 3)

+79

(+41)
(+'24)

I +18 - 4 +'20 - 6 - '2 + 8 I +'29 +50 +50 -'28 I

+55 +38 +61 +37 +51 +53 I +66 +1'24 +9'2 +51

-15 -19 + 6 -55 + 1 - 3 I - 8 +'26 +15 -149

1 Teken + ; vermindering van de vorderingen; teken - : vermeerdermg.
2 Teken + : vereffening van vroegere investeringen en beleggingen; teken - : nieuwe inves ter-ingen en beleggingen.
3 Oprichting van bedrijven, verkrijging van deelnemingen en leningen (met uitzondering, sedert 1979, van die waarvan men weet dat ze niet zijn aangegaan tussen geaffilieerde bedrijven).
4 Teken + : vermindering van de nettotegoeden van de bedrijven en particulieren; teken - : vermeerdering.
5 Teken + : vennindering van de nettotegoeden van de banken; teken - : vermeerdering. Exclusief de vastgelegde middelen (opgenomen in rubriek 2.13) en het handelskrediet

(opgenomen in rubriek 1).
6 Teken + : nieuwe investeringen en beleggingen; teken - : vereffening van vroegere inve-steringen en beleggingen.
1 Leningen waarvan men weet dat, ze niet zijn aangegaan tussen geaffilieerde bedrijven; het betreft hoofdzn..kelijk leningen met lange looptijd door Belgische bedrijven aangegaan in het

buitenland.
8 Teken + : vermeerdering van de nettotegoeden van de niet-Ingezetenen j teken - : vermindering.
N.B. De tekens + wijzen op kepitealinvcer : de tekens - op kepitaaluitvoer.



gingen hadden uitgekozen, compenseerden. De bovengenoemde stijging
van de tegoeden in vreemde valuta's vertegenwoordigt echter ook, voor
een niet te verwaarlozen deel, de voorlopige belegging van middelen die
de ingezetenen verkregen door langlopende verplichtingen in vreemde va-
luta' s aan te gaan of door investeringen in het buitenland te liquideren;
voor een overeenstemmend bedrag is de verhoging de tegenpost van kapi-
taalinvoer die werd opgetekend onder andere rubrieken.

Anderzijds verminderden de nettotegoeden in franken van de niet-in-
gezetenen bij de Belgische en Luxemburgse banken met fr. 28 miljard,
tegen een stijging met fr. 50 miljard in 1980 (rubriek 3.2 van taheI12). Deze
netto-onttrekking van middelen deed zich voor niettegenstaande er tegoe-
den toevloeiden op de rekeningen van de buitenlandse banken bij hun
correspondenten van de Unie, als tegenpost voor de vorming van deposito's
in franken door ingezetenen bij deze buitenlandse banken (rubriek 2.121).

Het overige kapitaalverkeer van de particulière sector sloot met min-
der netto-afvloeiingen dan het jaar tevoren : fr. 25 miljard in plaats van
fr. 41 miljard. Tot die ontwikkeling droegen vooral bij: de directe investe-
ringen van de niet-ingezetenen (rubriek 3.11 van tabel 12) en de langlo-
pende leningen van de nationale bedrijven in het buitenland (rubriek 3.12).
De toevloeiingen ten gevolge van de directe investeringen van niet-ingeze-
tenen bedroegen fr. 41 miljard tegen fr. 28 miljard in 1980; toch moet
men er zich voor hoeden uit deze ontwikkeling af te leiden dat de belang-
stelling vanwege buitenlandse investeerders voor België en Luxemburg
noodzakelijk toegenomen is, want deze categorie van kapitaalinvoer is
slechts een van de diverse wijzen - ze omvat o.a. leningen tussen geaffi-
lieerde bedrijven - waarop de door niet-ingezetenen gecontroleerde ven-
nootschappen hun activiteiten financieren. Ook de leningen opgetekend
onder rubriek 3.12 vertegenwoordigen een belangrijk en groeiend bedrag
van kapitaaltoevloeiingen; deze beweging kan worden verklaard door de
beperktheid van de binnenlandse kapitaalmarkt waarvan is gezegd dat
ze niet alleen de openbare sector maar ook particuliere bedrijven heeft
verplicht zich te financieren op de buitenlandse markten.

De kortlopende transacties verklaren ruimschoots de verslechtering
van het gezamenlijke kapitaalverkeer van de particuliere sector : hun saldo
sloeg om van een overschot van fr. 21 miljard in de eerste negen maanden
van 1980 in een tekort van fr. 190 miljard in 1981.

De transacties van de openbare sector hebben geleid tot nog omvang-
rijker kapitaaltoevloeiingen dan in het voorafgaande jaar. De overheid en de
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Tabel 13.

CONTANT KAPITAALVERKEER VAN DE OPENBARE SECTOR

(Miliarden franken)

œ
IJ:)

I

1980
I

1981 v
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1"979 1980

Eerste 9 maanden

1. Transacties van de overheid :

1.1 met het buitenland ........................... - 5 - 4 - 4 - 3 ... + 12 + 4 + 26 + 32 + 78

1.2 in buitenlandse valuta's met Belgische en
Luxemburgse banken 1 ..................... ... . .. . .. + 1 - 2 . .. + 36 + 65 + 52 + 82

Totaal.1 ... - 5 - 4 - 4 - 2 - 2 + 12 + 40 + 91 + 84 +160

I
2. Trensacties van de overheidsbedriiven 2 :

2.1 met het buitenland ................•.......... - 3 - 1 ... + 9 + 3 - 4 + 32 + 53 + 47 + 28

2.2 in buitenlandse valuta's met Belgische en I

Luxemburgse banken 1 ..................... + 2 ... - 1 + 1 - 1 .. . . .. .. . ... + 12

Totaal 2 ... - 1 - 1 - 1 + 10 + 2 - 4 + 32 + 53 + 47 + 40

3. Eindtotaal .......................................... - 6 - 5 I - 5 + 8 ... + 8 + 72 +144 +131 +200

1 Teken + : vermeerdering van de schuld in buitenlandse valuta's tegenover de banken; teken - : vermindering.
2 Financiële instellingen en openbare nutsbedrijven.
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Tabel 14.

SYNTHESE VAN DE TRANSACTIES

(Miljarden franken)

I
1980

I
1981 v

1973 1974 1975 1976 1!J77 1978 197!J 1980
I

I Eerste 9 maanden

1. Lopend verkeer l .................................... + 52 + 30 + 7 + 16 - 21 - 23 - 89 -152 -114 -147

2. Kapitaalverkeer :
2.1 A contant en op termijn, van de partien-

liere sector 2 .................................... - 15 - 19 + 6 - 55 + 1 - 3 - 8 + 26 + 15 -149

2.2 A contant, van de openbare sector 3 ...... - 6 - 5 - 5 + 8 ... + 8 + 72 +144 +131 +200

Totaal 2 ... - 21 - 24 + 1 - 47 + 1 + 5 + 64 +170 +146 + 51

3. Vergissingen en weglatingen ..................... + 5 + 6 + 10 + 6 +11 + 2 - 6 + 9 + 1 + 13

4. (= 1. tot 3.) Totaalovereenstemmend met de I

verandering in de netto goud. en deviezenre·
serves van de Nationale Bank van België 4 ••• + 36 + 12 + 18 - 25 - 9 - 16 - 31 + 27 + 33 - 83

Pro memorie : Buitenlandse valuta's op termijn
te leveren door de Nationale Bank van België
aan de openbare sector (teken + : verminde-
ring; teken - : vermeerdering) ............... (- 2) (+ 1) (+ 1) ( ... ) ( ... ) (- 12) (- 8) (+ 17) (+ 17) (+ 2)

---

1 Zie tabellI.
2 Zie tabel 12.
3 Zie tabel 13.
4 Zie Bijlage 6, tabel 9.



overheidsbedrijven hebben immers leningen opgenomen in vreemde valu-
ta' s bij de ingezeten banken en hun nettoschuld tegenover het buitenland
verhoogd met in totaal fr. 200 miljard in de eerste negen maanden van
1981, tegen fr. 131 miljard.

In de loop van de eerste negen maanden sloten het lopende en het
kapitaalverkeer samen - vergissingen en weglatingen meegerekend - af
met een tekort van fr. 83 miljard; de tegenpost hiervan was een vermin-
dering van de netto goud- en deviezenreserves. Voor het hele jaar bedroeg
deze vermindering fr. 96 miljard. In het laatste kwartaal zou ze fr. 13 mil-
jard hebben belopen en is ze toe te schrijven aan een lopend tekort van
ongeveer fr. 53 miljard en aan een tekort in het particuliere kapitaalverkeer
van ongeveer fr. 44 miljard, gedeeltelijk gecompenseerd door een over-
schot van fr. 84 miljard in het kapitaalverkeer van de openbare sector.

Eind september 1981 beliep het bedrag van de netto goud- en devie-
zenreserves tegen werkelijke prijzen en wisselkoersen fr. 744 miljard. Het
overtrof nog, merkelijk voor de Belgisch-Luxemburgse Economische Unie
maar in veel mindere mate voor België alleen, de schuld in vreemde
valuta's en in franken tegenover het buitenland van de twee grote sectoren,
waarvan het uitstaande bedrag van vorderingen en schulden bekend is,
nl. de banken en de openbare sector.

Belgisch-
Luxemburgse België

Economische Unie

(Op 30 september 1981,
in miljarden Irnnken )

Schuld tegenover het buitenland 1 en in vreemde valuta's tegenover
de binnenlandse sectoren :

Nettoschuld van de banken (met inbegrip van de termijntrans-
acties) .

Brutoschuld van de openbare sector .

44
438

482

154
479

'I'otu.a l . 633
1 Nn uit.schnlceling vun de verplich t ingen die de tegenpost vormen van de deposito's in franken van Belgische purbleulieren

bij bui teuluudse banken.

Van hun kant bezitten Belgische particulieren en niet-bancaire bedrij-
ven nettovorderingen op het buitenland die men als betrekkelijk aan-
zienlijk mag beschouwen; de eerstgenoemden hebben namelijk, in de loop
der jaren, een flinke portefeuille buitenlandse effecten en belangrijke
deposito' s in vreemde valuta's gevormd. In tegenstelling met de goud- en
deviezenreserves kunnen deze vorderingen echter moeilijk worden gemo-
biliseerd om schulden van de overige twee sectoren af te lossen. Hetzelfde
geldt meestal voor de vorderingen van de openbare sector, waarvan een
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Grafiek 21.

WISSELKOERSEN l

GEWOGEN GEMIDDELDE KOERS VAN DE BELGISCHE FRANK
OP DE GEREGLEMENTEERDE VALUTAMARKT

(Indexcijfers 1975 = 100)

Gemiddelde koers van de Belgische frank gewogen met de uitvoer
Gemiddelde koers ven de Belgische frank gewogen met de invoer

120 120

110 110

90 90

KOERS VAN DE DOLLAR IN BELGISCHE FRANKEN OP DE VRIJE VALUTAMARKT 2
(Procenten von de koers op de gereglementeerde markt)

116 116

112 112

108 108

104 104

100 100

96 96

1973 1975 1977 1979 1981

l Jaren 1973 tot 1979 : kwartaalcijfers. Jaren 1980 en 1981 mnandcijfers.

2 Formule:
Koers van de vrije transfermarkt.

Koers van de gereglementeerde markt X 100.

71



niet te verwaarlozen deel bestaat uit langlopende leningen van de Belgische
Staat aan ontwikkelingslanden.

Op de gereglementeerde valutamarkt l daalde de gewogen gemiddelde
koers van de Belgische frank gedurende de eerste acht maanden van het
jaar onophoudelijk, vooral ten gevolge van de waardevermeerdering van
de dollar, die zonder onderbreking aanhield tot augustus. Na een duidelijk
herstel in september en oktober, veroorzaakt door een daling van de dollar,
zakte de gemiddelde koers van de frank opnieuw; deze laatste beweging
werd zowel veroorzaakt door een herstel van de dollar als door een stijging
van de koers van verscheidene andere valuta' s, inzonderheid die van
lid-staten van het Europese Monetaire Stelsel. Ten gevolge van deze diverse
schommelingen, bedroeg het indexcijfer gewogen met de invoer (basis
1975 = 100) 106,3 in december, tegen 111,6 een jaar eerder.

Op de vrije markt vertoonden de koersen van de deviezen een steeds
groter agio tegenover die op de gereglementeerde markt. Na een eerste
piek in april nam de afwijking tussen de twee markten vanaf juli toe en
overtrof ze in december zelfs gemiddeld 12 pct., terwijl rond het midden
van deze laatste maand een maximum van 14,5 pct. werd bereikt.

Gedurende het verslagjaar vertoonde de positie van de Belgische frank
in de schoot van het Europese Monetaire Stelsel niet te verwaarlozen
schommelingen die kunnen worden gemeten aan de hand van de bewegin-
gen van zijn afwijkingsindicator. Deze laatste steeg fors in het begin van het
jaar, zodanig dat de afwijkingsdrempel in maart en apriloverschreden
werd. In de loop van de volgende maanden liep de afwijkingsindicator
enigszins terug en na de herschikking van de spilkoersen op 5 oktober hand-
haafde hij zich gedurende twee maanden op het laagste peil dat hij sinds
de oprichting van het Europese Monetaire Stelsel had bereikt. In december
is hij echter opnieuw krachtig gestegen.

Het verschil tussen de zopas beschreven ontwikkelingen - het toe-
nemende disagio van de frank op de vrije markt enerzijds, en de nogal
schommelende afwijkingsindicator van de frank anderzijds - houdt ver-
band met de kenmerken van de verrichtingen die respectievelijk via de vrije
en de gereglementeerde markt worden afgewikkeld. De koersen op de vrije
markt worden hoofdzakelijk beïnvloed door de kapitaalverrichtingen van
de particulieren. Welnu, in de loop van het verslagjaar besteedden deze

l Zie Bijlage 6, tabellD.
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Grafiek 22.

AFWI]KINGSINDICATOR 1 VAN DE BELGISCHE FRANK
IN HET EUROPESE MONETAIRE STELSEL

(Daggemiddelden per maand)

A fw i ikin 9 sin di ca 10 r
Aj wij ki ngsd rem pel

80 80

40 40

- 20 - 20

1979 1980 1981

I Voor de omschrijving vun de nfwijkingsindicntor wordt verwezen naaf het m-t.ikel ill het Tijd~('hrift van de Nnt ionnle
Bank van België van juli-augustus 19'79 : « Het Europese Monetaire Stelsel D, blz. 39-41.

laatsten een groter deel van hun toegenomen besparingen aan de vorming
van deposito's in vreemde valuta's. De toestand op de gereglementeer-
de markt zoals die tot uiting komt in de afwijkingsindicator, wordt
van zijn kant nagenoeg voortdurend ongunstig beïnvloed door het tekort
in het lopende verkeer op transactiebasis; bovendien onderging hij in 1981
op bepaalde ogenblikken de weerslag van bepaalde soorten kapitaalver-
richtingen, in het bijzonder van opvragingen door niet-ingezetenen op hun
tegoeden in converteerbare franken en van de kapitaalafvloeiingen in ver-
band met huitenlandse handelstransacties : vorming door ingezeten onder-
nemingen van tegoeden in buitenlandse valuta' s met het oog op de
betaling van invoerverrichtingen en toekenning, door deze zelfde onder-
nemingen, van betalingstermijnen aan hun buitenlandse cliënten. Nochtans
konden de Belgische industriële ondernemingen, waarvan de kasmiddelen
over het algemeen beperkt waren ten gevolge van de ongunstige conjunc-
tuur en een verslechterde financiële toestand, in de meeste gevallen slechts
dergelijke vorderingen aanleggen door tegelijkertijd hun schulden tegen

73



hoge rentetarieven op te voeren; zij gingen dus slechts over tot dergelijke
verrichtingen voor uitzonderlijke bedragen als er naar hun oordeel enige
kans bestond op een bijna onmiddellijke winst; bij de eerste teleurstelling
annuleerden ze dan ook snel die transacties. Overigens bleken de tegoe-
den in converteerbare franken tegen het einde van het jaar gedaald te zijn
tot een peil dat overeenstemde met de transactiemiddelen die voor de niet-
ingezetenen blijkbaar onontbeerlijk zijn, d.w.z. tot een niveau waaronder
ze slechts zeer tijdelijk mogen dalen. Dit verklaart waarom de soms hevige
spanningen op de gereglementeerde markt in sommige gevallen niet langer
dan een weekend aanhielden.
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5. SYNTHESE VAN DE FINANCIELE EVOLUTIE IN BELGIE

a) Dekking van de bruto financieringsbehoeften en weerslag op de toestand van
de financiële instellingen

Uit de uiteenzetting in hoofdstuk 3 1 blijkt dat de particulieren gedu-
rende de eerste tien maanden van 1981 minder financiële verplichtingen
hebben aangegaan dan in 1980, terwijl de vennootschappen en vooral de
overheid er merkelijk meer hebben aangegaan. Al bij al kwam de aangroei
van de verplichtingen van de drie binnenlandse sectoren samen nog bedui-
dend hoger uit dan het jaar voordien: hij steeg van fr. 539 tot fr. 671 mil-
jard. De totale financieringsbehoeften, waartoe ook het beroep behoort
van de vennootschappen op bankkredieten met als zichtbare economische
bestemming de financiering van betalingstermijnen bij de uitvoer 2, namen
gedurende de beschouwde periode toe van fr. 541 miljard in 1980 tot
fr. 688 miljard (rubriek 1.3 van tabel 15).

In de elementen die het mogelijk hebben gemaakt die behoeften te
dekken kan - ex post - een onderscheid gemaakt worden tussen, ener-
zijds, de middelen die op de binnenlandse markt cc spontaan )) of cc auto-
noom ))beschikbaar waren, en anderzijds, die waarop slechts een beroep
werd gedaan omdat de eerste niet toereikend waren.

Tot de eerste groep behoren o.m. de middelen in Belgische franken
die de ingezetenen - particulieren en vennootschappen - ter beschikking
stellen van de binnenlandse markt (rubriek 2.1 van tabel 15), hetzij recht-
streeks of indirect (via de vorming van deposito's in franken bij buiten-
landse financiële instellingen, die deze laatste op hun beurt opnieuw in
België beleggen). Gedurende de eerste tien maanden van 1981 bedroegen
die middelen fr. 349 miljard, d.i. slechts weinig meer dan in 1980 : de
totale vorming van financiële activa vermeerderde weliswaar maar, zoals
wij hebben gezien, werd een veel groter deel ervan aangewend voor beleg-
gingen in vreemde valuta's, terwijl het bedrag van de biljetten in omloop
minder terugliep 3. Derhalve is hun aandeel in de dekking van de gezamen-

1 Verloop van de inkomens en van de bestedingen in België.
2 Deze kredieten zijn niet opgenomen in de bovengenoemde verplichtingen van de vennootschappen

aangezien het, strikt gezien, gaat om aan het buitenland verstrekte kredieten.
3 De activa in de vorm van biljetten, net zoals die welke de financiële instellingen hebben gebruikt

om bij de Bank geblokkeerde en vrije tegoeden te vormen, komen hier niet in aanmerking, om-
dat het geen werkmiddelen zijn die de financiële instellingen, andere dan de Bank, kunnen aan-
wenden om hun kredietverleningen te financieren.
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Tabel 15.

BRUTO FINANCIERINGSBEHOEFTEN VAN DE PARTICULIEREN, DE VENNOOTSCHAPPEN EN DE OVERHEID EN DEKKINGSELEMENTEN

(Miliarden franken)

1980
I

1981 v
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

Eerste 10 maanden
----------

1. Bruto financieringsbehoeften :
1.1 Verhoging van de verplichtingen van de particulieren,

de vennootschappen en de overheid l •.....••.•••...•••...••• 238 265 350 441 468 496 588 645 5396 6716

1.2 Verhoging van de kredieten ter financiering van beta-
lingstermijnen bij de uitvoer ................................. 5 14 5 1 16 9 17 7 2 17

1.3 (= 1.1 + 1.2) 'I'otaa l .......................................243 279 355 442 484 505 605 652 541 688

2. Dekkingselementen :
Op de binnenlandse markt beschikbare middelen :

2.11 Vorming van financiële activa door particulieren
en vennootschappen 2 .................................... 280 290 359 459 449 448 462 462 389 507

min:
2.12 Vorming van financiële activa in andere valuta's

dan de frank ................................................ -(22) -(14) -(25) -(49) -(16) -(36) -(71) -(72) -(60) -(164)
2.13 Verhoging van de bankbiljetten in het bezit van

de partienlieren ............................................. -(15) - (17) -(33) -(16) -(28) -(21) - (9) - (i) -(-7) -(-2) .
2.14 Verhoging van de geblokkeerde (monetaire reserve) I

!
en vrije tegoeden van de financiële instellingen bij
de Nationale Bank van België ........................ -(22) -(-12) -( -21) - (2) -( ...) - (4) - (3) -( ... ) -(-4) -(-4)

2.1 (= 2.11 + 2.12 + 2.13 + 2.14) Beschikbaar saldo 221 271 322 392 405 387 379 386 340 349
2.2 Kapitaalinvoer die niet vermeld is sub 2.5 3 ............ 26 35 65 22 68 81 97 110 74 15
2.3 Statistische aanpassing .......................................... - 4 - 22 - 24 - 13 - 29 - 17 11 17 317 17

2.4 (= 2.1 + 2.2 + 2.3) Totaal .............................. 243 284 363 401 444 451 487 513 445 365

Andere:
2.5 Toename van de verplichtingen :

2.51 van de Schatkist in buitenlandse valuta's 4 ...... - 4 - 2 - 1 - 1 - 1 12 42 92 82 171
2.52 van de rest van de openbare: sector 5 in buitenland-

se valuta 's 4 ................................................ - 1 1 ... 1 3 . .. 29 53 49 48
2.53 van de privé-vennootschappen tegenover de buiten-

landse financiële instellingen ........................... n.b. n.b. n.b. n.b. n.b. n.b. 2 16 5 25
2.54 (= 2.51 + 2.52 + 2.53) Totaal ..................... - 5 - 1 - 1 ... 2 12 73 161 136 244

2.6 Verhoging van het binnenlandse beroep op de Nationale
Bank van België ............................... : ................. 5 - 4 - 7 41 38 42 45 - 22 - 40 79

3. (= 1.3 - 2.4 = 2.54 + 2.6) Schaarste op de financiële
markt .................................................................. . .. - 5 - 8 41 40 54 118 139 96 323

1 Jaarcijfers : som van de eindtotalen van de tabellen 5 en 7 en van de eerste vier kolommen (met omgekeerde tekens) van tabel 8.
2 Som van de eindtotalen van de tabellen 4 en 6. Zie Bijlage 6, tabel 11.
3 Som van de wijzigingen in de brutoverplichtingen van de privé-vennootschappen tegenover de buite nlandse niet-financiele sectoren en in deviezen tegenover België, in de nettoverplichtingen in deviezen

tegenover België en het buitenland van de particuliere financiële instellingen en in de nettoverplich tingen in Belgische franken tegenover het buitenland van de financiële instellingen en de overheid,
met uitsluiting van de verplichtingen welke geacht worden de tegenpost te zijn van de vonning van financiële activa. in (ranken in het buitenland ,(vorming die reeds in rubriek 2.1 is opgenomen).

4 Zowel rechtstreeks in het buitenland als via de purt.iculiere financiële instellingen.
5 Gezamenlijke overheid andere dan de Schatkist, overheidsbedrijven en openbare kredietinstellingen.
6 Exclusief de sociale zekerheid.
7 Inclusief de sociale zekerheid.



lijke bruto financieringsbehoeften andermaal verminderd, en wel van
63 tot 51 pct.

Sommige vormen van kapitaalinvoer - bijvoorbeeld de oprichting of
de uitbreiding van zetels van buitenlandse vennootschappen in België en
de buitenlandse participaties in bestaande Belgische vennootschappen -
zouden hoe dan ook plaatshebben, ongeacht of de middelen op de binnen-
landse financiële markt schaars of overvloedig zijn. Bijgevolg mag derge-
lijke kapitaalinvoer eveneens gerekend worden bij de categorie van mid-
delen die op deze markt spontaan worden aangeboden. Tussen die spon-
tane en de andere kapitaalinvoer kan evenwel slechts een enigszins arbitrair
onderscheid worden gemaakt: hier werd met name de veronderstelling ge-
maakt dat iedere kapitaalinvoer spontaan gebeurde, uitgenomen de lenin-
gen in vreemde valuta's door de openbare sector en de leningen die door
Belgische privé-vennootschappen zijn aangegaan bij buitenlandse financiële
instellingen. Deze pragmatische benadering ex post houdt evenwel in dat
onder de als spontaan beschouwde bewegingen eveneens kapitaalstromen
voorkomen die in feite geïnduceerd zijn, bijvoorbeeld door rentestijgingen
ten gevolge van de schaarste aan middelen ex ante, maar die als zodanig
moeilijk te kwantificeren zijn. De aldus gedefinieerde spontane kapitaal-
invoer (rubriek 2.2 van tabel 15) bereikte tijdens de eerste tien maanden
van 1981 fr. 15 miljard, wat duidelijk minder is dan de fr. 74 miljard die
in 1980 werden opgetekend.

Rekening houdend met een statistische aanpassing, liepen de totale
beschikbare middelen op de binnenlandse markt ten slotte terug van
fr. 445 miljard voor de eerste tien maanden van 1980 tot fr. 365 miljard
(rubriek 2.4 van tabel 15). De totale bruto financieringsbehoeften vertoon-
den daarentegen, zoals gezegd, een forse expansie, zodanig dat het verschil
tussen beide grootheden, dat een aanwijzing geeft over de middelen-
schaarste op de binnenlandse markt, in de beschouwde periode meer
dan driemaal groter was dan het jaar voordien : nI. fr. 323 miljard,
tegen fr. 96 miljard (rubriek 3 van tabel 15). Ex post stelt men vast dat
deze schaarste de openbare sector verplicht heeft voor belangrijker bedra-
gen, nI. fr. 219 miljard, tegen fr. 131 miljard (som van de rubrieken 2.51
en 2.52 van tabel 15), leningen in vreemde valuta's aan te gaan en dat ook
sommige vennootschappen - meer bepaald uit de sector van de openbare
nutsvoorzieningen - een beroep hebben moeten doen op buitenlandse
financiële instellingen om leningen te kunnen plaatsen. Ten slotte hebben
de gezamenlijke binnenlandse sectoren hun beroep op het herdisconto en
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Tabel 16.
WIJZE WAAROP DE VERSCHILLENDE SECTOREN VAN DE ECONOMIE MIDDELEN VEHKRI]GEN (+) EN GEBRUIKEN (-)

(Eerste tien maanden van 1981 in miltarden franken)

Financiële instellingen 'l'omal over-
eenstemmend

Niet elders \\ narvan : Overige met de

vermelde sectoren en
wijzigingen

Schatkist overheide- onbepaalde in de balans-
sector Totaal Open bare I Belgische en Privé- sectoren

posten van de
krediet- Luxcmbu tgse spaarkusscu Nationale

instellingen bankeu 1 Bank van
België

1. Transacties buiten de geldmarkt 2 •......•••..•••...••.•.....•.............• - 393 - 16 + 112 I (+ 30) (+ 4\1) (+ 21) + 297 -
waarvan:
1.1 Overheidstondsen in Belgische franken 3 4 ........................ (+ 42) (- 22) (+ 94) (+ 103) (+ 3) (- 14) c- 114) -
1.2 Tegoeden van de particulieren bij het Bestuur der Postchecks (+ 2) (n.b.) (n.b.) (n.b.) (n.b.) I (n.b.) (- 2) -

I
2. Transacties op de geldmarkt :

2.1 Transacties met anderen dan de laatste uitlener : I

2.11 Certificaten Il1 Belgische franken voor ten hoogste een I
jaar 4 5 ............................................................ + 168 - 3 - 165 (- 52) (- 80) (- 24) + 1 -

2.12 Daggeld : - gewaarborgd (nettobedragen) ............... - - - ( ... ) (- I) (+ 1) - -
- buiten protocol ................................. - " . . .. ( ... ) ( ... ) ( ... ) . .. -

2.13 Interbancaire markt ............................................. - - - ( ... ) (+ 2) ( ... ) - -
2.14 Buitenlandse valutas geleend door de overheidssector en

afgestaan op de valutamarkt .................................... ... + 15 + 26 (+ 26) (-) (-) - 42 -
2.15 Totaal ............................................................... + 168 + 13 - 140 (- 36) (- 79) (- 23) - 41 -

2.2 'I'ransact ies met de laatste uitlener :

2.21 'I'ransacties die de financiële instellingen ertoe aanzetten
een beroep te doen op de Nationale Bank van België of
die hen in staat stellen schulden tegenover de Nationale
Bank van België af te lossen :
2.211 Schatkistcertificaten afgestaan aan de Nationale

Bank van België .......................................... . .. - -- (-) (-) (-) - . ..
2.212 Schatkistcertificaten afgestaan aan het Rentenfonds

en door dit laatste gefinancierd met de bij zondere
bijstand van de Nationale Bank van België ......... + 54 - - (-) (-) (-) - + 54

2.213 Buitenlandse valuta's geleend door de overheide-
sector en afgestaan aan de Nationale Bank van
België ...................................................... + 171 + 3 + 3 (+ 3) ( --'- ) (-) - + 177

2.214 Enterventies van de Nationale Bank van België op
de valutamarkt 6 .......................................... n.b. Il.b. n.b. (n.b.) (n.b.) (n.b.) - 263 .- 263

2.215 Bankbiljetten 7 .......................................... n.b. n.b. n.b. (n.b.) (n.b.) (n.b.) + 5 + 5
2.216 Overige transacties ....................................... n.b. n.b. n.b. (n.b.) (n.b.) (n.b.) + 2 + 2
2.217 'fotaal ...................................................... + 225 + 3 + 3 I (+ 3) (-) (-) - 256 - 25

2.22 Beroep van de financiële instellingen op de Nationale
Bank van België :

3) I2.221 Geherdisconteerd papier ................................. -' - + 34 (+ (+ 30) (+ 2) - + 34
2.222 Verkregen voorschotten ................................. - - - 9 ( ... ) I ( ... ) ( ... ) - - 9
2.223 Totaal ...................................................... - - + 25 (+ 3) (+ 30) (+ 2) - + 25

1 De Luxemburgse banken werden gegroepeerd met de Belgische banken omdat zij, wanneer hun Iiqui dite it toeneemt, op de Belgische geldmarkt dezelfde beleggingen uitvoeren als die Belgische banken
zelf. Deze liquiditeit van de Luxemburgse banken vindt haar oorsprong in hoofdzaak in : a) de terugkoop door de Nationale Bank van België van buitenlandse valuta's a.fkomstig uit het lopende over-
schot van het land (Groothertogdom) met het buitenland, b) de vorming van deposito's, in franken door Belgische ingezetenen : de liq uiditei t van de Belgische banken kan dezelfde oorsprong hebben.

2 In de eerste zes kolommen) wijst een teken + {teken -) er normaliter op dat de liquiditeit vau de betrokken sector groter (klei nee} was ann het, einde van de beschouwde period-e dan aan het
begin er-van.

3 Schetkistcert.ificeten voor meer dan een jaar en obligaties en kasbons uitgegeven door de Schatkist, de niet elders vermelde openbare sector en de openbare kr-ediet.instellingen.
4 Een vermeerdering heeft het teken + in de kolom van de emittent en het teken - in de kolom van degene die inschrijft, een vermindering heeft de omgekeerde tekens.
5 Cert.ificaten van de Schatkist en van het Rentenfonds.
6 Teken + : netto-aankopen van buitenlandse valuta's door de Nationale Bank van België ; teken - : nettoverkopen.
7 Teken + : vermindering j teken - : vermeerdering.



de voorschotten van de Bank aanmerkelijk verhoogd, nI. met fr. 79 miljard
voor de eerste tien maanden, terwijl dat beroep in 1980 per saldo met
fr. 40 miljard was gedaald.

Uit rubriek 1 van tabel 16 1 blijkt in welke mate de verschillende
sectoren van de Belgische economie getroffen werden door de schaarste
aan middelen op de financiële markt : in feite ondervonden enkel de
Schatkist (kolom 1) en de niet elders vermelde overheidssector (kolom 2)
de weerslag ervan. De liquiditeit van het geheel van de financiële instel-
lingen en van de voornaamste categorieën onder hen was aan het einde
van de beschouwde periode duidelijk groter dan aan het begin : dit kan
vermoedelijk worden toegeschreven, enerzijds, aan de relatieve zwakte van
de vraag naar kredieten vanwege de particulieren en, anderzijds, aan het
feit dat de financiële instellingen niet of nauwelijks hun portefeuille over-
heidsfondsen aandikten omdat het rendement ervan bijna steeds lager lag
dan de rentetarieven van schatkistcertificaten.

De financiële instellingen hebben de verhoging van hun liquiditeit
aangewend om op schatkistpapier in te schrijven; bovendien verwierven
de openbare kredietinstellingen dergelijke certificaten met de opbrengst
van leningen aangegaan in vreemde valuta's en hebben de Belgische
banken een deel van de aangroei van hun portefeuille schatkistpapier
gefinancierd door een groter beroep te doen op het herdisconto van de
Bank, hiertoe aangezet door het feit dat het verschil tussen de rentetarieven
van de schatkistcertificaten en de officiële discontovoet, dat aan het begin
van het verslagjaar gering was, in de loop van het eerste halfjaar toenam
en op een relatief hoog peil gehandhaafd bleef tot aan de verhoging van de
discontovoet begin december.

Alles bijeen gaf de Schatkist gedurende de eerste tien maanden een
bedrag van fr. 168 miljard schatkistcertificaten uit voor ten hoogste een jaar
(rubriek 2.11 van tabel16). Dit bedrag lag evenwel heel wat lager dan het
begrotingstekort dat niet gedekt werd door de netto-uitgifte van overheids-
fondsen in Belgische franken. Om het saldo te financieren diende de
Schatkist voor fr. 171 miljard te lenen in buitenlandse valuta's (rubriek 2.213
van tabel 16) en voor fr. 54 miljard schatkistcertificaten af te staan aan
het Rentenfonds dat daarvoor gebruik maakte van de bijzondere bijstand
van de Bank (rubriek 2.212 van tabel 16).

1 Zie Bijlage 6, tabel 16 voor de gegevens betreffende het hele jaar.
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Tabel 17.

BESTANDDELEN VAN DE LIQUIDITEIT VAN DE FINANCIELE INSTELLINGEN

(Gemiddelde bedragen in miljarden franken) 1

Daggeld· Net to-uit.len ingen

Portefeuille overheidspapier in Belgische franken
voor ten hoogste een janr

(schatldstcert ificnten en certificaten
van het Rentenîonds)

Beschikbare marges op de herd iscontoplnfonds

Belgische I
en Luxem-

burgse
banken

Openbare I Part.iculiere I
kred~etin- spaarkassen
stellingen

Toma!
Be!gis~che I

en Luxem-
bu tgse
banken

Openbare
kredietin-
stellingen I

Part.ieul iere I
spaarkassen Toma!

-- lopenbare
Belgische krediet-in-

banken stellingen
-1~'a~tiCU!i::-1

spaarkassen
rrotao.l

00o

1973

1974

1975

1976

1977

1978

1979

1980 lekwartaal
2° kwartaal
3e kwartaal
4e kwartaal
Jaar

1981 Ie kwartaal
2e kwartaal .
3c kwartaal .
4e kwartaal .
Jaar .

4

4

3

3

3

3

3

3
1
2
il
2

3
3
1
2
2

1

1

1

l

1
1

1

1

1

1

1

1
1
1
1

2
1
2
1
2

5

5
4

5

4

4

4

4
3
3
4
4

5
4
3
3
4

22
25
19

35

54
46
82

82
ll9
156
162
130

199
237
243
241
230

42
31

58

57

84
83

81

67
86
76
80
78

87
ll8
ll3
137
ll4

l

1

2

1

1

2

2

1
3
8
5
4

8
17
26
29
20

65

57

79
93

139

131

165

150
208
240
247
212

294
372
382
407
364

12 3
5 2

16 3

23
21

9
17
36
40
25

9

12

35
18
13
16
20

2

3

8

8

7
7
9

Il
9

Il
10

9
10
10

1

2

4

4

3
3
5
4
4

4
3
2
2
3

15
7

19

12
28
33
24

19
27
50
55
38

50
31
24
28
33

1 Daggeld en beschikbare marges op de herdiscontoplafonds : daggemiddelden. Portefeuille overheidspapier : bij de berekening van deze gemiddelden werden de bedragen aan het begin
en aan het einde der periode eenmaal, en de bedragen aan het einde der tussenliggende maanden tweemaal geteld.



Uit de hierboven beschreven ontwikkelingen blijkt dat de twee
voornaamste liquiditeitsbestanddelen van de financiële instellingen in
1981 nogal uiteenlopend evolueerden : voor elk van de vier kwartalen
van het verslagjaar overtroffen de portefeuilles overheidspapier de bedra-
gen van 1980, die op hun beurt reeds heel wat hoger lagen dan voorheen;
ondanks de - weliswaar beperkte - verhoging van de herdiscontopla-
fonds namen de beschikbare marges op deze plafonds daarentegen af van
fr. 55 miljard in het vierde kwartaal van 1980 tot fr. 28 miljard in het
vierde kwartaal van 1981. Er zij op gewezen dat geen enkele wijziging
werd aangebracht in de coëfficiënten die voor de berekening van de
plafonds worden toegepast op de diverse, in aanmerking genomen bestand-
delen van de staten van de financiële instellingen, terwijl de regels volgens
welke deze plafonds periodiek, hoewel niet automatisch, aangepast worden
aan het verloop van de genoemde staten op normale wijze werden toe-
gepast: deze aanpassingen brachten de herdiscontoplafonds van het geheel
van de financiële instellingen van fr. 108 miljard aan het einde van 1980
op fr. 117 miljard een jaar later.

In 1981 nam de Bank evenwel maatregelen om de voortzetting te
vergemakkelijken van de financiering, door de Pool Creditexport, van uit-
voertransacties betaalbaar op middellange termijn. In principe worden de
Creditexport-wissels met een resterende looptijd van ten hoogste een
jaar door de Pool opnieuw afgestaan aan de bank die de verrichting had
aangebracht. Die kortlopende wissels blijven evenwel geblokkeerd in de
portefeuille van de Pool als hun rentetarief lager ligt dan het lijsttarief
van het Herdiscontering- en Waarborginstituut. Dat was het geval in 1981,
wat de financiering van nieuwe uitvoertransacties door de Pool bemoei-
lijkte. Daarom besloot de Bank een speciaal rentetarief toe te passen op het
herdisconto van de Creditexport-wissels met een resterende looptijd van
ten hoogste een jaar en waaraan uitvoertransacties ten grondslag liggen
naar landen die geen deel uitmaken van de Europese Economische
Gemeenschap. Die bijzondere rentevoet is dezelfde als die van de wissel
in kwestie.

De praktische modaliteiten van dit nieuwe stelsel zien eruit als
volgt. De Pool Creditexport mobiliseert de betreffende kortlopende wissels
bij het Herdiscontering- en Waarborginstituut tegen een rentevoet die ge-
lijk is aan de speciale rentevoet van de Bank waarvan hierboven sprake. Die
wissels worden in mindering gebracht op het herdiscontoplafond van de
bank die de verrichting had aangebracht, niet voor het totale bedrag, zoals
de algemene regel wil, maar ten belope van de bijdrage van die bank in de
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Grafiek 2.'3.

HERDISCONTOPLAFONDS VAN DE FINANCIELE INSTELLINGEN

(Miljarden franken)

Herdiscontoplafonds 1

~ In mindering gebrachte bedragen 2

BANKEN

10n 100

/
80

f-~
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60 ~~I 60

/1J-u î
4040

III Il 2020 lil I;
OPENBARE KREDIETINSTELLINGEN

20 20

~-
.--r;;~ ~ ~~~_;;,r:; /;~ ,~:?~ %

PARTICULIERE SPAARKASSEN 3

20 20

-----r----:~ - -- ~__ ~ ~ _ ;;;r,;;:;;;;:;; ;;:;

1973 1975 1977 1979 1981

1 Gegevens nan het einde van de maand, Van 8 juli 1\)74 tot '31 maart 1975, van 12 februari tot 16 juni 1976, van 23 juli
tot 19 december 1976, van 12 oktober 1978 tot 2 mei 1979 en van 29 juni 1979 tot 25 juni 1980 zijn de plafonds
ingedeeld in subplafonds A (onderste deel van de grafieken) en B (bovenste deel),

2 Daggemiddelden per kwartaal. Tot juni 1974 omvatten de in mindering gebrachte bedragen het bedrag van de
\ gecertificeerde en andere bij de Nationele Bank van België herdisconteerbare wissels die bij haar of op de markt van het

particuliere disconto werkelijk gemobiliseerd werden, evenals he.t bedrag van de geviseerde, al dan niet geherdisconteerde
wissels met een resterende looptijd van minder dan twee jaar. ]\fet iugang van juli 1974 wordt alleen het "bedrag va.n
de herdisconteerbere. werkelijk gemobiliseerde wissels op de plafonds in mindering gebracht i deze procedurewijziging
J\An worden verklaard door het feit dat sedert april HYi4 geen nieuwe visa's meer worden verleend.

3 Voor de particuliere spaarkassen beatnut het stelsel van de herdiscontoplafonds slechts sinds maart 1975. Voor de jaren
1975 en lü76 : onbelangrijke bedragen.



financiering, door de Pool, van het geheel van de kortlopende Creditexport-
wissels, voordat die laatste geretrocedeerd werden aan het Instituut. Dit
laatste mobiliseert die wissels op zijn beurt bij de Bank; het gedeelte dat
niet aangerekend is op het plafond van een bank wordt het dan op
een plafond dat de Bank speciaal met die bedoeling toekende aan het
Instituut.

Het nieuwe systeem ging van start op 1 december 1981 voor de duur
van een jaar.

b) Rentetarieven en geldbeleid

De rentetarieven op lange termijn en, op enige uitzonderingen na, ook
die op korte termijn, liepen in 1981 nog op. Gelet op de nationale en inter-
nationale context dienen deze stijgingen evenwel als gematigd te worden
beschouwd.

De middelenschaarste op de binnenlandse markt waarvan sprake in
a) van dit hoofdstuk l zou de rentetarieven in het uiterste geval zo hoog
hebben kunnen opvoeren, dat de schaarste verdween, meer bepaald door
een verhoging van de netto kapitaalinvoer die verondersteld wordt spon-
taan te verlopen, maar die in werkelijkheid voortvloeit uit het renteverschil
tussen België en het buitenland, zoals bijvoorbeeld de vorming door niet-
ingezetenen van tegoeden in Belgische franken van de gereglementeerde
markt. Gelet op de omvang van de schaarste zou de verdwijning ervan een
uitzonderlijk hoog rentepeil hebben vereist. Een dergelijk niveau werd
niet bereikt o.m. omdat de overheidssector een aanzienlijk gedeelte van
zijn behoeften financierde met de opbrengst van de verkoop, tegen franken,
van geleende buitenlandse valuta's; ook omdat de Bank haar bijzondere
bijstand aan het Rentenfonds aanzienlijk opvoerde en niet verhinderd heeft,
door een wijziging van de berekeningsmethode van de herdiscontopla-
fonds, dat de financiële instellingen meer handelspapier bij haar hebben
gemobiliseerd.

Het rendement bij de uitgifte van de leningen van de overheidssector
liep in 1981 op. Zoals grafiek 24 aantoont, was de stijging, gedurende het
grootste deel van het jaar, trager dan die welke op de belangrijkste buiten-

l Dekking van de bruto financieringsbehoeften en weerslag op de toestand van de Financiele in-
stellingen.
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Grafiek 24.

RENDEMENTSPERCENTAGES OP LANGE TERMIJN l

IN BELGIE EN IN HET BUITENLAND

16

Internationale markt

Verenigde Sloten

Nederland 4
België 5

Bondsrepubliek Duitsland 6

16

12 12

1973 1975 1977 1979 1981

Bronnen Internutionele markt : Financiële statistieken van de Organisutie voor Economische Samenwerking en Ontwik-
keling. Verenigde Staten : Federal Reserve Bulletin. Nederland : Kwartaalbericht van De Nederlandsche Bank.
Bonderepubliek Duitsland : Financiële statistieken van .de Organisatie voor Economische Samenwerking en
Ontwikkeling. Berekeningen van de Nationale Bank van België.

1 Rendementepercenteges op de secundaire markt, Da. eventuele belnstingheffing bij de bron, d·st is : voor België, de
roerende voorheffing van 20 pct.; voor de Bondsrepubliek Duitsland, de couponbelasting van 25 pct. Zie Bijlage 6,
tabel 17.

2 Euro-oblignfies in dollars met resterende looptijd van 7 jaar tot minder dan 15 jaar, uitgegeven door de openbare sector.
De berekening en de samenstelling van het staal werden gewijzigd in [ununri 1977.

3 Obligaties van de federale regering (10 jaar en meer).
4 Laatste drie eteuteleningen op lange termijn.
5 Staatsobligaties op meer dan 5 jaar.
6 Obligaties van de openbare sector.

landse markten werd opgetekend; op laatstgenoemde markten waren de
tarieven echter neerwaarts gericht in de loop van het vierde kwartaal,
zonder dat een dergelijke beweging in België voorkwam. De stijging van
de tarieven op lange termijn belette overigens de gezamenlijke financiële
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instellingen niet een duidelijke voorkeur te vertonen voor meer renderende
kortlopende schatkistcertificaten ten nadele van hun netto-aankopen van
overheidsfondsen, zoals blijkt uit tabel 16 hiervoor 1.

Grafiek 25.

RENTEPERCENTAGES OP LANGE TERMIJN

16

Investeringskredieten van de N.M.K.N.

Hypothecaire leningen van de AS L K
Kasbons op 5 [ocr uitgegeven door de
Staatsleningen op meer dan 5 joar 2
Kasbons op 5 jaar uitgegeven door de

openbare kredietinstellingen 3

} debetrente

openbare kre die tmstellinçe n

} creditrente
16

12 12

1973 1975 1977 1979 1981

1 Rendement bij de uitgifte, vóór belastinghelfing bij de bron.
2 Rendement bij de uitgifte. tot. de eindvervaldng, na belastingheffing bij de bron. Inclusief de leningen van het 'Vegen-

fonds en, in 1981, de lening van het Gemeentekrediet VUil België 1981-85·89 en de lening van de Regie van Telegrafie en
Telefonie 1981-88. Deze laatste twee leningen werden opgenomen omwille van het beperkte enntnl leningen uitgegeven
door de Stunt in 1081, alsook omdat. het rendementspercentage van de bijzondere lening uitgegeven in juni 1981 niet kan
vergeleken worden met dat van andere emissies.

3 Rendement bij de uitgifte, na belastingheIfing bij de bron.

De rendementen van de obligaties en' kasbons die doorlopend worden
uitgegeven door de openbare kredietinstellingen moesten worden aange-
past aan de bovenvermelde stijging, alhoewel die aanpassing in 1981 niet
volledig was. Deze instellingen werden er aldus toe gebracht de rente voor

1 Wijze waarop de verschillende sectoren van de economie middelen verkrijgen en gebruiken.
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hun langlopende kredieten te verhogen. Uit grafiek 25 blijkt eveneens dat
de stijging van de rente op hypothecaire leningen geringer was dan die
van de investeringskredieten omdat de eerste voor een groot gedeelte
gefinancierd worden door deposito's op boekjes waarvan de rente onge-
wijzigd bleef.

Onder de verschillende Euro-valuta's, waarvan tabel 18 het rentetarief
voor drie maanden weergeeft, was de Belgische frank reeds in 1980 een
van de meest renderende beleggingen. In 1981lag het tarief van de Euro-
Belgische frank - dat als representatief kan worden beschouwd voor het

Tabel 18.

(Daggemiddelden)

RENTEPERCENTAGES VOOR DRIE MAANDEN VAN DE EURO-VALUTA'S

Belgische frank ..

Dollar van <le Verenigde Staten ..

Duitse mark .

Franse frank .

Pond Sterling .

Nederlandse gulden ..

Pro mel/lorie : Koers van de dollar in Belgische franken
op de vrije wisselmarkt. .. ..

1980 1981 Verschil
(c) =

(a) (b) (u) - (a)

(procenten)
14,23 15,23 1,00
14,11 16,85 2,74

9,09 11,73 2,64
12,51 18,04 5,53
16,76 13,94 2,82
10,61 11,60 0,99

(percentage van dl' koers op de
[lcrcglcm-cntccrdc markt)

101,4
I

106,0
I

+ 4,6

rentepeil op de Belgische geldmarkt I - gemiddeld op een nog hoger ni-
veau dan tijdens het voorafgaande jaar, zoals dit trouwens ook het geval
was met de belangrijkste andere valuta's, behalve het pond sterling. Ter-
zelfder tijd genoten bepaalde van die valuta's echter heel wat meer ver-
trouwen hetgeen, zoals reeds werd aangetoond, kortlopende kapitaalaf-
vloeiingen in het leven riep en leidde tot een verruiming van het disagio
van de Belgische frank op de vrije markt t.o.v. de gereglementeerde markt,
dat gedurende het grootste gedeelte van het jaar tot uiting kwam.

I Zie Bijlage 6, tabel 18.
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Als men niet meer de jaargemiddelden, maar de veranderingen van het
ene jaareinde tegenover het andere beschouwt, kan men uit grafiek 26 af-
leiden dat bij de kortlopende creditrentepercentages niet enkel het tarief
van de deposito's op boekjes stabiel bleef, zoals reeds werd vermeld, maar

Grafiek 26.

CREDITRENTEPERCENTAGES OP KORTE TERMIJN 1

12

Grote deposito's bij de banken ( 3 maanden) 2 3

Deposito's van 1 tot 3 miljoen bij de bonken (3 maanden) 2

Deposito's op gewone spaarboekjes bij de AS L K .4

Gewone deposito's bij de banken (3 maanden)

1616

12

1973 1975 1977 1979 1981

1 Rentepercentages vóór belastingheffing bij de bron. Zie Bijlage 6, tabel 19.
2 Rentepercentage van kracht aan het einde van de rnaend .
•1 Indicatieve rentepercentages voor de deposito's vau fr. li tot 20 miljoen,
4 Inclusief de getrouwheidspremic, ma..ur exclusief de premies die vanaf 1 april 1980 worden toegestaan op de deposito-

verhogingen. Fictief brutotarief : omdat de inkomsten uit deposito's op gewone spaarboekjes thana voor een bedrag van
fr. 80.000 per jaar vrijgesteld zijn van belastingen, kon hun effectief rentetarief niet worden vergeleken met de andere
rentetarieven; het fictieve brutotarief vormt een geldige vergelijkingsbesie voor de particulie.r die op de inkomsten uit
zijn overige beleggingen niet meer of niet minder betealt dan de belastingheffing bij de bron.

dat hetzelfde gold voor de gewone termijndeposito's. Bovendien steeg het
negatieve verschil van de rente op de termijndeposito's van fr. 1 tot 5 mil-
joen tegenover die van de termijndeposito's van fr. 5 tot 20 miljoen; voor
de deposito's van fr. 1 tot 3 miljoen voor drie maanden steeg het van
2,75 tot 4 pct. Het verloop van deze verschillende creditrentetarieven
remde, ceteris paribus, de stijging van de debetrentetarieven voor de
disconto, kas- en acceptkredieten.
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Tabel 19 geeft de periodes van rentestijging en -daling weer die
gedurende 1981 achtereenvolgens voorkwamen op de geldmarkt. De
hausseperiodes zijn gekenmerkt door het feit dat de privé-sector bijzonder
hoge nettobedragen buitenlandse valuta's aankocht op de gereglemen-

Tabel 19.

VERANDERING VAN DE LIQUIDITEIT VAN DE BANKEN EN NETTO-AANKOPEN
VAN VREEMDE VALUTA'S GEDURENDE DE PERIODES

VAN STIJGING EN VAN DALING VAN DE RENTETARIEVEN IN 1981

Periodes van stijging en van daling van de
rentepercentages van de iuterbaucuire deposito's

in 1981

Veroudering van de ren tef arieven Verandering vanl N tt 1-
(pr()centen) de liquidi teif e o-unn copen

1-------;;------1 van de I vanv,reenwe
Belgische en vnlutn s op de

Rentepereen- Discontovoet Luxemburgse ~ere.glemente~:d"e;~:r::b:f~~i~: N:~~~::le banken1 eVlezenmnr-
deposito's voor Bank van

3 maanden België

29 januari - 7 april ..

8 april - 17 juni .

18 juni - 10 juli ..

+ 5,4 + 4
3

+ 2,9 0,3

0,8 2,8

+ 1,4 0,2

1,7 2,3

+ 0,1 1,6

6,5 3,3

2,7

(miljarden [ranken pCT wcrl ..dag)

2 januari - 28 januari 1,0

+ 1,6

13 juli - 9 decernber 1,8

10 december - 22 december . + 1,9 + '2

1 De definitie VRn deze kolom stemt overeen met die van de vijfde kolom van rubriek 1 in tabel 16.

2 Aankopen van de privé-sector en aankopen van de overheidssector voor zijn lopende uitgaven in het buitenl~nd i deze
gezamenlijke armkopen werden geraamd door de som te maken van de intervenbies van de Nationale Bank van België -op
de gereglementeerde valutamarkt en van de verkopen, op deze markt, van door de overheidssector geleende vreemde
valuta's.

teerde valutamarkt. De vernietiging van franken die daaruit voortvloeide
was van dien aard dat de liquiditeit van de banken gedurende die periodes
afnam terwijl zij zoals bleek in a) van dit hoofdstuk 1 voor het geheel
van de eerste tien maanden toenam. Deze inkrimping van de liquiditeit
ging normalerwijze gepaard met een stijging van de rentetarieven voor de
interbancaire deposito's.

Gedurende bepaalde periodes - zoals die van eind januari tot begin
april of die welke op het tweede derde van december betrekking
heeft - waarin de netto-aankopen van vreemde valuta's op sommige dagen
zeer aanzienlijk waren, aanvaardde de Bank de spontane stijging van de

1 Dekking van de bruto financieringsbehoeften en weerslag op de toestand van de financiële in-
stellingen.

88



Grafiek 27.

RENTEPERCENTAGES VAN DE NATIONALE BANK VAN BELGIE l

DISCONTOVOET

24 24

Officieel tarief 2

Speciale rentevoet van hel Herdiscontering- en Waarborginstituut 3 .4

16 16

VOORSCHOTTENRENTE

24 24

Officieel tarief

Speciaal voorschottentarief .4 5

GEWOGEN GEMIDDELDE RENTEVOET 6

16 16

1973 1975 1977 1979 1981

l Zie Dijlnge G, tabellen 20 en 21.
2 Geaccepteerde, bij ('E'II bnul .. gedomicilieerde wissels (vnn 8 juli 1974 tot 31 meert 19'75, van 12 februari tot 16 juni

lU,tl. vnn 23 juli tot lU decomber 197tl, vnn 12 oktober lU,8 tot 2 mei 1979 en van 29 juni 1979 tot 25 juni 1980 :
wissels in m indering geuracht op het berdiscontosubplafond A).

:l Discontovoet. toegepast door de Nationale Bailli: van België wanneer het Herdiscontering- en Waarborginsbit.uut gebruik
mankt van zijn mogelijkheid om bij de Benk , binnen een vastgestelde grens, papier te herdisconteren dat niet in
ruiudcring is gebracht op de herdiscontoplafonds vun de financiële instellingen.

4 Ann het einde van de mnnnd, Dit percentage 1\On van dag tot. dag schommelen binnen een door de Regentenraad van
de Nntionnle Bnuk vnn België vastgcstelde marge.

S Rente die wordt nengerekend op de dagelijkse opnemingen zodra. het maandelijkse quotum is opgebruikt.
6 Gemiddelde kosten vnn het beroep op de Nationale Bank vnn België voor de financiële instellingen die op directe of

indirecte wijze kredieten ann de bedrijven en particulieren fina.ncieren. Voor de berekening ervan is het gemiddelde
gemankt vau de verschillende ren teperceu tages , gewogen met het uitstaande bedrag van de fina.ncieringen verkregen
door deze instellingen tegen die rentepercentages. Ann het einde van dl" maand geldend rentepercentage. De gewogen.
gemiddelde rentevoet wordt slechts vanaf juli 1974 berekend.

89



rente op de geldmarkt en wakkerde ze zelfs aan door haar eigen rente-
tarieven op te trekken. Laatstgenoemde tarieven werden echter weer ver-
laagd van zodra de toestand op de wisselmarkt dit mogelijk maakte.

Door die verhogingen van haar tarieven wenste de Bank haar wil te
kennen te geven de positie van de Belgische frank in de schoot van het
Europese Monetaire Stelsel te handhaven; tevens wilde zij aldus voorkomen
dat de geldmarkt nog meer ontregeld zou worden ingeval de kapitaal-
uitvoer nog omvangrijker zou geweest zijn of indien hij zich op een ontoe-
laatbare manier had kunnen bestendigen.

Om te vermijden dat de financiële instellingen de weerslag van de
aankopen van vreemde valuta's op hun kaspositie zouden goedmaken
door gelden te onttrekken aan de openbare sector - de Schatkist er aldus
toe dwingend, indirect ten voordele van die instellingen, een groter beroep
te doen op de laatste kredietgever - stuurde de Bank aan het begin van
de maand april, toen die aankopen een onrustwekkende vorm aannamen,
die instellingen een aanbeveling inzake monetair beleid 1. Krachtens die
aanbeveling dienden zij gedurende een periode van drie maanden, ener-
zijds, een minimumportefeuille van overheidspapier en -fondsen aan te
houden en, anderzijds, bijkomende beleggingen te doen in overheidspapier
en -fondsen in evenredigheid met de ontwikkeling van de aan de bedrijven
en particulieren toegekende kredieten op korte termijn.

1 De details van deze aanbeveling zijn terug te vinden in Bijlage 7.

90



Beheer





Krachtens het koninklijk besluit van 17 april 1981 werd het mandaat
van directeur van de heer Marcel D'Haeze verlengd voor de duur van
zes jaar, ingaande 23 mei 1981. Bij hetzelfde besluit werd hij in zijn ambt
van vice-gouverneur bevestigd.

** *

De directie van onze Instelling werd opnieuw in zware rouw ge-
dompeld. Directeur Henri Vloeberghs, wiens mandaat in januari 1981
pas was vernieuwd voor een termijn van zes jaar, is op 5 juli plots over-
leden in de leeftijd van 58 jaar.

De Bank is diep getroffen door het voortijdig heengaan van de
heer Vloeberghs; haar ontvielonverwachts een dynamisch medewerker,
rijk aan ervaring. Hij was belast met het bestuur van het departement
Krediet en ook van het departement Organisatie-Informatica, waar hij
ijverde voor de vernieuwing van de beheer- en controlemethoden in de
Bank.

Als vertegenwoordiger van de Bank had hij zitting in de Raden van
verscheidene instellingen, met name van de Nationale Maatschappij voor
Krediet aan de Nijverheid, het Belgisch-Luxemburgs Instituut voor de
Wissel, het Rentenfonds, het Herdiscontering- en Waarborginstituut en
Creditexport, waarvan hij voorzitter was.

Al deze functies heeft hij gedurende meer dan twaalf jaar vervuld
met een bekwaamheid en een plichtsbetrachting die zijn nagedachtenis
eer aandoen.

De Bank zal hem steeds indachtig zijn.

Om te voorzien in de vervanging van wijlen directeur Vloeberghs
werd de heer Jean-Pierre Pauwels, burgerlijk ingenieur en doctor in de
economische wetenschappen, bij koninklijk besluit van 10 augustus 1981
benoemd tot directeur van de Bank voor een termijn van zes jaar, met
ingang van 1 september 1981.

** *
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Tijdens het voorbije boekjaar betreurde de Bank eveneens het over-
lijden van de heren Louis Van Helshoecht, Willy Schugens en Hector
Martin, ereregenten.

Zij wenst hulde te brengen aan de nagedachtenis van deze voorname
personen die haar een zeer kostbare medewerking hebben verleend.

** *

Overeenkomstig artikel 83 van de statuten is de algemene vergadering
op 23 februari 1981 overgegaan tot de statutaire verkiezingen.

Zij vernieuwde de mandaten van regent van de heer Roger Ramaekers,
voorgedragen door de meest representatieve handelsorganisaties, en van
de heer Luc Aerts, gekozen onder de leidende personen van de financiële
instellingen van openbaar nut.

Zij benoemde tevens als regent de heer Alfred Rampen, gekozen onder
de leidende personen van de financiële instellingen van openbaar nut, ter
vervanging van de heer William Fraeys, wiens mandaat van regent, dat
eveneens een einde zou nemen na de algemene vergadering, was open-
gevallen op 1 mei 1980, d.i. de datum waarop de heer Fraeys het ambt
van directeur van de Bank op zich nam.

De vergadering verkoos bovendien de heer André Devogel, voor-
gedragen door de Minister van Financiën, om het mandaat van de heer
Philippe Moureaux te voleindigen. Dit mandaat was opengevallen door
het ontslag dat laatstgenoemde aanbood wegens het ministeriële ambt dat
hij sedert 18 mei 1980 vervulde. De Bank betreurt het vertrek van de
heer Moureaux die haar, vanaf het ogenblik dat hij in februari 1977 werd
aangewezen als lid van de Regentenraad, een zeer gewaardeerde mede-
werking heeft verleend.

Krachtens artikel 53 van de statuten neemt het mandaat van regent
van de heer Devogel een einde na de algemene vergadering van februari
1983 terwijl de andere drie mandaten van regent verstrijken na de verga-
dering van februari 1984.

Wat de verkiezing van de censoren betreft, heeft de vergadering
het mandaat van de heren Alex Florquin, Jacques DeIruelle, Hubert
Detremmerie en Joseph Polet vernieuwd. Met toepassing van artikel 55
van de statuten, verstrijkt hun mandaat na de algemene vergadering van
februari 1984.
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Personeel





De Bank betreurde in 1981 het overlijden van Mej. Elza Baeyens,
de heren Jean-Baptiste De Valek, Christian Mettens, Jan-Baptist Peeters,
François Schillewaert, Jean Vander Heyden, Mevr. Elise van Leda-
Branders, van het hoofdbestuur, en van de heer René Pasquet en de heer
François Sierens, van de vestigingen in provincie.

Hun voortijdig heengaan heeft ons diep getroffen.

** *
Verscheidene ambtenaren zijn met pensioen gegaan : de heren Pierre

André, onderdirecteur, chef van het departement Bijbanken en Agent-
schappen, Aimé Rowies, onderdirecteur, chef van het departement Over-
heidsfondsen, Georges Defrance, adviseur bij het departement Studiën,
Jan Cardijn, adviseur bij de dienst Personeel, Albert van der Straeten,
inspecteur-generaal, chef van de dienst Verzamelingen en Letterkundige
Bibliotheek, Felix De Keyser, agent te Aalst, Frans Vanherp, agent, Claude
Demeyere, architect, Marcel Santermans, afdelingshoofd bij het agentschap
Hasselt, Maurice Dechesne, bureelhoofd bij de dienst Effecten, Albert
Deswarte, bureelhoofd bij het agentschap Sint-Niklaas, en Arnold Van
Brussel, bureelhoofd bij het agentschap Leuven.

De Bank is ze erkentelijk voor de diensten die zij haar hebben
bewezen.

Zij stelt er eveneens prijs op haar dank te betuigen aan de leden
van het personeel die tijdens het voorbije jaar werden gepensioneerd :
de heren Henri Aelst, Raymond Aerts, Alfred André, Henri Barbé, Mevr.
Elisabeth Casteels- Thyssens, Mevr. Alice De Backer-De Brakeleer , de
heren Maurice Deleu, Pierre Delplancke, Jean Demey, Mevr. Ksenia
D'Hooge-Fedosiewa, de heren Jacques Drabbe, Roger Espagnet, Louis
Gillard, Jean Hendricks, Mevr. Lucienne Kindt-Debusschere, Mej. Mariette
Laruelle, Mevr. Léa Limme-Herremans, Mej. Bertha Longin, de heren Léon
Louys, Marcel Maillard, Mevr. Suzanne Mammerickx-Van Cauwenberghe,
de heren Joseph Merchez, Remi Mollekens, Paul Naelten, Hector Tuyns,
Roger Spiliers, Jean Van Cauwenberghe, Robert Vander Elst, Marcel
Vanderseypen, Mevr. Jeanne Van Ransbeeck, de heer Petrus Van Snick,
Mevr. Mariette Vastesaeger-Cornelis, de heren Pierre Vercammen, François
Vertonghen, Mej. Charlotte Weymans, van het hoofdbestuur, en Mevr.
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Louisa Bruylants-Leten, de heren Henri Claeskens, 'Willy Doumen, Nicolas
Drion, Hector Geers en Mevr. Maria Lambrechts- Torbeyns van de hij-
banken en agentschappen.

** *
In het sociale vlak werd 1981 gekenmerkt door:

- de uitbreiding van de toepassingssfeer van het stelsel van de variabele
werktijden tot nieuwe werkeenheden, bij het Hoofdbestuur, en de
invoering van gestaffelde werktijden in verscheidene vestigingen in
de provincie;

de voortzetting van onderhandelingen met de Vakbondsafvaardiging
ten einde nieuwe voorwaarden inzake indienstnemingen en bevorderin-
gen uit te werken; hiermee werd o.m. beoogd een betere overeen-
stemming tot stand te brengen tussen de graden, enerzijds, en het
niveau van de waargenomen functies, anderzijds, en het personeel
tegelijkertijd uitloopmogelijkheden te bieden via beroepsexamens;

de verdere tenuitvoerlegging van het programma voor de functieclas-
sificatie, dat met name heeft geleid tot het invoeren van twee nieuwe
niveaus in de omkaderingsfuncties;

de regeling van de status van de tellers en telsters van bankbiljetten,
die in dienst waren genomen onder een tijdelijke arbeidsovereenkomst
van 3 jaar;

de opneming, in het personeel van de Bank, van arbeiders van parti-
culiere firma's die jarenlang voor de Bank in regie hadden gewerkt;

de vernieuwing, via verkiezingen, van de mandaten der vakbondsafge-
vaardigden van het personeel.

De programma's met betrekking tot de opleiding van het personeel
werden uitgebreid; met het Fonds voor beroepsopleiding van de banken
werden contacten gelegd om de voorwaarden voor samenwerking te
onderzoeken.

** *

De Bank wenst haar personeel hulde te brengen voor de wijze waarop
het zich heeft gekweten van de steeds breder wordende waaier van op-
drachten waarmee het wordt belast en voor de inspanning die het zich
heeft getroost om zich aan die nieuwe taken aan te passen.
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Ontleding van de

Jaarrekening betreffende

het boekjaar 1981





BALANS
(In duizenden franken)

ACTIVA

GOUDVOORRAAD

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

58.213.956 58.213.957

Overeenkomstig de bepaling van de Belgische munteenheid gegeven
in artikel 1, § 1, van de wet van 3 juli 1972 is de goudvoorraad geboekt
tegen de prijs van F 54.752,8184 per kilogram fijn.

De inbreng bij het Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking
(E.F.M.S.), in de vorm van « swap »-kredieten tegen Ecu's ', van 20 pct.
van de goudvoorraad betreft, per 31 december 1981, een equivalent van
F 14,6 miljard.

Op diezelfde datum wordt de goudvoorraad als volgt bewaard:

in het buitenland 57.854.268

in België 359.689

De gouddeposito s ten name van de Bank in het buitenland bevatten
daarenboven het metaal dat aan het E.F.M.S. werd afgestaan en waarvan
het beheer aan de Bank toevertrouwd blijft.

l Zie verslag nopens de verrichtingen van het boekjaar 1979, blz. 103 en 104.
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INTERNATIONAAL MUNTFONDS

Onder deze rubriek zijn geboekt, tegen F 48,65724 voor één bijzonder
trekkingsrecht (B.T.R.) " de activa verworven bij toepassing van de tussen
de Staat en de Bank gesloten overeenkomsten in verband met de rechten
en plichten van België als lid van het Internationaal Muntfonds en als
deelnemer in het departement van de bijzondere trekkingsrechten van
het Fonds.

Deelneming
Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

18.108.205 15.342.722

Het bedrag voorkomend onder de rubriek (( Deelneming» vertegen-
woordigt de tegenwaarde van de beschikbare trekkingsrechten in de
reservetranche van België.

De vermindering met F 2.765,5 miljoen, van het ene
jaar tot het andere, spruit voort uit de aangroei van de
tegoeden in Belgische franken van het Fonds ingevolge
terugkopen van hun nationale valuta of de aankoop
van B.T.R. tegen Belgische franken door volgende lan-
den: Birma, Filippijnen, [amaica, Kameroen, Marokko,
Oeganda, Sierra Leone, Soedan, Tanzania, Tsjaad, Volks-
republiek Kongo, Zaïre en Zambia.

na aftrek van de Belgische franken aangewend voor
de dekking van de uitgaven van het Fonds voor eigen
rekening

2.768.028

2.,545

2.765.483

In de loop van het afgelopen jaar werd door het Internationaal Munt-
fonds geen beroep gedaan op België voor de financiering van trekkingen
uit hoofde van de Algemene Leningsakkoorden.

1 0,888671 gr. fijn goud, definitie van het bijzonder trekkingsrecht tot 1 april 1978
0,0182639 gr. fijn goud, definitie van de Belgische frank (art. l, § I, van de wet dd. 3 juli 1972).

2 Zie verslag nopens de verrichtingen van het boekjaar 1969, blz. 150 en 151.

102



Bijzondere trekkingsrechten

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

24.166.740 30.553.442

Het tegoed in bijzondere trekkingsrechten vertoont een toeneming
met F 6.386,7 miljoen die als volgt verklaard wordt :

a) Toewijzing van B.T.R. door het Internationaal Munt-
fonds op l januari 1981, in uitvoering van de reso-
lutie n' 34-3 van 11 december 1978 van de Raad der
Gouverneurs van het Fonds . 4.417.104

b) Gedeeltelijke terugbetaling in B.T.R. van voorschot-
ten die door de Bank aan het Fonds werden verstrekt
uit hoofde van haar deelneming in de financiering van
de (( oliefaciliteit » 579.781

c) Vereffening door het Fonds, in B.T.R., van de vergoe-
ding betreffende het produktieve gedeelte van de
reservetranche van de deelneming van België voor het
boekjaar afgesloten per 30 april 1981 (art. V, sectie 9,
van de statuten van het Fonds) . 611.769

d) Vereffening door het Fonds, in B.T.R., van de rente
op het tegoed van België in bijzondere trekkingsrech-
ten voor het boekjaar afgesloten per 30 april 1981, na
aftrek van de door het Fonds aangerekende provisie
op het bedrag van de netto cumulatieve toewijzing
van bijzondere trekkingsrechten (art. XX van de sta-
tuten van het Fonds) 778.048

6.386.702

De per .'31december 1981 geboekte actiefpost van F 30.553,4 miljoen
heeft ten belope van F 23.610,7 miljoen als tegenpost op de passiefzijde de
rekening op onbepaalde termijn (( Internationaal Muntfonds : Bijzondere
trekkingsrechten, netto cumulatieve toewijzing » 1.

l Zie blz. 116 van onderhavig verslag.
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ECU'S

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

110.675.145 33.640.36'3

De Ecu's l staan geboekt tegen de spilkoers die van F 39,7897 voor
1 Ecu per 31 december 1980 op F 40,7572 voor 1 Ecu per 31 december
1981 gebracht werd; over de tussenliggende periode is het tegoed in Ecu's
gekrompen met 1.956,l miljoen Ecu's.

In het raam van de « swap »<kredieten van Ecu's tegen goud en
dollars van de Verenigde Staten van Amerika heeft de Bank aan het
KF.M.S. een bedrag van 69,8 miljoen Ecu's gerestitueerd, overeenstem-
mend met de vermindering van de verbintenis in Ecu's waarvan sprake
bij de passiefpost « Ecu's te leveren aan het KM.F.S. »2. De netto-
aanwending van Ecu's tijdens het boekjaar 1981, die 1.886,3 miljoen
Ecu' s bedraagt, spruit voort :

enerzijds,
(in duizenden Ecu's)

a) uit de onmiddellijke vereffening in Ecu's van intra-
communautaire interventies aan diverse centrale ban-
ken

b) uit de betaling aan het KF.M.S. van rente op de
netto-aanwending van Ecu's .

1.8S4.696

288.706
2.123.402

en anderzijds, uit de terugkoop van Ecu's tegen diverse
communautaire valuta's . 237.077

Netto-aanwending in 1981 1.886.325

Sedert 13 maart 1979, datum waarop het Europees Monetair Stelsel in
werking trad, bereikt de netto-aanwending van Ecu's het bedrag van
3.185,2 miljoen Ecu's, te weten : 634.3 miljoen Ecu's in 1979, 664,6 miljoen
Ecu' s in 1980 en 1.886,3 miljoen Ecu's in 1981.

l De Ecu. munteenheid aangenomen door het Europees Monetair Stelsel, is een korf samengesteld
uit een geheel van valutapakketten die elk een bepaald aantal eenheden uf fracties van een een-
heid van de valuta van iedere lid-staat van de Gemeenschap bevatten. Het relatieve gewicht van
elk pakket werd vastgesteld op grond van drie criteria, te weten, het aandeel van de verschil-
lende valuta's in de intracommunautaire handel, het bruto nationaal produkt van elk der landen
en zijn aandeel in de monetaire bijstand op korte termijn.

2 Zie blz. 117 van onderhavig verslag.
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VREEMDE VALUTA'S

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

114.750.988 112.004.933

De tegoeden van de Bank in vreemde valuta's zijn in de balans opge-
nomen voor de tegenwaarde ervan tegen de spilkoers, wat de valuta's
betreft van de landen die deelnemen aan het Europees Monetair Stelsel,
en, wat de overige valuta's aangaat, tegen de vroegere spilkoers, in voor-
komend geval gewijzigd overeenkomstig de monetaire aanpassingen aan-
gekondigd door de betrokken landen.

De tegoeden in vreemde valuta's ingeschreven ten name van de Bank
in het buitenland omvatten, behalve haar eigen tegoeden, de dollars van
de Verenigde Staten van Amerika die, tegen Ecu' s, kontant werden ge-
cedeerd aan, en op termijn teruggekocht van het E.F.M.S. 1 en waarvan
het beheer aan de Bank toevertrouwd is. Afgezien van geringe saldi in
valuta's genoteerd op de markt te Brussel die, met het oog op de uitvoering
van courante betalingen, bij de buitenlandse correspondenten op zicht-
rekeningen uitstaan, zijn de vreemde valuta's op korte termijn belegd.

De nettopositie in vreemde valuta's per 31 december 1981 omvat
hoofdzakelijk dollars van de Verenigde Staten van Amerika gedekt door
de waarborg van de Belgische Staat. Zij zijn geboekt tegen de vroegere
spilkoers van FB 40,3344 voor 1 dollar. Het verschil tussen de waardering
van die tegoeden respectievelijk tegen de vroegere spilkoers en de ge-
middelde aankoopprijs is geboekt op de rekening cc Uitgedrukte en niet-
gerealiseerde koersverschillen )) voorkomend onder de passiva-overgangs-
rekeningen 2.

TE ONTVANGEN VREEMDE VALUTA'S EN GOUD

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Europees Fonds voor Monetaire Samen-
werking

Andere

40.126.249 39.609.969

l Begrepen in de bedragen voorkomend onder de rubriek « Te ontvangen vreemde valuta's en goud ~.
2 Zie blz. 119 van onderhavig verslag,
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De bedragen voorkomend onder de eerste sub-rubriek vertegenwoor-
digen de tegenwaarde van 20 pct. van de goud- en dollarreserves die de
Bank in de vorm van ((swap ll-kredieten tegen Ecu's bij het E.F.M.S. heeft
ingebracht. In het bedrag per 31 december 1981 is het aandeel van het
goud F 14,6 miljard 1 en dat van de dollars F 2.5,0 miljard.

INTERNATIONALE AKKOORDEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

841.510 968.042

Deze rubriek is bestemd voor de boeking van de vorderingen in
Belgische franken op de landen, buiten de Europese Economische Gemeen-
schap, waarmee België betalingsakkoorden heeft gesloten. De saldi die
eronder voorkomen, geven de uitstaande bedragen weer van de voorschot-
ten die werden verleend krachtens die akkoorden, waarvan de uitvoering
onder toepassing valt van de overeenkomst van 15 juni 1972 tussen de
Staat en de Bank.

VOORSCHOTTEN AAN HET I.M.F.

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

5.706.455 4.475.776

Het voorschot verstrekt aan het Internationaal Muntfonds uit hoofde
van de deelneming van de Bank in de financiering van de ((oliefaciliteit ))2

is met F 2.064,5 miljoen geslonken ten gevolge van terugkopen door lid-
staten, begunstigden van bedoelde bijstand.

De deelneming van de Bank in de door het Internationaal Muntfonds
in het leven geroepen aanvullende financieringsfaciliteit (afgekort A.F.F.) 3

is daarentegen ongewijzigd gebleven op F 600,4 miljoen.

1 Zie blz.lOl van onderhavig verslag.
2 Zie verslag nopens de verrichtingen van het boekjaar 1975, blz. 141.
3 Zie verslag nopens de verrichtingen van het boekjaar 1979, blz. H3.
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De Bank is gedekt door de waarborg van de Belgische Staat bij toe-
passing van artikel 6 van de besluitwet n' 5 van 1 mei 1944 dat de laatste
keer bij de wet van 24 maart 1978 werd gewijzigd.

Bovendien heeft de Belgische Regering de Staatswaarborg verleend
voor twee nieuwe monetaire samenwerkingsakkoorden gesloten in onze
hoedanigheid van lid van het Internationaal Muntfonds.

Het eerste heeft betrekking op de financlering van de subsidiërings-
rekening van de A.F.F. waarin de Bank bijdraagt in de vorm van een
renteloze lening terugbetaalbaar uiterlijk op 31 december 1984 en waarvan
het bedrag het equivalent van 4,4 miljoen B.T.R. niet mag overschrijden;
per 31 december 1981 beloopt het uitstaande bedrag van deze lening
2,1 miljoen B.T.R., d.i. de tegenwaarde van F 103,9 miljoen.

Het tweede betreft het in werking stellen van de verruimde toegan-
kelijkheid tot de middelen van het Fonds. Daartoe draagt de Bank bij
voor een bedrag van 50 miljoen B.T.R. in de vorm van uiterlijk per
31 januari 1985 terugbetaalbare leningen. Uit dien hoofde bezat de Bank,
per 31 december 1981, een vordering op het Fonds van 15 miljoen B.T.R.,
d.i. de tegenwaarde van F 729,9 miljoen.

De boeking van de voorschotten aan het Fonds, uitgedrukt in bijzon-
dere trekkingsrechten, geschiedt op basis van F 48,65724 voor één B.T.R.

EUROPEES FONDS VOOR MONET AlliE SA!\,iENWERKING I

Op de balans per 31 december 1981 komt geen vordering voor.

DEBITEUREN WEGENS TERMIJNVERKOPEN VAN VREEMDE VALUTA'S
EN GOUD

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

2.989.768

Onderhavige rubriek geeft de verbintenissen weer aangegaan tegen-
over de Bank door kopers van vreemde valuta's te leveren op termijn

1 Opgericht volgens een reglement van de Raad der Europese Gemeenschappen dd. 3 april 1973 en
in werking getreden op 1 juni 1973.
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tegen betaling in Belgische franken. Die verbintenissen stemmen overeen
met de tegenwaarde van de vreemde valuta's tegen de koers op de dag
van de verrichting.<.

HANDELSPAPIER

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

47.080.291 85.559.427

Zoals de voorgaande jaren, bestaat de portefeuille handelspapier per
31 december 1981 uitsluitend uit gedisconteerd papier, betaalbaar in
België.

VOORSCHOTTEN OP ONDERPAND

De voorschotten op onderpand kunnen worden ingedeeld als volgt :

Per 31,,12-1980 Per 31-12-1981

Instellingen waarvoor een bijzondere
wet geldt. 10.362.56()' 92.178
Banken 52.614 479.275
Ondernemingen en particulieren . 8.784 2.965

Totaal 10.423.958 574.418

OVERHEIDSEFFECTEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Belgische overheidseffecten

Luxemburgse overheidseffecten

37.000.000 37.000.000

1 In hoofdzaak het Rentenfonds.
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De overeenkomsten dd. 14 september 1948, 15 april 1952, 30 maart
1968, 23 juli 1974 en 15 juli 1977, gesloten met de Belgische Staat op
grond van artikel20 van de statuten, bepalen de aanvaardingsvoorwaarden
voor de effecten die onder deze rubriek voorkomen.

De jongste overeenkomst stelt de maximumgrens
vast op . . F 38.250 miljoen

daarin is de kredietmarge begrepen die door de Bank
ter beschikking van de Luxemburgse Staat is gesteld,
namelijk . F 1.250 miljoen

BIJZONDERE BIJSTAND AAN HET RENTENFONDS

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

77.125.000 149.540.000

De voorwaarden en modaliteiten van toepassing op die bijstand maken
het voorwerp uit van een protocol dat de vorenvermelde overeenkomst van
15 juli 1977 aanvult en op dezelfde datum tussen de Minister van Finan-
ciën, het Rentenfonds en de Bank werd gesloten 1.

Het maximumbedrag van de bijzondere bijstand aan het Rentenfonds,
dat veranderlijk is, is per 31 december 1981 vastgesteld op F 150 miljard.

DEEL- EN PASMUNT

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Thesauriebiljetten

Metaalgeld .

278.417

298.916

247.16,5

426.344

Totaal 577.333 673.,509

l Zie verslag nopens de verrichtingen van het boekjaar 1977, blz. 100.
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De beschikkingen toepasselijk op de terugbetalingsmodaliteiten van
het excedent boven de contractuele hoogtegrens van F 900 miljoen 1 moes-
ten in 1981 niet worden toegepast.

TEGOED BIJ HET BESTUUR DER POSTCHECKS

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Rekening A

Rekening B 2

1.775

4.276.376

1.991

4.468.980

Op verzoek van de Openbare Schatkist stort de Bank op een bijzon-
dere postrekening, genaamd rekening B, de tegenwaarde van de bedragen
ingeschreven op in haar boeken geopende rekeningen ten name van de
centrale bank of van de regering van de landen, die een financiële bijstand
genieten in het raam van door de Staat gesloten bilaterale leenakkoorden.
Het gaat om bedragen die reeds door de Openbare Schatkist werden gestort
maar nog niet door de begunstigde landen werden gebruikt.

GECONSOLIDEERDE VORDERING OP DE STAAT

De geconsolideerde vordering van de Bank op de Staat, die aanvan-
kelijk F 35 miljard bedroeg, blijft onveranderd op F 34 miljard.

VOORLOPIGE AANPASSING NAAR AANLEIDING VAN DE WET dd.
3 JULI 19723

Het bedrag van 3.450,4 miljoen dat op 31 december 1973 onder
de rubriek « Voorlopige aanpassing naar aanleiding van de wet dd.
3 juli 1972 )) werd geboekt, is onveranderd gebleven. Het omvat het
saldo van de minder- en meerwaarden voortvloeiend uit de opwaardering

1 Zie verslag nopens de verrichtingen van het boekjaar 1980, blz. 115.
2 Zie blz. 116 van onderhavig verslag.
3 Zie verslag nopens de verrichtingen van het boekjaar 1973, blz. 128.
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van de Belgische frank ingevolge de beslissingen, genomen tijdens de
monetaire conferentie van 18 december 1971 te Washington en bekrachtigd
bij de wet dd. 3 juli 1972 betreffende de pariteit van de frank.

TE INNEN WAARDEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

22.289.111 3.401.652

De ({Te innen waarden)) bestaan uit cheques, te innen coupons en
terugbetaalbare effecten, uit van derden te recupereren of te ontvangen
bedragen, onder meer wegens verrichtingen op effecten of in vreemde
valuta's, en wegens drukwerk.

In het cijfer per 31 december 1980 was bovendien een bedrag begre-
pen van F 17.761,9 miljoen dat overeenstemde met het negatieve saldo van
de koersverschillen ontstaan naar aanleiding van de verrichtingen die een
wijziging teweegbrachten in de door de Bank aangehouden activa of
passiva uit hoofde van de internationale akkoorden die ze uitvoert voor
rekening van de Staat of waarvoor deze laatste zijn waarborg verstrekt.
Dat saldo werd volledig aangezuiverd door middel van positieve koers-
verschillen die in 1981 gerealiseerd werden op diezelfde balanselementen.

OVERHEIDSFONDSEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

8.005.680 8.861.35,5

De overheidsfondsen en andere effecten verworven krachtens de arti-
kelen 18 en 21 van de statuten staan tegen hun aankoopprijs geboekt '.

De toeneming met F 855,7 miljoen, t.o.v. het jaar voordien, van de
portefeuille overheidsfondsen is de tegenhanger van de stijging van het
reservefonds.

l Art. 23 van de statulen : « De overheidsfondsen in het bezit van de Bank mogen geboekt worden
tegen hun aankoopprijs indien deze gelijk is aan of lager dan de terugbetalingsprijs ».
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GEBOUWEN, MATERIEEL EN MEUBELEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

2.240.109 2.253.471

De vermeerdering van de actiefpost (( Gebouwen, materieel en meu-
belen» vloeit voort enerzijds uit de aankoop van een terrein en een
gebouw in de provincie, in het raam van het investeringsprogramma van
de Bank, en anderzijds uit een aanpassing ingevolge de totale fiscale af-
schrijving van een vroegere investering.

De vernieuwing van lokalen en technische installaties en de aankoop
van materieel en meubelen leiden niet tot een activavermeerdering. De
betrokken uitgaven zijn afgeschreven via het debet van de resultaten-
rekening 1; materieel en meubelen worden pro memorie geboekt.

Het verschil tussen de rekening ((Gebouwen, materieel en meubelen »,
op de actiefzijde, en de ((Afschrijvingsrekening voor gebouwen, materieel
en meubelen » 2, op de passiefzijde, komt overeen met de boekwaarde
van de terreinen.

WAARDEN VAN DE PENSIOENKAS VAN HET PERSONEEL

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

13.130.186 14.254.014

De waarden van de Pensioenkas van het Personeel bestaan hoofd-
zakelijk uit tegen de aankoopprijs geboekte overheidsfondsen. De rekening
op de passiefzijde ((Pensioenkas van het Personeel» is de tegenpost ervan 3.

De verhoging, van het ene jaar tot het andere, komt voort van de
toelagen gestort door de Bank, de inhoudingen op de bezoldigingen van
het personeel en de tijdens het jaar geïnde intresten, loten en premiën,
na aftrek van de uitbetalingen waartoe door de Pensioenkas is overgegaan.

1 Zie blz. 135 van onderhavig verslag.
2 Zie blz. 120 van onderhavig verslag.
3 Zie blz. 118 van onderhavig verslag.
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xcrtvA-OVERGANGSREKENINGEN

Per 31 december 19S1 zien de activa- overgangsrekeningen er uit als
volgt:

a) Te vorderen rente op de verrichtingen met het buiten-
land 2.107.470

b) Te vorderen rente op overheidsfondsen verworven
krachtens de statuten.

c) Voorraden voor de Drukkerij, voor de diensten van
de Bank en drukwerk in uitvoering .

d) Overschot van de vervroegde stortingen van de ven-
nootschapsbelasting uitgevoerd in maart, juni en
september 19S1, over te dragen naar het boekjaar
19S2

e) Waarden van het Fonds van de Honderdste Verjaring.
De inkomsten van dit fonds, opgericht ter gelegenheid
van de honderdste verjaardag van de Bank en aan-
gevuld in 1964, in 1965, in 1969, in 1970 en in 1975,
maken het mogelijk aanmoedigingspremies toe te ken-
nen voor de studies die door kinderen van de perso-
neelsleden worden gedaan, en nuttige suggesties te
belonen

f) Waarden van de Verzamelingen. In deze post zijn
tegen hun aankoopprijs opgenomen, de sedert 1952
verworven munten en andere voorwerpen of documen-
ten die in verband staan met de geschiedenis van
het geld, het krediet en de financiën van ons land,
en meer in het bijzonder met de geschiedenis van
de Bank.

Voor de twee rekeningen sub e) en i) bestaat een
tegenpost onder de passiva-overgangsrekeningen

Totaal

495.426

156.539

50.000

51.243

3S.501

2.S99.179
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PASSIVA

BILJETTEN IN OMLOOP

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

376.087.099 382.224.640

Het expansietempo van de omloop van de biljetten van de Bank,
dat sterk vertraagd was in 1979 en vooral in 1980, is in de loop van
het dienstjaar 1981 opnieuween stijgende tendens gaan vertonen.

Per 31 december 1981 ligt het bedrag van de biljetten in omloop
F 6,l miljard boven het peil bereikt per 31 december 1980, dan wanneer
de toeneming F 4,3 miljard bedroeg in 1980, F 11,9 miljard in 1979 en
F 24,5 miljard in 1978.

Ziehier, per coupure, de samenstelling van de biljettenomloop per
31 december 1981 :

F 5.000
F 1.000
F 500
F 100

227.895.085
131.568.552

11.121.832
J1.6.'39.171

Totaal 382.224.640

Die samenstelling is sedert 1977 als volgt geëvolueerd

1977 1978 1979 1980 1981

(in miljarden franken)

F 5.000 149,l 175,8 193,8 208,7 227,9
F 1.000 163,9 160,4 153,5 143,3 131,6
F 500 10,5 10,9 11,6 11,4 11,l
F 100 11,9 12,8 12,9 12,7 11,6

335,4 359,9 371,8 376,l 382,2

Het relatieve aandeel van het biljet van F 5.000 is gaandeweg
gestegen van 44,5 pct. tot 59,6 pct. terwijl dat van het biljet van F 1.000
is gedaald van 48,9 pct. tot 34,4 pct.; de vergelijking van de absolute
cijfers toont aan dat de in 1978 ingetreden inkrimping van de omloop
van het biljet van F 1.000 zich in versterkte mate van jaar tot jaar heeft
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voortgezet: - F 3,5 miljard in 1978, - F 6,9 miljard in 1979, - F 10,2 mil-
jard in 1980 en - F 11,7 miljard in 1981.

De omloop van de biljetten van F 500 en F 100 vertoont haast geen
verandering.

Sedert loktober 1981, is het biljet van F 100, type Lombard, niet
meer wettelijk gangbaar; het blijft nochtans inwisselbaar aan de loketten
van de Bank.

Per 31 december 1981, ziet de indeling van het aantal biljetten in
omloop, volgens het type ervan, er uit als volgt :

Relatie! aandeel
Coupures Type van de biljetten Aantal biljetten in omloop in de totale omloop

van de coupures

(in miljoenen) (in pel.)

F 5.000 « Vesalius » 45,6 100

F 1.000 « Mercator » 102,7 78
« Grétry » 28,9 22

131,6 100

F 500 « Van Orley » 2,9 13
« Meunier » 19,3 87

22,2 100

F 100 « Beyaert » 116,4 100

REKENINGEN-COURANT EN DIVERSEN

De evolutie van de saldi der (( Rekeningen-courant en diversen »

blijkt uit volgende vergelijking
Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Schatkist, gewone rekening. 4.233 23.389
Instellingen waarvoor een bijzondere
wet geldt. 1.834.529 4.070.592
Banken in België . 368.283 355.572
Ondernemingen en particulieren 560.667 769.337
Banken in het buitenland, gewone re-
keningen 1.249.972 1.557.003
Te betalen waarden . 4.831.793 4.133.813

Totaal 8.849.477 10.909.706
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Volgende verbintenissen, luidend in Belgische franken, zijn opgeno-
men onder de rubriek ((Te betalen waarden» : bankassignaties, verplaatste
cheques, betaalmandaten, dividenden, tegenwaarde van vreemde valuta's
verschuldigd aan derden, te betalen belastingen, betalingen te doen aan
leveranciers en aan de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid, hangende credit-
berichten, lopende verrichtingen die later dienen te worden betaald of op
het credit van rekeningen-courant moeten worden ingeschreven.

INTERNATIONALE AKKOORDEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Financiële bijstandsakkoorden .

Andere akkoorden .

4.276.376

59.921

4.468.980

34.015

De Bank neemt afzonderlijk op haar staten, onder de passivarubriek
(( Financiële bijstandsakkoorden », de bedragen op die ingeschreven zijn
op rekeningen ten name van de centrale banken of van de regeringen van
de landen die een financiële bijstand genieten in het raam van door de
Staat gesloten bilaterale leningsakkoorden, en waarvan de tegenwaarde
gestort wordt op een ten name van de Bank geopende postrekening 1.

Worden geboekt in de sub-rubriek ((Andere akkoorden» de tegoeden
in Belgische franken aangehouden door instellingen van landenwaarmee
betalingsakkoorden werden gesloten.

INTERNATIONAAL MUNTFONDS :

Bijzondere trekkingsrechten, netto cumulatieve toewijzing

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

19.193.627 23.610.731

Ten belope van haar saldo is de rekening (( Bijzondere trekkings-
rechten, netto cumulatieve toewijzing » de tegenpost van de rekening
op de actiefzijde (( Internationaal Muntfonds : Bijzondere trekkings-
rechten» 2.

l Zie blz. 110 van onderhavig verslag.
2 Zie blz. 103 van onderhavig verslag.
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De aangroei met F 4,4 miljard, van het ene jaar tot het andere, is het
gevolg van de derde toewijzing door het Fonds, per 1 januari 1981, van
90.780.000 B.T.R., in uitvoering van de Resolutie n' 34-3 van 11 decem-
ber 1978 van de Raad der Gouverneurs van het Fonds waarbij wordt
voorzien in de verdeling onder de lid-staten van 12 miljard B.T.R. over
de periode lopend van 1979 tot 1981.

EUROPEES FONDS VOOR MONETAIRE SAMENWERKING

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

2.752.525

Onder deze rubriek komt de per 31 december 1981 resterende ver-
plichting voor tegenover het Europees Fonds voor Monetaire Samen-
werking voortspruitend uit de financiering op zeer korte termijn van
intracommunautaire interventies uitgevoerd in de loop van de maand
december 1981.

ECU'S TE LEVEREN AAN HET E.F.M.S.

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

162.357.267 163.460.495

Het gaat om de Ecu's die op termijn wederverkocht zijn aan het
E.F.M.S. in het raam van de « swap »<kredieten gebruikt om bij deze
instelling 20 pct. van de goudvoorraad en van de brutodollarreserves in
te brengen.

Per 31 december 1981 gaat het om een bedrag van 4.010,6 miljoen
Ecu's, tegen 4.080,4 miljoen Ecu's per 31 december 1980, d.i. een ver-
mindering met 69,8 miljoen Ecu's; ingevolge de stijging van de spilkoers
van de Ecu, in de loop van 1981, neemt de tegenwaarde van de te leveren
Ecu's nochtans toe met F 1,1 miljard.

Die inkrimping van de verplichting in Ecu's spruit voort uit de daling
van de goudprijs toegepast op de (( swap »<kredieten en uit de afneming
van het bedrag in dollars dat het voorwerp uitmaakt van die (( swaps ».

De weerslag van deze factoren werd slechts gedeeltelijk goedgemaakt
door de stijging van de dollarnotering ten opzichte van de Ecu.
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MONETAIRE RESERVE

Het instrument van monetair beleid waarbij de financiële instellingen
verzocht worden een monetaire reserve aan te leggen, werd in de loop van
het jaar 1981 slechts gedurende een zeer korte periode en voor een onbe-
duidend bedrag in werking gebracht.

TE LEVEREN VREEMDE VALUTA'S EN GOUD 1

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

3.146.224 18.149

De onder deze rubriek geboekte bedragen vertegenwoordigen de
tegenwaarde van vreemde valuta' s die op rekening bij buitenlandse
correspondenten worden aangehouden in afwachting dat instructies
betreffende de aanwending ervan worden ontvangen. Per 31 december
1980 bevatten zij bovendien, en zulks voor het grootste gedeelte, de
tegenwaarde van op termijn aan de Schatkist verkochte vreemde valuta's.

PENSIOENKAS VAN HET PERSONEEL

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

13.130.186 14.254.014

De rekening « Pensioenkas van het Personeel » is de tegenpost van
de actiefrekening « Waarden van de Pensioenkas van het Personeel» 2.

PASSIVA-OVERGANGSREKENINGEN

De passiva-overgangsrekeningen zien er per 31 december 1981 uit
als volgt:

a) Vooruitontvangen rente op handelspapier en over-
heidseffecten in portefeuille 655.280

Te transporteren 655.280

1 Alle lopende verrichtingen luiden in vreemde valuta's.
2 Zie blz. 112 van onderhavig verslag.
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Transport. 655.2RO

b) Vooruitontvangen rente op beleggingen in het buiten-
land en te betalen rente op verrichtingen met het
buitenland 2.210.960

c) Uitgedrukte en niet -gerealiseerde koersverschillen l 19.127.778

d) Fonds van de Honderdste Verjaring 51.243

e) Verzamelingen 38.501

De rekeningen sub d) en e) hebben hun tegenpost in
de activa-overgangsrekeningen.

f) Voorziening voor kosten van aankoop, verkoop en
verzending van goud 100.000

g) Voorziening voor gebouwen, materieel en meubelen 2 1.505.981

h) Maatschappelijke voorziening voor diverse risico's 2 • 5.150.000

i) Fiscale voorziening" . 300.000

Totaal 29.139.743

KAPITAAL

Het kapitaal van F 400 miljoen is verdeeld in 400.000 aandelen op
naam of aan toonder, van F 1.000 elk, waarvan 200.000, nominatief en
onoverdraagbaar, ingeschreven zijn op naam van de Staat.

l De tegoeden van de Bank in dollars van de Verenigde Staten van Amerika, in Zwitserse franken,
in guldens en in Duitse marken, alsmede de voorschotten toegestaan aan het I.M.F. worden ge-
boekt op grond van de spilkoersen of de vroegere spilkoersen; het verschil tussen de waardering,
enerzijds, tegen de aankoopkoers of de volgens regel 02 van het I.M.F. vastgestelde koers van het
B.T.R. en, anderzijds. tegen de spilkoers, is opgenomen in de « Uitgedrukte en niet-gerealiseerde
koersverschillen » zolang het niet definitief is, m.a.w. zolang de vreemde valuta's niet te gelde
werden gemaakt of de voorschotten aan het I.M.F. niet werden terugbetaald. Hetzelfde geldt
t.a.v. de koersverschillen geboekt in verband met de interventies op de valutamarkt die aanleiding
geven tot vereffening of financiering via het door het Europees Monetair Stelsel ingesteld mecha-
nisme, vermits die koersverschillen slechts definitief verworven zijn na terugkoop van de Ecu's aan-
gewend ter dekking van de interventies of na aanzuivering van de uit de interventies voortvloeien-
de debetpositie tegenover het Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking.

2 Zie blz. 136 van onderhavig verslag.
3 Zie blz. 137 van onderhavig verslag.
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RESERVEFONDS

Het Reservefonds, waarvan sprake in artikel 14 der statuten van
de Bank, omvat volgende rubrieken:

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Statutaire reserve .

Buitengewone reserve

Afschrijvingsrekening voor gebouwen,
materieel en meubelen.

1.440.523

4.896.631

1.516.531

6.073.631

2.049.240 2.058.459

Totaal. 8.386.394 9.648.621

De verhoging van het Reservefonds vertegenwoordigt het gedeelte
van de winst van 1980 dat naar de statutaire reserve gaat, een overschrij-
ving van F 1.177,0 miljoen naar de buitengewone reserve ten laste van
de resultatenrekening van 1981 en de afschrijving van een gebouw aan-
gekocht door de Bank in het raam van haar investeringsprogramma, na
aftrek van de afschrijving betreffende een oude investering.

TE VERDELEN NETTOWINST

Het batig saldo van de resultatenrekening dat, overeenkomstig de
beschikkingen van artikel 38 van de statuten, de te verdelen nettowinst
uitmaakt, beloopt F 825,9 miljoen, tegen F 783,9 miljoen per 31 decem-
ber 1980.
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ORDEREKENINGEN
(In duizenden franken)

MINISTERS VAN NATIONALE OPVOEDING:
Tegoeden voor hun rekening bij het Bestuur der Postchecks (Onderwijswetgeving).

De orderekening cc Ministers van Nationale Opvoe-
ding : Tegoeden voor hun rekening bij het Bestuur der
Postchecks (Onderwijswetgeving) II is op de weekstaat
van de Bank opgenomen onder het totaal van de passiva '.

De tegenpost ervan, cc Bestuur der Postchecks :
Tegoeden voor rekening van de Ministers van Nationale
Opvoeding (Onderwijswetgeving) », komt voor op de
weekstaat onder het totaal van de activa . 26.490.051

GEOPENDE DOCUMENTAIRE KREDIETEN

Onder de rubriek cc Geopende documentaire kredie-
ten II zijn in hoofdzaak opgenomen, de kredieten tot
dekking van leveringen van goederen aan ontwikkelings-
landen, in het raam van de technische bijstand. 9.380

l Rekening geopend bij toepassing van de wet dd. 29 mei 1959, art. 15, gewijzigd door de wet dd.
11 juli 1973, art. 5.

121



VISUM VAN ACCEPTEN BETREFFENDE IN- EN UITVOER

Bankaccepten of handelsaccepten in omloop op
31 december 1981 " bekleed met het visum van de Bank
waarbij deze zich verbindt tot discontering ervan, wan-
neer de resterende looptijd nog slechts 120 dagen be-
draagt en zulks voor zover voldaan is aan de bij het
viseren gestelde voorwaarden .

Met ingang van 1 april 1974 werd de Iormaliteit
van het viseren van accepten opgeschort.

WAARBORGEN VERLEEND DOOR DE BANK

Deze waarborgen omvatten hoofdzakelijk de borg-
tochten verleend door de Bank uit hoofde van leningen
verstrekt door de Algemene Spaar- en Lijfrentekas aan
personeelsleden van de Bank voor de bouw of de aankoop
van hun woning; zij belopen .

ONTVANGEN WAARBORGEN

De ontvangen waarborgen omvatten volgende pos-
ten
Onderpanden van de voorschotrekenin-
gen
Waarborgen verleend door de disconto-
cedenten
Waarborgen in overheidseffecten ver-
strekt door opnemers van call money
Diverse borgtochten
Andere waarborgen

62.400.925

1.508

17.097.060
34.672

1.178.920

Totaal.

'Andere dan die aanwezig in de portefeuille van de Bank, te weten :
geviseerde accepten : Per 31-12-1980
- uitvoer 2.044.302':<
- invoer

2.044.302
* Inclusief die welke op de balansdatum binnen de 120 dagen

vervullen .. 443.127
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431.831

790.041

80.713.085

Per 31-12-1981
431.8.'31*

431.831

46.150



VAN DE SCHATKIST ONTVANGEN WAARBORGCERTIFICATEN

De waarborgcertificaten ontvangen van de Schatkist
dekken de voorschotten verstrekt door de Bank voor de
uitvoering van internationale akkoorden, overeenkomstig
de bepalingen van de wet dd. 28 juli 1948 houdende
wijziging van de besluitwet n' 5 van 1 mei 1944 betref-
fende de voorwaarden inzake aan- en verkoop van goud
en van vreemde valuta's .

TE INCASSEREN WAARDEN

De waarden - handelspapier, vreemde valuta' s,
enz. - welke door rekening-couranthouders of door
buitenlandse correspondenten werden afgegeven ter
incassering, bedragen per 31 december 1981 .

TEGOEDEN BEHEERD VOOR REKENING VAN HET EUROPEES
FONDS VOOR MONETAIRE SAMENWERKING

Het gaat om tegoeden in goud en in dollars die het
voorwerp uitmaken van de (( swap »<kredieten tegen
Ecu's l en die door de Bank beheerd worden krachtens
een haar door het E.F.M.S. verleend beheersmandaat .

BEWAARNEMINGEN VAN EFFECTEN EN DIVERSE WAARDEN

De onderverdeling van de bewaarnemingen is als
volgt:
Internationaal Muntfonds .
Internationale Ontwikkelingsassociatie .
Afrikaans Ontwikkelingsfonds .
Aziatische Ontwikkelingsbank.
Inter-Amerikaanse Ontwikkelingsbank.
Andere bewaarnemingen

43.926.000
5.100.975

380.366
656.974
310.520

755.961.487

Totaal

l Zie blz 101 en 105 van onderhavig verslag.
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372.093
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SCHATKIST

De orderekeningen opgenomen onder de rubriek
(( Schatkist )) vergen geen commentaar.

Diverse waarden toebehorend aan de Staat :

Preferente aandelen Nationale Maat-
schappij der Belgische Spoorwegen
Gewone aandelen Nationale Maat-
schappij der Belgische Spoorwegen
Deelhebbende obligaties Nationale
Maatschappij der Belgische Spoorwegen
4 ~~% certificaten Nationale Maatschap-
pij voor de Huisvesting.
4 ~~% certificaten Nationale Landmaat-
schappij .

Diverse waarden :

- neergelegd door het Muntfonds l

- andere

5.000.000

1.000.000

638.305

3.415.551

40.134

940.447

6.306.196

Diverse waarden door de Staat in bewaring genomen:

Waarden door derden gedeponeerd .
Dienst der ingeschreven Schuld .
Deposito- en Consignatiekas .
Als borgstelling gedeponeerde waarden

-------

Af te leveren waarden .

l Belgisch Muntfoncls.
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91.823.855
648.283.28\

6.901.318
12.524.099

Totaal

17.340.633

759.532.553

354.826.533

1.131.699.719



RENTENFONDS

De bij de Bank gedeponeerde waarden die eigendom
zijn van het krachtens de besluitwet dd. 18 mei 1945
opgerichte Rentenfonds bedragen . . . . . . . .
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RESULTATENREKENING
(In duizenden franken)

CREDIT

PROVENU DER DISCONTO- EN VOORSCHOTVERRICHTINGEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

22.231.010 30.929.761

Het brutoprovenu der disconto- en voorschotverrichtingen neemt van
het ene jaar tot het andere sterk toe onder de dubbele invloed van vol-
gende factoren :

- enerzijds, de uitzetting van het gemiddelde volume der verrichtingen l

dat opliep van F 171,4 miljard tot F 218,9 miljard;

- anderzijds, het bijzonder hoog peil waarop de disconto- en voorschot-
tarieven zich gedurende geheel het jaar 1981 gehandhaafd hebben;
het gemiddelde rendement van de gezamenlijke disconto- en voorschot-
verrichtingen is toegenomen van 12,75 pct. in 1980 tot 13,94 pct.
in 1981.

l Gemiddeld volurne der verrichtingen (in miljoenen franken) :

- handelspapier . . . . . .
- voorschotten op onderpand (*)

In 1980 In 1981
37.000 37.000
60.528 73.174
73.921 108.738

171.449 218.912

G1.225 10G.2G3

- overheidseffecten

* Incl. de Bijzondere bijstand aan het Rentenfonds.
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PROVENU VAN DE VERRICHTINGEN MET HET BUITENLAND

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

5.131.461 11.352.961

Het brutoprovenu van de verrichtingen met het buitenland, geboekt
op het credit van de resultatenrekening, stijgt met 121,2 pct. in verge-
lijking met dat betreffende het voorgaande boekjaar.

De opbrengst van de belegging van de tegoeden in vreemde valuta' s,
die het voornaamste element uitmaakt, vertoont een aanmerkelijke toe-
neming, toe te schrijven zowel aan de gevoelige verbetering van het ge-
middelde rendement der beleggingen als aan de forse aangroei, tot
133,8 miljard, van het algehele volume ervan, nI. 54,7 pct. meer dan het
cijfer opgetekend in 1980. Op basis van jaargemiddelden overschreed de
stijging van de deviezenreserves door middel van vreemde valuta's voort-
komend uit leningen in het buitenland van de Schatkist en, in bijkomende
mate, van diverse instellingen uit de openbare sector, immers de verliezen
ingevolge de intracommunautaire interventies.

De kosten meegebracht door de vereffening in Ecu's van de intra-
communautaire interventies of door de financiering ervan bij .wege van
een beroep op het kortlopende krediet verstrekt door het E.F.M.S. bedragen
F 12.206,6 miljoen en werden in mindering gebracht op de inkomsten uit
beleggingen.

PROVENU DER OVERHEIDSFONDSEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

712.906 867.5,59

De stijging van de opbrengst van de overheidsfondsen, verworven
door de Bank krachtens de artikelen 18 en 21 van haar statuten 1 wordt,

1 Zie blz. III van onderhavig verslag.
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zoals de vorige jaren, verklaard door de toeneming van de portefeuille
ingevolge de overschrijvingen naar het Reservefonds uitgevoerd na de
afsluiting van het voorgaande boekjaar en, in bijkomende mate, door
het hogere rendement van de effecten.

RECHTEN OP BEWAARNEMINGEN, PROVISIES EN VERGOEDINGEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

214.992 226.822

De ontvangst uit hoofde van rechten op bewaarnemingen, provisies
en vergoedingen is lichtjes gestegen ten opzichte van verleden jaar en
zulks in hoofdzaak wegens het grotere volume van de neerleggingen die
aanleiding geven tot de heffing van bewaarloon.

De vergoedingen omvatten de forfaitaire toelage van 0,10 pct. op
de niet-rentende geconsolideerde vordering van F 34 miljard van de
Bank op de Staat en de schadeloosstelling, naar rata van 0,10 pct., bere-
kend op de omloop van de voor rekening van de Schatkist uitgegeven
kleine coupures.

DIVERSE ONTVANGSTEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

4.715 533

Evenals in 1980 zijn de diverse ontvangsten voor het boekjaar 1981
onbeduidend; het gaat om de opbrengst van de verkoop van afgedankt
materieel.

TRANSFER VAN RESERVES UIT DE PENSIOENKAS VAN HET PERSONEEL

Luidens artikel 240 van de wet van 8 augustus 1980 betreffende de
budgettaire voorstellen 1979-1980 moeten de daarin bedoelde instel1ingen
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op grond van het daggemiddelde van de tegoeden in vreemde valuta's,
de netto-activa verworven uit hoofde van de uitvoering door de Bank
van de door België gesloten internationale akkoorden, alsmede de produk-
tieve nettotegoeden op het buitenland voortvloeiend uit de deelneming
van de Bank in de akkoorden of verrichtingen inzake internationale mone-
taire samenwerking.

ALGEMENE ONKOSTEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Bezoldigingen en sociale lasten

Overige kosten .

3.958.321

403.654

4.405.738

440.145

4.361.975 4.845.883

min
Kosten ten laste van derden . 659.945 716.966

3.702.030 4.128.917

De bezoldigingen van het personeel en de sociale lasten die negen
tiende van het brutobedrag der algemene onkosten uitmaken, zijn merke-
lijk sneller gestegen dan in 1980 " toen hun toenemingstempo afgeremd
werd door de tenlasteneming door de Pensioenkas van het Personeel,van
de tot 31 december 1979 opgetreden indexeringen van de lopende renten.

De weerslag van de indexeringen op de gemiddelde vereffeningsvoet
van de bezoldigingen, die de voornaamste haussefactor uitmaakt, klom
van 6,25 pct. in 1980 tot 7,56 pct. in 1981. Zoals dit reeds het geval was
voor de voorgaande twee jaren moest het personeelsbestand worden ver-
hoogd, enerzijds, omwille van de uitbreiding van sommige activiteiten
van de Bank, o.a. de verbetering van de bescherming van personen en
goederen, en anderzijds, omwille van de toeneming van de deeltijdse arbeid
en het niet-bezoldigd verlof op woensdagnamiddag voor ouders met
schoolgaande kinderen. Tenslotte werd het plafond voor de berekening

l In 1981 : 11,3 pct., tegen 4,9 pct. in 1980, 6,7 pct. in 1979 en 1978, 11,5 pct. in 1977.
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van de R.S.Z.-bijdragen overeenkomstig de beschikkingen van de herstel-
wet van 10 februari 1981 opgevoerd, wat ook bijdroeg tot een verzwaring
van de uitgaven uit hoofde van de personeelsbezoldigingen.

Het hausse-effect dat door de toeneming van het personeelsbestand
werd uitgeoefend op de lasten werd afgezwakt door de verschuiving naar
lagere wedden ingevolge de vervanging van personeelsleden die, op de
normale leeftijd of vervroegd, met pensioen gingen.

De overige begrotingsuitgaven worden als volgt ingedeeld

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

Lopende uitgaven.

Stage voor jongeren

373.648

30.006

406.335

33.810

403.654 440.145

De courante kosten zijn merkelijk gestegen in vergelijking met vorig
jaar. Onder de factoren die deze evolutie verklaren, moeten worden ver-
meld de zwaardere uitgaven voor de dekking van de energiebehoeften,
niet alleen te wijten aan de stijging van de prijzen maar ook aan een
groter verbruik van electriciteit ingevolge de uitbreiding van de electro-
nische uitrusting en het machinepark van de Drukkerij, de aankoop van
grotere hoeveelheden en tegen gestegen prijzen van papier en inkt voor
de aanmaak van het nieuwe biljet van F 1.000, alsmede de hogere uitgaven
voor de uitrusting, de beveiliging en de opleiding van het personeel.

De kost veroorzaakt door de vorming die de Bank verzekert aan
stagiairs op voorstel van de Rijksdienst voor Arbeidsvoorziening onder-
gaat zowel de weerslag van de indexeringen als die van de aanwerving
van twee bijkomende stagiairs waardoor hun aantal op zesenvijftig werd
gebracht.

De kosten ten laste van derden, in mindering gebracht op de bruto
algemene onkosten, nemen hoofdzakelijk toe ingevolge een grotere recu-
peratie van kosten ten laste van het Belgisch-Luxemburgs Instituut voor
de Wissel en van het Vitwisselingscentrum voor te verrekenen verrichtin-
gen van het Belgische financiële systeem (V.C.V.), alsmede van een toe-
genomen facturering van drukwerken door de Drukkerij uitgevoerd voor
rekening van derden.
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Er weze aan herinnerd dat de dienst van de Rijkskassier en die van
het Rentenfonds gratis verzekerd worden.

BELASTINGEN, TAKSEN EN HEFFINGEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

2.623.654 2.830.828

De Bank boekt als last eigen aan het boekjaar alle, onverschillig
welke, door haar verschuldigde belastingen en taksen, onder aftrek van
de eventueel tijdens hetzelfde, boekjaar ontvangen terugbetalingen van
belasting.

Naast de vervroegde stortingen inzake de vennootschapsbelasting,
omvat het bedrag van F 2.830,8 miljoen de solidariteitsbijdrage en de
bijkomende solidariteitsbijdrage betreffende het boekjaar 1980, de roerende
en onroerende voorheffingen, het niet-aftrekbare gedeelte van de belasting
over de toegevoegde waarde op de aan de Bank geleverde goederen en
diensten, alsmede de provinciale en gemeentelijke belastingen; het werd
verkregen na aftrek van een terugbetaling van belasting betreffende het
aanslagjaar 1980.

ANDERE DOOR DE WET OPGELEGDE STORTINGEN AAN DE SCHATKIST

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

27.400 l 456.588

Onder deze rubriek zijn opgenomen :

- een storting van F 429.188.230 uitgevoerd in toepassing van het Konink-
lijk Besluit van 5 mei 1981 en overeenstemmend met het aandeel van
de Bank in het forfaitaire bedrag van F 1.185 miljoen waarvan sprake
in artikel 240 van de wet van 8 augustus 1980 betreffende de budget-
taire voorstellen 1979-19802

;

l Bedrag gelicht uit de rubriek « Algemene onkosten »,
2 Zie blz. 130 van onderhavig verslag.
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- een betaling van F 27.400.000 verschuldigd in uitvoering van artikel 76
van de programmawet 1981 van 2 juli 1981.

AFSCHRIJVING VAN GEBOUWEN, MATERIEEL EN MEUBELEN

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

245.525 335.265

De per 31 december 1981 uitgevoerde afschrijvingen dekken volgende
uitgaven:

a) Aankoop van een onroerend goed in het raam van
het investeringsprogramma van de Bank en studie-
kosten betreffende nieuwe bouwwerken . 22.656

150.169b) Vernieuwing van gebouwen en technische uitrusting

c) Aankoop van materieel voor de Drukkerij, de techni-
sche diensten en de kantoren .

d) Aankoop van kantoormeubelen.

e) Immateriële investeringen in verband met het oprich-
ten van een gegevensbank en de doorlopende ver-
rekening

117.303

19.691

25.446

BIJKOMENDE TOELAGE AAN DE PENSIOENKAS VAN HET PERSONEEL

Per 31-12-1980 Per 31-12-1981

400.000 500.000

De toekenning van een bijkomende toelage aan de Pensioenkas van
het Personeel wordt gerechtvaardigd door de aangroei van de verbin-
tenissen van de Kas uit hoofde van de toeneming van wedden en lonen
ingevolge de stijging van het prijsindexcijfer bij consumptie.

OVERSCHRIJVINGEN NAAR DE RESERVE- EN
VOORZIENINGSREKENINGEN

Volgende overschrijvingen worden gedaan :
- naar de buitengewone reserve . 1.177.000
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- naar de voorziening voor gebouwen, materieel en
meubelen

- naar de maatschappelijke voorziening voor diverse
risico's

- naar de fiscale voorziening .

260.000

500.000
300.000

Hierna detailgegevens betreffende de toestand van de buitengewone
reserve en van de voorzieningsrekeningen

a) Buitengewone reserve.

Per 31 december 1980 .
Overschrijving ten laste van de resultatenrekening.

Saldo per 31 december 1981 .

4.896.631
1.177.000

6.073.631

In het bedrag van de overschrijving is het gedeelte van de winst
begrepen, dat de fiscale vrijdom geniet, mits het onbeschikbaar blijft l, en
dat verwezenlijkt werd op de verkoop en de inning van effecten uit de
portefeuille overheidsfondsen, nI. F 71.383.

b) Voorziening voor gebouwen, materieel en meubelen.

Per 31 december 1980 .
Terugneming in 1981
Overschrijving ten laste van de resultatenrekening.

Saldo per 31 december 1981 .

1.246.748
767

260.000

1.505.981

Het doel van deze voorziening bestaat erin het hoofd te kunnen
bieden aan de uitgaven in verband met de uitvoering van het investerings-
programma van de Bank.

c) Maatschappelijke voorziening voor diverse risico's.

Per 31 december 1980 .
Overschrijving ten laste van de resultatenrekening.

Saldo per 31 december 1981 .

4.650.000
500.000

5.150.000

l Artikelen 34 en 105 van het Wetboek der inkomstenbelastingen.
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De maatschappelijke voorziening werd aangelegd aan het einde van
1957 met het oog op de risico's verbonden aan de activiteit van de Bank
en de schommelingen waaraan haar resultaten onderhevig zijn.

De voorziening van F 5.150 miljoen vertegenwoordigt 2,49 pct. van het
gemiddelde cumulatieve bedragin 1981 van de portefeuille handelspapier
en de beleggingen in vreemde valuta's.

d) Fiscale voorziening.

Per 31 december 1980

Terugneming in 1981

Overschrijving ten laste van de resultatenrekening .

260.669

260.669

300.000

Saldo per 31 december 1981 300.000

Deze voorziening moet toelaten de solidariteitsbijdrage en de bij-
komende solidariteitsbijdrage betreffende het afgelopen boekjaar te dekken.

TE VERDELEN NETTOWINST

Overeenkomstig artikel 38 der statuten wordt de nettowinst als volgt
verdeeld:

1. Aan de aandeelhouders, een eerste dividend van 6 pct.
op het nominaal kapitaal . 24.000

2. Van het overschot, ten bedrage van 801.931

a) 10 pct. aan de reserve.

b) 8 pct. aan het personeel

80.193

64.154

3. Van het nieuwe overschot, te weten 657.584

a) aan het Rijk, 1/5 .

b) aan de aandeelhouders, een tweede dividend

c) het saldo aan de reserve .

Tolaal van de te verdelen nettowinst

131.517

526.000

67

825.931
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DIVIDEND TOEGEKEND VOOR HET BOEKJAAR 1981

Eerste totaal dividend 24.000

Tweede totaal dividend ,526.000

Samen 550.000

voor 400.000 aandelen, te weten, per aandeel, een
dividend van .F 1.375

Coupon n' 180 zal met ingang van 1 maart 1982 betaalbaar zijn met
F 1.100 vrij van roerende voorheffing.

Daar het nettodividend F 1.100 beloopt, komt het belastbaar inkomen
per aandeel op F 2.007,50, inclusief het belastingkrediet en de roerende
voorheffing 1.

De Regentenraad

Marcel D'HAEZE, vice-gouverneur,
Roland BEAUVOIS, directeur,
Ceorges JAl\SON, directeur,
William FRAEYS, directeur,
Frans JUNIUS, directeur,
Jean-Pierre PAUWELS, directeur,
Hendrik CAPPUYNS, regent,
Roger RAMAEKERS, regent,
Raymond PULINCKX, regent,
Jozef HOUTHUYS, regent,
Georges DEBUNNE, regent,
Jan HINNEKENS, regent,
Luc AERTS, regent,
Albert FRERE, regent,
André DEVOGEL, regent,
Alfred RAMPEN, regent.

De gouverneur,
Cecil de STBYCKER,

Roerende voorheffing

1.100 x 57,5
100

1.100 x 1
4

F 632,50l Belastingkrediet

F 275,-
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BALANS PER 31 DECEMBER 1981

ACTIVA

Goudvoorraad

Internationaal Muntfonds
Deelneming
Leningen
Bijzondere trekkingsrechten

Ecu's

Vreemde valuta's

Te ontvangen vreemde valuta's en goud
Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking
Andere

Internationale akkoorden .
Voorschotten aan het I.M.F.

Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking

E.E.G. : Financiële bijstand op middellange termijn

Debiteuren wegens termijnverkopen van vreemde valuta's en
goud

Handelspapier

Voorschotten op onderpand
Instellingen waarvoor ~en bijzondere wet

geldt
Banken
Ondernemingen en particulieren

Overheidseffecten
Belgische overheidseffecten
Luxemburgse overheidseffecten

Bijzondere bijstand aan het Rentenfonds

Deel- en pasmunt

Tegoed bij het Bestuur der Postchecks
Rekening A
Rekening B

92.178
479.275

2.965

Geconsolideerde vordering op de Staat

Voorlopige aanpassing naar aanleiding van de wet dd.
3 juli 1972

Te innen waarden
Overheidsfondsen
Gebouwen, materieel en meubelen
Waarden van de Pensioenkas van het Personeel
Overgangsrekeningen

Totaal van de activa
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(In duizenden franken)

58.213.957

15.342.722

30.553.442

33.640.363
112.004.933

39.609.969

968.042

4.475.776

85.5.59.427

574.418

37.000.000

149.540.000

673.509

1.991
4.468.980

34.000.000

3.450.350
3.401.652
8.861.355
2.253.471

14.254.014
2.899.179

641.747.550



PASSIVA

Bankbiljetten in omloop .

Rekeningen-courant en diversen :

Schatkist, gewone rekening

Instellingen waarvoor een bijzondere
wet geldt

Banken in België

Ondernemingen en partienlieren

Banken in het buitenland, gewone reke-
ningen

Te betalen waarden

23.389

4.070.592

355.572

769.337

1.557.003

4.133.813

Internationale akkoorden

Financiële bijstandsakkoorden
Andere akkoorden .

Internationaal Muntfonds

Bijzondere trekkingsrechten, netto cumulatieve toewijzing

Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking

Ecu's te leveren aan het Europees Fonds voor Monetaire
Samenwerking

Monetaire reserve

België
Groothertogdom Luxemburg

Te leveren vreemde valuta's en goud

Pensioenkas van het Personeel

Overgangsrekeningen

Kapitaal

Reservefonds

Statutaire reserve
Buitengewone reserve
Afschrijvingsrekening voor gebouwen, materieel en meubelen

Te verdelen nettowinst

Totaal van de passiva
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382.224.640

10.909.706

4.468.980
34.015

23.610.731

2.752.525

163.460.49.'5

18.149

14.254.014

29.139.743

400.000

1.516.531
6.073.631
2.058.4.')9

825.931

641.747.550



RESULTATENREKENING PER 31 DECEMBER 1981

DEBET

Aandeel van de Staat
Disconto en voorschotten
Verrichtingen met het buitenland

Algemene onkosten :
Bezoldigingen en sociale lasten
Andere kosten .

24.271.161
8.482..568

4.405.738
440.145

4.845.883
min:

Kosten ten laste van derden 716.966

Belastingen, taksen en heffingen

Andere door de wet opgelegde stortingen aan de Schatkist

Afschrijving van gebouwen, materieel en meubelen

Bijkomende toelage aan de Pensioenkas van het Personeel

Overschrijvingen naar de reserve- en voorzieningsrekeningen :
Buitengewone reserve 1.177.000
Voorziening voor gebouwen, materieel

en meubelen 260.000
Maatschappelijke voorziening voor di-

verse risico's
Fiscale voorziening .

500.000
300.000

Te verdelen nettowinst

CREDIT

Provenu der disconto- en voorschotverrichtingen

Provenu der verrichtingen met het buitenland .

Provenu der overheidsfondsen .

Rechten op bewaarnemingen, provisies en vergoedingen

Diverse ontvangsten .

Transfer van reserves uit de Pensioenkas van het Personeel
(art. 240 van de wet van 8 augustus 1980 betreffende de
budgettaire voorstellen 1979-1980).

Terugnemingen van passiva-overgangsrekeningen .

14.2

(In duizenden franken)

32.753.730

4.128.917

2.830.828

456.588

335.265

500.000

2.237.000

825.931

44.068.259

30.929.761

11.352.961

867.559

226.822

533

429.188

261.435

44.068.259



(In duizenden franken)

ORDEREKENINGEN PER 31 DECEMBER 1981

Ministers van Nationale Opvoeding :
Tegoeden voor hun rekening bij het Bestuur der Postchecks (Onderwijswetgeving)

Geopende documentaire kredieten .

Visum van accepten betreffende de in- en uitvoer

Borgtochten verleend door de Bank

Ontvangen waarborgen :
Onderpanden van de voorschotrekeningen
Waarborgen verleend door de discontocedenten
Waarborgen verstrekt door opnemers van call money .
Diverse borgtochten
Andere waarborgen

Van de Schatkist ontvangen waarborgcertificaten

Te incasseren waarden .

Tegoeden beheerd voor rekening van het Europees
Monetaire Samenwerking

Bewaarnemingen van effecten en diverse waarden
Internationaal Muntfonds
Internationale Ontwikkelingsassociatie .
Afrikaans Ontwikkelingsfonds
Aziatische Ontwikkelingsbank
Inter-Amerikaanse Ontwikkelingsbank.
Andere bewaarnemingen

Schatkist:
Diverse waarden toebehorend aan de Staat

Preferente aandelen N.M.B.S ..
Ceuione aandelen N.M.B.S.
Deelhebbende obligaties N.M.B.S.
4 !j % certificaten N.M. voor de Huisvesting
4 !j % certificaten Nationale Landmaatschappij
Diverse uiaarden :

- neergelegd door het Muntfonds
- andere

Diverse waarden door de Staat in bewaring genomen :
Waarden door derden gedeponeerd
Dienst der ingeschreven Schuld
Deposito- en Consignatiekas
Als borgstelling gedeponeerde waarden

Af te leveren waarden .

Rentenfonds
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26.490.051

9.380

431.831

790.04]

62.400.925
1.508

17.097.060
34.672

1.178.920 80.713.085

1.350.000

372.093

Fonds voor
39.609.969

43.926.000
5.100.975

380.366
656.974
310.520

755.961.487 806.336.322

5.000.000
1.000.000

638.305
3.415.551

40.134

940.447
6.306.196

91.823.855
648.283.281

6.901.318
12.524.099

17.340.633

759.532.553

354.826.533 1.131.699.719

177.400.878





VERSLAG VAN
HET COLLEGE DER CENSOREN





De leden van het College sluiten zich aan bij de hulde die de
Regentenraad heeft gebracht aan de nagedachtenis van de heer Henri
Vloeberghs, directeur, wiens voortijdig heengaan zij betreuren.

Eveneens met leedwezen vernamen zij het overlijden van de heren
Louis Van Helshoecht, Willy Schugens en Hector Martin, ereregenten.

** *

Het College heeft zich gekweten van de taken waarmee het is belast
ingevolge de statutaire en reglementaire bepalingen die zijn opdracht
regelen.

De jaarrekening per 31 december 1981, alsmede de begrotingsvoor-
stellen voor het boekjaar 1982 werden binnen de door de statuten voor-
geschreven termijnen bij het College ingediend.

Het College heeft de begroting voor 1982 goedgekeurd nadat de
voorstellen van de diensten in bijzonderheden werden onderzocht en vast-
gesteld werd dat zij conform waren aan de bijbehorende bewijsstukken.

Alvorens de balans en de resultatenrekening van het voorbije boekjaar
goed te keuren, heeft het College de jaarrekening onderzocht op haar
overeenstemming met de boekingen en de juistheid van de inventaris-
bestanddelen gecontroleerd. Krachtens artikel .'35 van de statuten geldt
deze goedkeuring als ontheffing voor het Beheer van de Bank.

De Algemene Raad heeft de verdeling van de winst, overeenkomstig
artikel 70 van de statuten, definitief geregeld.

** *
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De leden van het College hebben op gezette tijden deelgenomen
aan inspeeties bij het Hoofdbestuur en in de vestigingen in provincie.

Zij hebben tijdig mededeling ontvangen van de processen-verbaal
der inspeeties en verificaties, alsmede van de bevindingen die naar aan-
leiding daarvan werden geformuleerd.

Al de controles waartoe zij zijn overgegaan, hebben volledige vol-
doening geschonken; aldus hebben zij ertoe kunnen coneluderen dat de
door de Bank verrichte operaties conform zijn aan de opdracht waarmee
deze laatste is belast.

De leden van het College wensen de aandacht te vestigen op de
beroepskwaliteiten en de toewijding van het personeel, alsmede op de
bekwaamheid waarmee het zich aan de nieuwe arbeidstechnieken aanpast.

Het College stelt er eveneens prijs op de Directie van de Bank te
danken voor de doeltreffende steun waarop het steeds kan rekenen bij
de uitvoering van zijn taak.

De leden van het College der censoren,

Louis PETIT, secretaris,
Gaston VANDEWALLE,
Jacques DELRUELLE,
Hubert DETREMMEHIE,
Henri DE KERCKHEER,
Roger van de WYER,
André LEYSEN,
Lucien ROEGIERS,
Joseph POLET.

De voorzitter,
Alex FLORQUIN.
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Beheer en toezicht

Departementen en diensten

Bijbanken en agentschappen





BEHEER EN TOEZICHT

Gouverneur H. Cecil de STRYCKER.

Vice - Gouverneur H. Marcel D'HAEZE.

Directeuren HH. Roland BEAUVOIS,
Georges JANSON,
William FRAEYS,
Frans JUNIUS,
jean-Pierre PAUWELS.

Regenten HH. Hendrik CAPPUYNS,
Roger RAMAEKERS,
Raymond PULINCKX,
jozef HOUTHUYS,
Georges DEBUNNE,
jan HINNEKENS,
Luc AERTS,
Albert FRERE,
André DEVOGEL,
Alfred RAMPEN.

Censoren HH. Alex FLORQUIN, voorzitter,
Louis PETIT, secretons,
Gaston VANDEWALLE,
jacques DELRUELLE,
Hubert DETREMMERIE,
Henri DE KERCKHEER,
Roger van de WYER,
André LEYSEN,
Lucien ROEGIERS,
joseph POLET.

Secretaris H. Valery,lANSSENS.

Schatbewaarder H. Pol DASIN.

REGERINGSCOMMISSARIS

H. Ernie! KESTENS.
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ADVISEURS

Economisch adviseur H. J. BAUDEWYNS.

Adviseur van de Directie H. J. POULLET, chef van het personeel.

DEPARTEMENTEN EN DIENSTEN

Deportement Alge-mene Controle - H. G. PIRSON, onderdirecteur,

Buitencontrole

Dienstchef H. H. KUSSE, inspecteur-generaal,

Controleurs HH. P. BLAISE, E. VAN DER JEUGHT.

Inspeetie

Dienstchef

Inspecteur- generaal

Inspecteurs

H. R. VAN STEENKISTE, inspecteur-generaal,

H. P. COENRAETS,

HH. W. VAN DER PERRE, F. MORVOET, A. PIERRET,
D. MUS, T. DE ROOVER, J. HELFGOTT.

Departement Algemene Secretanaat,

Secretariaat

Dienstchef H. G. DEVRIENDT, inspecteur-generaal,

H. M. VERHAEGEN.Afdelingshoofd

Secretariaat van de Directie

Dienstchef Mej. M. WILLEMS, inspecteur-generaal,

Adviseur H. J. DOLO,

H. H. DOMS, Mej. J. RONDEUX.Afdelingshoofden

Departement Algemene Thesaurie - H. P. DASIN, schatbewaarder,

Hoofdkas

Hoofdkassier H. F. DE MAEYER, inspecteur-generaal,

Adviseur H. J. DE MAESSCHALCK,

HH. R. SCHEYS, Y. BALSEAU, R. VERHEYDEN.Afdelingshoofden

Rekeningen-courant

Dienstchef H. T. FELIX, inspecteur-generaal,

Afdelingshoofden HH. L. LEEMAN, G. BOEYKENS.

Departement Bijbanken en Agentschappen - H. J. VANNESTE, onderdirecteur,

Afdelingshoofd H. P. TELLIER.
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Departement Boekhouding en Budgetcontrole - H. G. LAKIERE, onderdirecteur,

Boekhouding

Dienstchef H. M. SCHOLLAERT, inspecteur-generaal,

Adviseur H. L. BOES,

HH. C. DEKEYSER, A. MICHEL.Afdelingshoofden

Budgetcontrole

Dienstchef

Afdelingshoofd

H. J. VAN ROY, inspecteur-generaal,

H. F. HEYMANS.

Departement Buitenland - H. F. HEYVAERT, onderdirecteur,

Eerste adviseur H. J.-J. REY.

Controle van de Verrichtingen op Goederen

Dienstchef H. W. STOOP, inspecteur-generaal,

HH. F. ROBBERECHT, L. DUSSAIWOIR.Afdelingshoofden

Internationale akkoorden

Dienstchef H. J. ROELANDTS, inspecteur-generaal,

Mej. A. HARNOULD, HH. M. DEMARET, L. DE VRIES,
L. VAN SCHEPDAEL, P. LEROY, M. JAMAR,
G. NOPPEN, .J. MICHIELSEN, H. BUSSERS,
Mevr. F. LEPOIVRE- MASAI.

Adviseurs

Statistiek Buitenlandse Betalingen

Dienstchef H. W. VANLEEUW, inspecteur-generaal,

HH. J. HEYVAERT, G. MARLET.Afdelingshoofden

Wissel

Dienstchef H. P. ADRIAENS, inspecteur-generaal,

HH. H. DE SAEDELEER, .J. MAKART.Afdelingshoofden

Departement Drukkerij - H . .J. VAN DROOGENBROECK, onderdirecteur,

Administratieve dienst

Dienstchef H. A. TAYMANS, inspecteur-generaal,

H. M. VAN GEYTE.Afdelingshoofd

Technische dienst

Dienstchef H. W. VAN NIEUWENHUYSE, inspecteur-generaal.

Departement Immobiliën - H. J. WENS, onderdirecteur,

Economaat en Toezicht

Dienstchef H. G. VAN DEN STEEN, inspecteur-generaal,

HH. S. VAN RILLAER, .J. VANDEUREN, R. LOlSEAU,
A. KOZIJNS.

Afdelingshoofden
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Gebouwen

Dienstchef

Adviseurs

H. F. DEMEULENAERE, inspecteur-generaal,

HH. J. VICTOIR, K. VANDENEEDE.

Disconto

Departement Krediet - H. M. DEMANET, onderdirecteur,

Dienstchef

Afdelingshoofden

Risicocentrale

Dienstchef

Afdelingshoofden

Adviseur

Voorschotten en Portefeuille

Dienstchef

Afdelingshoofd

H. C. DE NYS, inspecteur-generaal,

HH. J. VAN ROMPAY, M. RENERT.

H. F. TOURNEUR, inspecteur-generaal,

HH. M. ASSEAU, F. DEPUYDT,

Mev!". E. BARDET-DE GROOTE.

H. P. BOON, inspecteur-generaal,

Departement Organisatie en Informatica - H. B. LIETAER, onderdirecteur,

H. J.-M. WULLUS.

Afgevaardigde van
de chef van het
departement

Elektronisch Centrum

Dienstchef

Afdelingshoofden

Senior system-engineer

Organisatie

Dienstchef

Afdelingshoofd

Analisten -raadgevers

Adviseur

H. J. NAGANT, inspecteur-generaal.

H. A. VLASSELAER, inspecteur-generaal,

HH. J. RENDERS, Y. LEBLANC,

H. J. MOERMAN.

H. H. BARBE, afdelingshoofd,

H. C. LOTS,

HH. R. MAUHIN, R. VAN HEMELRIJCK, R. THIRION,
W. STEPPE,

H. j..c. PAUWELS.

Departement Ouerheidsfondsen - H. J. LUYCKFASSEEL, onderdirecteur,

Effecten

Dienstchef

Afdelingshoofden

Rentenmarkt

Dienstchef

Afdelingshoofd

Dienst van de Rijkskassier

Dienstchef

Afdelingshoofd

H. O. BELLEMANS, inspecteur-generaal,

HH. J. CARLIER, L. NICOLAY, F. SERCKX.

H. P. GENIE, inspecteur-generaal,

H. J. DELPEREE.

H. J. VAN AKEN, inspecteur-generaal,

H. C. VAN POPPEL.
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Medico-sociale dienst

Departement Sociale Zaken - H. J. POULLET, adviseur van de Directie, chef van hel personeel,

Arts - Dienstchef

Artsen

Opleiding

Dienstchef

Afdelingshoofd

Dienst Personeel

H. J. DE REDE,

H. J. BARY, Mevr. G. VAN ERMEN, H. A. DE LANDTSHEER.

H. P. JACOBS, inspecteur-generaal,

H. P. JANSEGERS.

Dienstchef H. L. HANCISSE, afdelingshoofd,

Afdelingshoofden Mevr. L. SWINGS-LAMOUREUX, HH. R. VAN SIMAEYS,
J. LEEMANS.

Departement Studiën - H. J. BAUDEWYNS, economisch adviseur,

Afgevaardigde van
de chef van het
departement

Adviseurs

Economisten

Documentatie

Dienstchef

Afdelingshoofd

Vertaler

Statistiek

Dienstchef

Adviseur

Afdelingshoofd

juridische dienst

Dienstchef

Adviseurs

H. L. PLUM, inspecteur-generaal,

Mej. M.-H. LAMBERT, HH. A. VERPLAETSE,
J. DESPIEGELAERE, S. BERTHOLOME,

HH. W. PLUYM, W. VERTONGEN, R. REYNDERS,
G. PARLONGUE, R. BEUTELS, B. MEGANCK,

Mej. A.-M. PEETERS, HH. A. NYSSENS, J. SMETS.

H. M. JACOBS, inspecteur-generaal,

H. G. BURGGRAEVE,

H. M. LEENDERS.

H. R. EGLEM, inspecteur-generaal,

H. W. BRU MAGNE,

H. J. TEIRLINCK.

H. J.-V. LOUIS, inspecteur-generaal,

HH. P. LOHEST, J.-P. BRISE.

Dienst uoor Veiligheid, Gezondheid en Verfraaiing van de uierkpiaatsen

Dienstchef

Afdelingshoofd

H. J. BOULAERT, afdelingshoofd,

H. G. SCHAMPAERT.
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Dienst Verwmelingen en Letterkundige Bibliotheek

Dienstchef

Adviseur

Mej. C. LOGIE, afdelingshoofd,

H. X. DUQUENNE,

Ambtenaren op zending bij het l ntematumaal Muntfonds te Washington

HH. L. VAN DER VEKEN, afdelingshoofd,

M. DESSART, adviseur.

Ambtenaren op zending voor rekening van hel International Muntfonds

Banque de la République du Burundi - H. R. BEERENS, controleur,

Banque du Rwanda - H. J. TAVERNIER, adviseur,

Banque du Zaïre - HH . .J. DUREUIL, controleur, R. VANHULST, afdelingshoofd.
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Antwerpen
Beheerder

Afdelingshoofden

Liège
Beheerder

Afdelingshoofden

Luxembourg

Beheerder

Afdelingshoofd

Aalst

Agent

Arlon
Agent

Brugge
Agent

Afdelingshoofd

Charleroi

Agent

Afdelingshoofden

Gent

Agent

Afdelingshoofden

Hasselt

Agent

Afdelingshoofd

Huy
Agent

BIJBANKEN EN AGENTSCHAPPEN

H. H. ALLAER,

HH. E. DE KOCK, J. LINS, L. ROBBROECKX,
F. KEMPS, E. RENTMEESTERS, J. BRIL,
L. JACOBS, P. VERPOEST.

H. A. FRANÇOIS,

HH. A. AMEILE, J. CROTTEUX, H. PAQUES.

H. M. HENNEQUIN,

H. J. HANSEN.

H. L. GHYSELS.

H. R. TOBIE.

H. L. VAN DEN WIJNGAERT,

H. W. MAGERMAN.

H. A. D'HAUWE,

HH. J.F. KERVYN de MARCKE ten DRIESSCHE,
A. DEBU.

H. K. MORTIER,

HH. A. MAENHAUT, G. DE CLERCQ.

H. M. WELLEMANS,

H. L. MESOTTEN.

H. J. TIELEMANS.
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Kortrijk

Agent

Afdelingshoofd

La Louvière

Agent

Leuven

Agent

Malmédy
Belast met het beheer

Marche-en-Famenne

Agent

Mechelen

Agent

Mons

Agent

Namur

Agent

Afdelingshoofd

Nivelles

Belast met het beheer

Oostende
Agent

Roeselare

Agent

Ronse
Belast met het beheer

Sint-Niklaas

Agent

Tienen

Afdelingshoofd
Belast met het beheer

H. F. LEFLERE,

H. L. GHEKIERE.

H. P. VAN NIEUWENHUYSE.

H. H. LlENAERT van LIDTH de ]EUDE.

H. E. LlENNE.

H. J. BOFFING.

H. L. KERREMANS.

H. P. NYS.

H. G. WALNIER,

H. ]. DEN ILLE.

H. R. CLOQUET.

H. G. ONGENA.

H. ]. BOUDOU.

H. G. DELIVEYNE.

H. P. PEETROONS.

H. W. SMOUT.
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Tournai

Agent H. F. RYCKAERT.

Turnhout

Agent H. M. THIJS.

Verviers

Agent

Afdelingshoofd

H. J. TASSIER,

M. A. MOXHET.
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Bijlagen



VERGELIJKING VAN DE BALANSEN

ACTIVA 19811977 I 1978 1979 1980

Goudvoorraad

Internatlonaal Muntfonds :
Deelneming
Leningen
B ijzondere trekkingsrechten

Ecu's

Vreemde valuta's

Te ontvangen vreemde valuta's en goud:
Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking
Andere

Internationale akkoorden .

Voorschotten aan het I.M.F.

Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking

E.E.G. : Financiële bijstand op middellange termijn

Debiteuren wegens termijnverkopen van vreemde
valuta's en goud

Handelspapier

Voorschotten op onderpand :
Instellingen waarvoor een bijzondere wet geldt
Banken
Ondernemingen en particulieren

Overheidseffecten :
Belgische overheidseffecten
Luxemburgse overheidseffecten

Bijzondere bijstand aan het Rentenfonds .

Deel" en pasmunt

Tegoed bij het Bestuur del' Postchecks :
Rekening A .
Rekening B .

Geconsolideerde vordering op de Staat

Speciale Schatkistbons

Voorlopige aanpassing naar aanleiding van de wet
dd. 3 juli 1972

Te innen waarden

Overheidsfondsen

Gebouwen, materieel en meubelen

Waarden van de Pensioenkas van het Personeel

Overgangsrekeningen

72.295,0 72.531,9 58.261,4

26.718,0
1.467,8

19.808,8

101.161,0

444,1

9.731,4

6.538,2

59.670,3

7.815,4
49,0
15,5

19.407,1
689,9

20.150,7

106.125,9

392,9

9.374,3

11.889,1

78.992,7

14.171,9
2.046,1

561,4

37.000,0 37.000,0

366,3

2.800,0 15.950,0

419,0

2,1
2.446,1

34.000,0

400,0

3.450,4

2.241,1

6.066,6

2.191,5

9.043,8

1.207,4

2,0
2.018,5

34.000,0

18.125,9

23.152,1

61.112,2

75.472,6

35.707,0
2.377,3

4,8

7.369,4

19.597,3

80.603,0

23.534,8
187,5

11,2

58.214,0 58.214,0

18.108,2

24.166,7

110.675,1

114.751,0

40.126,2

841,5

5.706,4

2.989,8

47.080,3

10.362,6
52,6
8,8

15.342,7

30.553,4

33.640,4

112.004,9

3\:).609,9

968,0

4.475,8

85.559,4

92,2
479,2

3,0

574,4

37.000,0

10.424,0

37.000,0 37.000,0

426,6

52.450,0 77.125,0 149.540,0

673,5577,3

2,2 1,8
3.432,6 4.276,4

34.000,0 34.000,0

2,0
4.469,0

34.000,0

7.879,9 16.779,4 23.733,5

3.450,4 3.450,4 3.450,4 3.450,4

9.152,1 18.776,3 22.289,1 3.401,7

6.498,2 7.232,7 8.005,7 8.861,4

2.150,0 2.232,.2 2.240,1 2.253,5

10.293,5 11.757,7 13.130,2 14.254,0

1.554,7 2.010,8 2.053,1 2.899,2---1--------1---------·1---------
406.929,8 458.822,3 578.288,0 637.232,3 641.747,6



PER 31 DECEMBER (in miljoenen franken) BIJLAGE 1

PASSIVA 19811977 1978 1979 1980

Bankbiljetten in omloop

Rekeningen-courant en diversen :

Schatkist :
Gewone rekening
Buitengewone conjunctuurtaks .

Instellingen waarvoor een bijzondere wet geldt

Banken in België

Ondernemingen en particulieren
Banken in het buitenland, gewone rekeningen

Te betalen waarden .

Internationale akkoorden :
Financiële bij standsakkoorden
Andere akkoorden

Internattenaal Muntfonds :

Bijzondere trekkingsrechten, netto cumulatieve
toewijzing

Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking

Ecu's te leveren aan het Europees Fonds voor Mone-
taire Samenwerking

Monetaire reserve :
België
Groothertogdom Luxemburg

Te leveren vreemde valuta's en goud.

Pensioenkas van het Personeel

Overgangsrekeningen

Kapitaal

Reservefonds :
Statutaire reserve
Buitengewone reserve
Afschrijvingsrekening voor geb., mat. en meub.

Te verdelen nettowinst

335.404,5 359.903,0 371.796,1 376.087,1 382.224,6

6,5
7,0

207,3
504,1
833,8

861,0
1.998,2

2.933,3

389,7

733,2

1.150,0
3.256,2

2,8

1.498,1

325,0
832,8

1.430,4
:1.817,6

11,2

1.834,5

368,3

560,7
1.250,0
4.83_1,8

4,2 23,4

4.070,6

855,6

769,3

1.557,0

4.138,8

10.186,2 10.186,2 14.689,9

23.441,5 26.702,9 27.357,1

4.417,9

2.446,1
376,4

9.043,8

14.475,1

400,0

1.234,7
2.734,3
2.067,5

673,5

28,3

8.465,2

2.018,5
350,4

365,0

16.206,8

10.293,5

16.458,0

400,0

1.299,7
3.436,3
2.028,7

708,1

86.349,4 162.357,3 163.460,5

28.129,0 3.146,2

11.757,7 13.130,2

18.168,3 40.561,8

400,0 400,0

7.915,1

3.432,6
16,5

1.368,4
4.116,3
2.049,2

742,4

19.193,6 23.610,7

- 2.752,5

8.849,5

4.276,4
59,9

1.440,5
4.896,7
2.049,2

783,9

10.909,7

4.469,0
34,0

18,2

14.254,0

29,139,8

400,0

1.516,5
6.073,7
2.058,5

825,9

406.929,8 458.822,3 578.288,0 637.232,3 641.747,6



YERGELIJKING YAN ns

1977

2.389,3

2.582,4

4.971,7

3.314,5
298,3

3.612,8

3.191,9

1.210,1

172,8

500,0

373,0

73,5

200,0

673,5

1978

3.582,2

3.014,3

3.536,2

322,7

3.858,9

1979

3.772,6

356,2

1980

3.958,3
403,6

DEBET 1981

min

Kosten ten laste van derden .

Belastingen, taksen en heffingen .

Andere door de wet opgelegde stortingen aan de
Schatkist

Afschrijving van gebouwen, materieel en meubelen

Bijkomende toelage aan de Pensioenkas van het
Personeel

,
Overschrijvingen naar de reserve- en voorzienings-

rekeningen :

- Buitengewone reserve

- Voorziening voor gebouwen, materieel en
meubelen

- Maatschap. voorziening voor diverse risico's

- Fiscale voorziening

Te verdelen nettowinst

4.128,8

3.535,0

2.253,3

193,0

440,0

680,0

278,0
500,0

250,0

742,4

4.361,9

3.702,0

2.623,7

245,5

400,0

780,3

290,0

500,0

250,0

783,9

27,4

6.596,5 12.179,6 18.931,6 32.753,8

8.616,9 17.002,0 24.271,2
3.562,7 1.929,6 8.482,6

4.405,7
440,2

4.845.9

- 420,9 - 543,5 - 593,8 - 659,9 - 717,0

1.647,0

4.128,9

2.830,8

456,6

335.3

500,0

1.177,0

260,0

500.0
300,0

825,9

11.366,5 13.991,5 21.051,3 28.534,4 44.068,3

164

172,5

350,0

702,0

500,0

708,1

Aandeel van de Staat :

Disconto en voorschotten

Verrichtingen met het buitenland .

Algemene onkosten :

Bezoldigingen en sociale lasten

Andere kosten



R.ESULTATENREKENINGEN PER 31 DECEMBER (in miljoenen franken)

'l'

I

CREDIT 1977 1978 1979 1980

I
1981

Provenu der disconto- en voorschotverrichtingen 4.343,7 6.824,6 13.113,7 22.231,0 30.929,8

Provenu der verrichtingen met het buitenland . 6.331,1 6.386,8 7.134,5 5.131,5 11.353,0

Provenu der overheidsfondsen . 468,9 536,8 595,6 712,9 867,6

Rechten op bewaarnemingen, provisies en vergoed. 191,3 191,0 204,5 215,0 226.8

Diverse ontvangsten 31,5 52,3 3,0 4,7 0,5

'l'rimsfer van reserves uit de Pensioenkas van het
Personeel (art. 2110 van de wet van 8-8-1980 be-
treffende de budgettaire voorstellen 1979-1980) . 429,2

enignemingen van passiva-overgangsrekeningen - - - 239,3 261,4

11.366,5 13.991,5 21.051,3 28.534,4 44.068,3
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BIJLAGE 3

DIVERSE GEGEVENS

1977 1978 1979 1980 1981

Brutodividend toegekend per aandeel. 1.125,00 1.181,25 1.237,50 1.306,25 1.375,00

nOerende voorheffing ingehouden per aandeel . 225,00 236,25 247,50 261,25 275,00

Nettodividend toegekend per aandeel . 900,00 945,00 990,00 1.045,00 1.100,00

Belastbaar inkomen per aandeel . 1.642,50 1.724,63 1.806,75 1.907,13 2.007,50
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WEE'KSTATEN

IN HET « BELGISCH STAATSBLAD}) GEPUBLICEERD IN 1981



-rl-

'II.

WEEKSTATEN IN HET ((BELGISCH STAATSBLAD Il GEPUBLICEERD IN 1981 ,
(miljoenen franken) I

ACTIVA
.J

Internationaal Muntlonds: Te ontvangen vreemde Debiteuren Overheidseffecten : Tegoed bij het Bestuur
Voorlopigevaluta's en goud: Europees E.E.G.: wegens BIjzondere der Postchecks:
aanpassing

lnter- Voor· Fonds Financiële termijn·
~oorschotten bijstand GeconsolI·

Goud· Vreemde schotten bijstand verkopen Handels- Deel· en deerde naar Overhelds·voorDATA Ecu's nationale op aan het aanleidingvoorraad Bijzondere valuta's aan Monetaire op middel· van papier Luxern- pasmunt vordering fondsenDeel· Leningen trekklnqs- akkoorden
het I.M.F. samen- lange vreemde onderpand Belgische burgse Renten·

op de Staat
van de wet

neming rechten E.F.M.S. Andere overhelde- overhelde- fonds Rekening A Rekening B d.d.werking termijn valuta's effecten effecten 3 juil 1972en goud
~

5 januari 1981 58.214 17.737 ... 24.167 110.675 114.760 40.126 ... 738 5.706 ... ... 2.990 52.768 10.295 37.000 ... 71.550 541 2 4.276 34.000 3.450 8.006
12 » 58.214 17.737 ... 28.584 119.591 114.886 40.852 ... 592 5.706 ... ... 2.990 40.324 3.548 37.000 ... 84.350 608 1 4.274 34.000 3.450 8.006
19 » 58.214 17.333 ... 28.584 119.591 115.543 40.852 ... 605 5.706 ... ... 2.895 48.583 1.279 37.000 ... 73.075 679 2 4.270 34.000 3.450 8.006
26 » 58.214 17.333 ... 28.584 119.591 128.670 40.852 ... 621 5.554 ... ... 2.895 38.149 18 37.000 ... 69.950 752 1 4.250 34.000 3.450 8.006

2 februari 58.214 17.333 ... 28.584 111.269 126.684 40.852 ... 612 5.554 ... ... 720 33.482 18.187 37.000 ... 70.046 778 2 4.248 34.000 3.450 8.862
9 » 58.214 17.333 ... 28.584 103.897 134.919 40.852 ... 693 5.499 ... ... 4.263 30.186 521 37.000 ... 87.292 791 2 4.234 34.000 3.450 8.862

16 » 58.214 16.992 ... 28.584 92.663 145.863 40.852 ... 714 5.373 ... ... 4.256 37.716 378 37.000 ... 78.672 789 2 4.155 34.000 3.450 8.862
23 » 58.214 16.992 ... 28.584 89.829 146.803 40.852 ... 694 5.373 ... ... 4.256 52.249 304 37.000 ... 70.954 794 2 4.104 34.000 3.450 8.862

2 maart 58.214 16.993 ... 28.584 81.528 149.900 40.852 ... 691 5.373 ... ... 720 43.546 27 37.000 ... 91.726 770 2 4.079 34.000 3.450 8.852
9 » 58.214 16.993 ... 28.584 75.174 155.653 40.852 ... 837 5.373 ... ... 720 51.339 101 37.000 ... 84.511 738 2 4.069 34.000 3.450 8.862

16 » 58.214 16.993 ... 28.584 63.285 165.470 40.852 ... 749 5.373 ... ... 80 65.646 5.523 37.000 ... 74.350 727 1 4.024 34.000 3.450 8.862
23 » 58.214 16.737 ... 28.584 59.646 161.397 40.852 ... 800 5.373 ... ... 80 70.661 10.168 37.000 ... 62.875 723 2 4.011 34.000 3.450 8.862
30 » 58.214 16.689 ... 28.584 46.968 137.395 40.852 ... 782 5.221 ... ... 80 64.048 76 37.000 ... 91.880 691 2 4.004 34.000 3.450 8.862

6 april 58.214 16.689 ... 28.584 50.004 148.375 40.852 ... 602 5.221 ... ... 9.954 72.640 10.503 37.000 ... 106.705 682 1 3.941 34.000 3.450 8.862
13 » 58.214 16.567 ... 28.584 59.215 151.474 46.556 ... 640 5.221 ... ... 14.894 75.192 376 37.000 ... 98.079 670 ... 3.926 34.000 3.450 8.862
17 » 58.214 16.567 ... 28.584 60.441 150.736 46.556 ... 653 5.221 ... ... 80 75.585 7.985 37.000 ... 90.927 637 2 4.033 34.000 3.450 8.862
27 » 58.214 16.567 ... 28.736 60.441 150.511 46.556 ... 687 5.069 ... ... 80 79.204 1.890 37.000 ... 87.742 652 2 4.012 34.000 3.450 8.862

4 mei 58.214 16.509 ... 28.736 59.793 152.124 46.556 1.042 900 5.069 ... ... 80 73.754 7.173 37.000 ... 97.870 649 1 3.994 34.000 3.450 8.862
11 » 58.214 16.450 ... 29.348 59.793 154.115 46.556 1.042 976 4.887 ... ... 80 72.747 202 37.000 ... 103.188 688 1 3.877 34.000 3.450 8.862
18 » 58.214 16.304 ... 29.348 59.793 159.708 46.556 1.042 856 4.887 ... ... 80 72.904 5.330 37.000 ... 97.508 665 2 4.393 34.000 3.450 8.862
25 » 58.214 16.304 ... 29.348 59.793 162.858 46.556 1.042 874 4.887 ... ... 80 79.108 9.942 37.000 ... 83.520 678 2 4.153 34.000 3.450 8.862

1 juni 58.214 16.252 ... 30.126 58.782 162.574 46.556 1.042 869 4.887 ... ... 80 72.498 11.780 37.000 ... 94.517 654 1 4.131 34.000 3.450 8.862
5 » 58.214 16.185 ... 30.126 58.782 159.408 46.556 1.042 933 4.887 ... ... 80 75.267 1.277 37.000 ... 103.258 667 1 3.984 34.000 3.450 8.862

15 » 58.214 16.185 ... 30.126 58.782 155.586 46.556 1.042 946 4.887 ... ... 80 72.302 394 37.000 ... 104.382 652 1 3.961 34.000 3.450 8.862
22 » 58.214 15.941 ... 30.126 58.782 153.437 46.556 1.042 780 4.887 ... ... 80 69.963 89 37.000 ... 111.923 649 2 4.261 34.000 3.450 8.862
29 » 58.214 15.941 ... 30.126 58.803 142.573 46.556 ... 957 5.465 ... ... 80 64.124 86 37.000 ... 121.558 691 1 4.201 34.000 3.450 8.862

6 juli 58.214 15.825 ... 30.126 57.703 137.527 46.556 ... 1.043 5.465 ... ... 80 74.891 1.435 37.000 ... 127.100 663 1 4.106 34.000 3.450 8.862
13 » 58.214 15.825 ... 30.126 50.234 134.762 47.072 ... 1.081 5.506 ... ... 80 82.813 556 37.000 ... 115.451 690 2 4.151 34.000 3.450 8.862
17 » 58.214 15.825 ... 30.126 50.234 130.517 47.072 ... 1.059 5.506 ... ... ... 82.621 708 37.000 ... 119.082 680 1 3.866 34.000 3.450 8.862
27 » 58.214 15.825 ... 30.278 50.234 131.295 47.072 ... 1.097 5.417 ... ... ... 68.385 786 37.000 ... 119.025 674 1 4.210 34.000 3.450 8.862

3 augustus 58.214 15.811 ... 30.278 49.160 132.789 47.072 ... 1.075 5.417 . 80.628 372 37.000 ... 106.837 677 2 4.144 34.000 3.450 8.857... ... ...
10 » 58.214 15.738 ... 30.278 49.160 129.849 47.072 ... 1.044 5.363 ... ... ... 76.455 34 37.000 ... 112.787 647 2 4.099 34.000 3.450 8.857
14 » 58.214 15.738 ... 30.278 49.160 109.990 47.072 ... 1.056 5.236 ... ... ... 89.000 163 37.000 ... 110.162 638 2 4.077 34.000 3.450 8.857
24 » 5á.214 15.519 ... 30.278 49.160 117.034 47.072 ... 1.134 5.236 ... ... ... 86.234 2.882 37.000 ... 117.975 671 2 3.991 34.000 3.450 8.857
31 » 58.214 15.519 ... 30.278 48.078 116.891 47.072 ... 1.113 5.236 ... ... ... 79.765 3.256 37.000 ... 122.850 693 2 3.961 34.000 3.450 8.857

7 september 58.214 15.519 ... 30.278 48.078 115.994 47.072 ... 1.109 5.236 ... ... ... 84.422 272 37.000 ... 123.620 710 1 3.926 34.000 3.450 8.857
14 » 58.214 15.519 ... 30.278 48.078 109.028 47.072 ... 1.143 5.236 ... ... ... 85.199 1.134 37.000 ... 126.678 703 1 4.309 34.000 3.450 8.857
21 » 58.214 15.519 ... 30.278 48.078 98.710 47.072 ... 1.090 5.236 ... ... ... 85.564 393 37.000 ... 129.702 701 1 4.352 34.000 3.450 8.857
28 » 58.214 15.519 ... 30.278 48.078 106.941 47.072 ... 1.080 5.084 ... ... ... 86.270 57 37.000 ... 122.991 743 2 4.326 34.000 3.450 8.857

5 oktober 58.214 15.520 ... 30.278 46.974 97.167 47.072 ... 1.191 5.084 ... ... ... 84.268 6.493 37.000 ... 128.950 732 2 4.305 34.000 3.450 8.857
12 » 58.214 15.520 ... 30.278 37.095 103.842 39.610 ... 1.219 5.084 ... ... ... 88.612 2.266 37.000 ... 131.031 738 2 4.289 34.000 3.450 8.857
19 » 58.214 15.520 ... 30.278 37.095 107.337 39.610 ... 1.265 5.084 ... ... ... 84.827 25 37.000 ... 134.622 731 1 4.359 34.000 3.450 8.857
26 » 58.214 15.520 ... 30.431 37.095 112.066 39.610 ... 1.287 4.932 ... ... ... 83.814 381 37.000 ... 127.045 723 2 4.557 34.000 3.450 8.857
30 » 58.214 15.521 ... 30.431 35.979 115.738 39.610 ... 1.264 4.932 ... ... ... 81.300 808 37.000 ... 131.584 711 2 4.647 34.000 3.450 8.857

9 november 58.214 15.521 ... 30.553 35.979 116.270 39.610 ... 1.274 4.754 ... ... ... 76.500 502 37.000 ... 132.839 705 1 4.635 34.000 3.450 8.862
16 » 58.214 15.399 ... 30.553 35.979 117.396 39.610 ... 1.267 4.628 ... ... ... 82.910 1.740 37.000 ... 129.864 697 2 4.617 34.000 3.450 8.862
23 » 58.214 15.399 ... 30.553 35.979 123.034 39.610 ... 1.239 4.628 ... ... ... 81.130 78 37.000 ... 126.903 723 1 4.609 34.000 3.450 8.862
30 » 58.214 15.399 ... 30.553 34.815 122.460 39.610 ... 1.255 4.628 ... ... ... 69.478 623 37.000 ... 139.391 724 1 4.681 34.000 3.450 8.862

7 december 58.214 15.399 ... 30.553 34.815 118.648 39.610 ... 1.217 4.628 ... ... ... 85.918 101 37.000 ... 127.809 731 1 4.649 34.000 3.450 8.862
14 » 58.214 15.399 ... 30.553 34.815 103.596 39.610 ... 1.247 4.628 ... ... ... 88.348 1.658 37.000 ... 142.841 741 1 4.647 34.000 3.450 8.862
21 » 58.214 15.343 ... 30.553 34.815 115.376 39.610 ... 1.248 4.628 ... ... ... 97.269 5.313 37.000 ... 139.823 711 1 4.594 34.000 3.450 8.862
28 » 58.214 15.343 ... 30.553 34.815 113.035 39.610 ... 1.285 4.476 ... ... ... 92.668 66 37.000 ... 147.410 692 1 4.478 34.000 3.450 8.862

1 Waarvan het kapitaal: fr. 400 miljoen.



WEEKSTATEN IN HET ((BELGISCH STAATSBLAD)) GEPUBLICEERD IN 1981
(miljoenen franken)

PASSIVA

Orderekening : Rekeningen·courant: Internationale Monetaire reserve:
Waarden Bestuur akkoorden:

nternalionaal
Europeesder Postchecks: Munlfonds: Kapitaal,

Gebouwen, van de Tegoeden Bijzondere Fonds Ecu's te Te leveren
materieel Peneleen- TOTAAL voor rekening Bankbiljetten Diverse trekkings- vreemde

Pensioenkas reserves en
TOTAAL

Diversen van de Ministers Banken rekeningen· rechten,
voor leveren aan Groot- van het Diversen alschrljvlngs· DATA

en kas ACTIVA van Nationale In omloop Schatkist: in het courant netto Monetaire het hertogdom valuta's
Personeel rekeningen

PASSIVA
Gewone buitenland, Flnanciêle Belgiê tuxem-

meubelen van het Opvoeding rekening en te bljstands- Andere cumulatieve Saman- E.F.M.S. burg en goud
Personeel (wet van 11·7·1973· gewone betalen akkoorden toewijzing 1

onderwijs- rekeningen waarden
akkoorden werking

l'--
wetgeving)

2.232 13.227 18.285 630.745 25.837 377.879 3 1.135 1.881 4.276 59 19.194 ... 162.357 ... ... 3.146 13.227 39.582 8.006 630.745 5 januari 1981

2.232 13.184 18.316 638.445 25.687 371.410 15 1.315 1.703 4.274 79 23.611 ... 171.470 ... ... 3.134 13.184 40.244 8.006 638.445 12 »

2.232 13.186 20.711 635.796 25.485 367.884 10 1.286 1.579 4.270 66 23.611 .,. 171.470 .., ... 3.070 13.186 41.358 8.006 635.796 19 »

2.240 13.616 19.670 633.416 25.121 359.869 2 1.136 3.497 4.250 69 23.611 ... 171.470 ... ... 3.074 13.616 43.960 8.862 633.416 26 »

2.240 13.660 21.797 637.574 . 24.866 363.634 6 1.178 4.835 4.248 19 23.611 ... 171.470 ... ... 733 13.660 45.318 8.862 637.574 2 februari
2.240 13.821 23.838 640.491 24.495 363.697 15 1.205 3.981 4.234 38 23.611 ... 171.470 .., ... 3.069 13.821 46.488 8.862 640.491 9 »

2.240 14.056 34.009 648.840 24.349 360.819 16 1.116 12.036 4.155 22 23.611 ... 171.470 ... ... 3.080 14.056 49.597 8.862 648.840 16 »

2.240 14.192 20.577 640.325 23.809 359.506 8 1.037 3.097 4.105 39 23.611 ... 171.470 ... ... 3.079 14.192 51.319 8.862 640.325 23 »

2.240 14.227 23.528 646.302 23.768 365.686 21 1.156 3.148 4.079 164 23.611 .,. 171.470 ... ... 735 14.227 53.143 8.862 646.302 2 maart
2.240 14.250 25.720 648.682 23.770 365.838 1 1.188 3.004 4.068 112 23.611 ... 171.470 ... ... 735 14.250 55.543 8,862 648.682 9 »

2.240 14.266 26.277 655.966 23.376 363.964 16 1.254 9.917 4.024 33 23.611 ... 171.470 ... ... 91 14.266 58.458 8.862 655.966 16 »
, 2.240 14.331 30.346 650.352 22.854 361.144 13 1.196 2.096 4.011 24 23.611 ... 175.818 ... ... 94 14.331 59.152 8.862 650.352 23 »

2.240 14.344 50.754 646.136 22.601 361.533 3 1.078 6.046 4.004 23 23.611 ... 175.818 ... ... 96 14.344 50.718 8.862 646.136 30 »

I 2.240 14.337 33.655 686.511 22.371 372.629 9 1.074 10.540 3.941 113 23.611 19.604 175.818 ... 6.514 14.337 49.459 8.862 686.511 6 april...
2.240 14.324 24.210 683.694 22.300 367.695 1 1.076 3.146 3.926 19 23.611 19.604 180.984 .,. ... 9.722 14.324 50.724 8.862 6.83.694 13 »

2.240 14.351 26.300 672.424 22.052 367.842 24 1.043 2.571 4.033 31 23.611 17.122 180.984 ... ... 101 14.351 51.849 8.862 672.424 17 »

2.240 14.355 21.198 661.468 21.669 360.839 23 1.221 3.705 4.012 29 23.611 13.322 180.984 ... ... 124 14.355 50.381 8.862 661.468 27 »

2.240 14.379 21.690 674.085 21.427 372.136 8 1.014 5.612 3.994 29 23.611 11.764 180.984 ... ... 1.299 14.379 50.393 8.862 674.085 4 mei
2.240 14.438 22.409 674.563 21.145 372.896 14 982 5.890 3.878 30 23.611 10.092 180.984 ... ... 1.296 14.438 51.590 8.862 674.563 11 »

2.240 14.448 21.380 678.970 20.877 377.402 8 1.033 6.042 4.393 27 23.611 8.563 180.984 ... ... 1.290 14.448 52.307 8.862 678.970 18 »

2.240 14.475 22.022 679.408 20.528 380.649 3 958 5.611 4.153 29 23.611 5.465 180.984 9 ... 1.285 14.476 53.313 8.862 679.408 25 »

2.240 14.475 21.938 684.928 20.355 387.740 24 932 5.704 4.131 33 23.611 3.613 180.984 ... ... 1.280 14.475 53.539 8.862 684.928 1 juni
2.240 14.008 23.130 683.357 20.074 387.042 12 1.791 4.004 3.984 35 23.611 3.613 180.984 .., ... 1.280 14.008 54.131 8.862 683.357 5 »

2.240 13.979 22.981 676.608 19.814 384.563 1 1.240 4.038 3.961 20 23.611 ... 180.984 ... ... 1.289 13.979 54.060 8.862 676.608 l5 »

2.240 14.026 24.061 680.371 19.194 387.634 13 1.336 4.062 4.261 35 23.611 ... 180.984 ... ... 1.317 14.026 54.230 8.862 680.371 22 »

I 2.240 14.027 31.723 680.678 19.125 387.144 15 1.256 5.143 4.201 25 23.611 ... 180.984 ... ... 89 14.027 55.321 8.862 680.678 29 »

2.240 14.000 25.799 686.086 18.556 394.275 22 1.166 6.472 4.106 35 23.611 180.984 ... ... 88 14.000 52.465 8.862 686.086 6 juli...
2.240 14.016 24.061 670.192 18.177 387.349 14 1.364 4.680 4.151 38 23.611 ... 173.514 ... ... 87 14.016 52.506 8.862 670.192 13 »

2.240 14.022 26.040 671.125 17.928 385.475 16 1.160 7.499 3.866 24 23.611 ... 173.514 ... ... 8 14.022 53.068 8.862 671.125 17 »

2.240 14.022 27.975 660.062 17.681 374.033 10 1.110 6.963 4.210 34 23.611 ... 173.514 ... ... 5 14.022 53.688 8.862 660.062 27 »

! 5
I

2.240 14.022 27.473 659.518 17.200 376.294 6 1.102 4.369 4.144 21 23.611 ... 173.514 ... ... 14.022 53.5S8 8.862 659.518 3 augustus
2.240 13.980 26.964 657.233 17.087 373.774 22 1.079 4.136 4.099 28 23.611 ... 173.514 ... ... 6 13.980 54.122 8.862 657.233 10 »

I
2.240 13.980 36.849 657.162 16.768 373.105 20 1.086 3.855 4.077 27 23.611 ... 173.514 ... ... 7 13.980 55.018 8.862 657.162 14 »

2.240 13.980 22.616 657.545 16.509 370.244 2 1.089 6.421 3.991 23 23.611 ... 173.514 ... ... 5 13.980 55.803 8.862 657.545 24 »

2.240 13.980 26.892 659.347 16.510 372.948 15 1.023 5.345 3.961 19 23.611 ... 173.514 ... ... 5 13.980 56.064 8.862 659.347 31 »

I
2.240 13.935 29.925 663.858 16.091 375.029 18 1.260 6.659 3.926 33 23.611 ." 173.514 ... ... 22 13.935 56.989 8.862 663.858 7 september

I
2.240 13.935 28.711 660.785 15.858 372.405 5 1.158 5.032 4.309 27 23:611 . ... 173.514 ... ... 7 13.935 57.920 8.862 660.785 14 »

2.240 13.935 39.496 663.888 15.395 372.210 2 1.303 8.062 4.352 61 23.611 ... 173.514 .., ... 6 13.935 57.970 8.862 663.888 21 »

2.240 13.948 23.888 650.038 15.076 367.424 11 1.257 7.311 4.326 164 23.611 .., 173.514 ... ... 7 13.948 49.603 8.862 650.038 28 »

2.240 13.951 31.109 656.857 14.926 377.934 12 1.012 4.504 4.305 41 23.611 ... 173.339 ... ... 19 13.951 49.267 8.862 656.857 5 oktober
2.240 13.902 24.301 641.550 14.499 371.846 8 1.183 4.723 4.289 45 23.611 ... 163.461 ... ... 12 13.902 49.608 8.862 641.550 12 »

I
2.240 13.902 23.415 641.832 14.253 372.103 16 1.097 4.608 4.360 24 23.611 ... 163.461 ... ... 13 13.902 49.775 8.862 641.832 19 "
2.240 13.902 23.164 638.290 13.823 366.346 14 998 6.186 4.557 20 23.611 ... 163.460 ... ... 12 13.902 50.322 8.862 638.290 \ 26 »

2.240 13.898 24.093 644.279 13.477 371.121 24 916 7.614 4.647 18 23.611 ... 163.460 ... ... 11 13.898 50.097 8.862 644.279 30 »

2.240 13.805 25.544 642.258 13.508 371.217 18 1.166 4.190 4.635 39 23.611 ... 163.460 ... ... 20 13.805 51.235 8.862 642.258 9 november
2.240 13.805 23.738 645.971 27.457 370.645 23 1.170 8.139 4.617 28 23.611 .., 163.460 ... ... 14 13.805 51.597 8.862 645.971 16 »

2.240 13.805 25.810 647.267 27.141 368.807 25 1.025 10.317 4.609 29 23.611 ... 163.460 ... ... 8 13.805 52.709 8.862 647.267 23 "
2.240 13.814 27.397 648.595 28.332 372.468 11 1.429 7.799 4.681 24 23.611 ... 163.460 ... ... 13 13.814 52.423 8.862 648.595 30 »

2.240 13.732 28.946 650.523 27.990 375.377 7 1.349 5.856 4.649 27 23.611 ... 163.460 ... ... 26 13.732 53.567 8.862 650.523 7 december
2.240 13.728 36.791 662.369 27.480 375.895 10 1.243 6.537 4.64'7 37 23.611 10.454 163.460 ... ... 102 13.728 53.783 8.862 662.369 14 »

2.240 13.728 24.048 670.826 27.154 381.737 14 1.571 8.014 4.594 93 23.611 10.454 163.460 ... ... 11 13.728 54.677 8.862 670.826 21 »

2.240 13.752 24.946 666.896 26.849 381.701 12 1.509 9.482 4.478 r 36 23.611 4.090 163.460 ... ... 463 13.752 55.440 8.862 666.896 28 »





BIJLAGE 5

OPGAVE VAN DE OVERHEIDSFONDSEN
DIE OP 31 DECEMBER 1981 DEEL UITMAAKTEN

VAN DE PORTEFEUILLE VAN DE BANK

Overheidsfondsen en andere krachtens de statuten verworven effecten

7,50 pct. Belgische Lening 1969/87.
8,50 pct. Belgische Lening 1970/83
8,50 pct. Belgische Lening 1971/84.
7,75 pct. Samengevoegde Belgische Leningen 1971/86.
7,50 pct. Samengevoegde Belgische Leningen 1971/87.
7,25 pct. Samengevoegde Belgische Leningen 1972-73/87.
7,75 pct. Samengevoegde Belgische Leningen 1973/87.
8,25 pct. Belgische Lening 1974/88.
IJ pct. Belgische Lening 1976/84.
10 pct. Belgische Lening 1976/84.
10 pct. Belgische Lening 1976/85.
10 pct. Belgische Lening 1977/85.
9,50 pct. Belgische Lening 1978/86.
8,50 pct. Belgische Lening 1978/85.
8,75 pct. Belgische Lening 1978/86.
9 pct. Belgische Lening 1979/87.
10 pct. Belgische Lening 1979/88.
11 pct. Belgische Lening 1980/89.
12,50 - 13 pct. Belgische Lening 1980/84/89.
13 - 13,25 pct. Belgische Lening 1981/85/89.
4 pct. Belgische Lotenlening 1941.
4 pct. Oorlogsschade 1923.
10,50 pct. Lening van het Wegenfonds 1979/88.
13 - 11,50 pct. Lening van het Wegenfonds 1980/83/88.
13 pct. Lening van het Wegenfonds 1981/85/89.
2 pct. Nationale Stichting voor de Financiering van het Wetenschappelijk

Onderzoek 1960/69 - 1990/99, 1" tranche.
2 pct. Nationale Stichting voor de Financiering van het Wetenschappelijk

Onderzoek 1960/69 - 1990'/99, 26 tranche.
Nationale Stichting voor de Financiering van het Wetenschappelijk

Onderzoek 1960/69 - 1990/99, 3e tranche.
2 pct.
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Nationale Stichting voor de Financiering van
Onderzoek 1960/69 - 1990/99, 4" tranche.

Nationale Stichting voor de Financiering van
Onderzoek 1960/69 - 1990/99, 5e tranche.

Nationale Stichting voor de Financiering van
Onderzoek 1960/69 - 1990/99, 6e tranche.

Nationale Stichting voor de Financiering van
Onderzoek 1960/69 - 1990 /99, 7e tranche.

Nationale Stichting voor de Financiering van
Onderzoek 1960/69 - 1990/99, 8e tranche.

Nationale Stichting voor de Financiering van het Wetenschappelijk
Onderzoek 1960/69 - 1990 I.99, ge tranche.

2 pct. Nationale Stichting voor de Financiering van het Wetenschappelijk
Onderzoek 1960/69 - 1990/99, 10e tranche.

Nationale Maatschappij voor Hui\vesting 1980/87.
Regie van Telegrafie en Telefonie 1970/84.
Regie van Telegrafie en Telefonie 1971/83.
Regie van Telegrafie en Telefonie 1973/85.
Nationale Maatschappij der Belgische Spoorwegen 1971 / 85.
::\ationale Kas voor Beroepskrediet 1968/88.
Nationale Maatschappij voor Krediet aan de Nijverheid 1(:)68/88.
Nationale Maatschappij voor Krediet aan de Nijverheid 1970/90.
Nationale Maatschappij voor Krediet aan de Nijverheid 1971/91.
Nationale Maatschappij voor Krediet aan de Nijverheid 1979/87.
Lening van de Intercommunale Vereniging voor de Autoweg E3 1971/83.
Lening van de Intercommunale Vereniging voor de Autosnelweg E5

1971/83.
7,25 pct. Samengevoegde Leningen van de Intercommunale Vereniging voor de

Autoweg E3 1972-73/84.
7,25 pct. Lening van de Intercommunale Vereniging voor de Autosnelwegen van de

Brusselse Periferie « BI» 1973/85.
7,75 pct. Lening van de Stad Antwerpen 1971 / 82.
7,75 pct. Lening van de Stad Luik 1971/82.
8,75 pct. N.V. Zeekanaal en Haveninrichtingeu van Brussel 1970/86.

Aandelen van de Belgische Maatschappij voor Internationale Investering.
Aandelen van de Nationale Maatschappij voor Krediet aan de Nijverheid.
Aandelen van de Nationale Investeringsmaatschappij.
Aandelen van de Bank voor Internationale Betalingen

Belgische uitgifte.

2 pct.

2 pct.

2 pct.

2 pct.

2 pct.

2 pct.

12,75 pct.
8,50 pct.
7,25 pct.
7,75 pct.
7,75 pct.
6,75 pct.
6,75 pct.
8,25 pct.
8 pct.
9 pct.
7,75 pct.
7,75 pct.

het Wetenschappelijk

het Wetenschappelijk

het Wetenschappelijk

het Wetenschappelijk

het Wetenschappelijk

1e en 2e tranches
Amerikaanse uitgifte.
Estlandse uitgifte.
Letlandse uitgifte.
Litauer uitgifte.

3" tranche - Belgische uitgifte.
Genotsaandelen van de Nationale Maatschappij der Belgische Spoorwegen.
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BIJLAGE 6
ECONOMISCHE EN FINANCIËLE STATISTIEKEN

Tabel 1. Kapitaalrekening van de economische sectoren

(Miljarden franken)

1980 1981 v
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 r

Eerste 10maanden

A. Buitenland 1 :

1. Saldo van de goederen- en diensten-
transacties met België ................ - 39 - 12 - 2 - 2 + 29 + 34 + 90 + 119 + 154 n.b. n.b.

2. Saldo van de van BeI~ë ontvangen
( +) en aan België etaalde (-)
factorinkomens ......................... - 9 - 12 - 13 - 17 - 12 - 10 + 3 + 18 + 30 n.b. n.b.

3. Netto lopende overdrachten uit Bel-
gië ......................................... + 11 + 12 + 20 + 17 + 20 + 20 + 22 + 33 + 32 n.b. n.b.

4. Netto kapitaaloverdrachten uit Bel-
gië? ....................................... + 3 + 4 + 6 + 5 + 5 + 7 + 9 + 8 + 9 n.b. n.b.

5. Nettolening aan (+ ) of nettolenin§
van ( - ) België ( = 1 + 2 + 3 + 4) - 34 - 8 + Il + 3 + 42 + 51 +124 + 178 +225 + 144 +167

B. Overheid:
1. Brutobesparingen ( = nettobesparin-

gen en afschrijvingen) ............... + 15 + 33 - 11 - 32 - 41 - 62 - 87 -158 -304 n.b. n.b.
2. Netto kapitaaloverdrachten aan an-

dere sectoren 2 .......................... - 42 - 48 - 52 - 62 - .70 - 82 - 86 -117 -126 n.b. n.b.
3. Kapitaalmiddelen (= 1 + 2) ........ - 27 - 15 - 63 - 94 -111 -144 -173 -275 -430 n.b. n.b.
4. Bruto kapitaalvorming ............... + 67 + 74 + 89 + 102 + 109 +112 +123 + 144 + 150 n.b. n.b.
5. Netto financieringsbehoefte (= 3 - 4) - 94 - 89 -152 -196 -220 -256 -296 -419 -580 n.b. n.b.
6. Statistische aanrassing ............... + 24 + 9 + 16 + 25 + 25 + 28 + 15 + 19 + 26 n.b. n.b.
7. Netto financiee tekort (= 5 + 6) .. - 70 - 80 -136 -171 -195 -228 -281 -400 -554 - 3497 -487
C. Vennootschappen:
1. Brutobesparingen ( = nettobesparin-

gen en afschrijvingen) ............... +132 + 118 + 100 + 113 +136 +174 + 177 + 162 + 112 n.b. n.b.
2. Netto kapitaaloverdrachten van an-

dere sectoren 2 .......................... + 30 + 36 + 38 + 49 + 58 + 69 + 72 + 103 +115 n.b. n.b.
3. Kapitaalmiddelen (= 1 + 2) ........ + 162 +154 + 138 + 162 +194 +243 +249 +265 +227 n.b. n.b.
4. Bruto kapitaalvorming 4 ............. + 198 +273 +233 +244 +254 +256 +295 +302 +303 n.b. n.b.
5. Netto financieringsbehoefte (= 3 - 4) - 36 -119 - 95 - 82 - 60 - 13 - 46 - 37 - 76 n.b. n.b.
6. Statistische aanfassing .................. - 13 + 30 - 60 + 35 - 56 - 50 - 51 - 64 n.b. n.b. n.b.
7. Netto financiee tekort (= 5 + 6) ... - 49 - 89 -155 - 47 -116 - 63 - 97 -101 n.b. - 66 - 88

waarvan:
verhoging van de verplichtingen ... + 104 + 120 + 138 + 153 +130 + 133 + 156 + 162 n.b. +127 + 175
verhoging van de vorderingen ..... + 55 + 31 - 17 + 106 + 14 + 70 + 59 + 61 n.b. + 61 + 87

D. Particulieren:
1. Brutobesparingen ( = nettobesparin-

gen en afschrijvingen) .................. +289 +373 +405 +495 +482 +496 + 481 + 561 +663 n.b. n.b.
2. Netto kapitaaloverdrachten van ande-

re sectoren 2 ............................... + 9 + 9 + 8 + 9 + 7 + 6 + 5 + 6 + 2 n.b. n.b.
3. Kapitaalmiddelen (= 1 + 2) ........... +298 +382 +413 +504 +489 +502 +486 +567 +665 n.b. n.b.
4. Bruto kapitaalvorming 5 ................ +134 + 167 + 178 +229 + 251 +284 +267 +289 +234 n.b. n.b.
5. Netto financieringsvermogen( = 3 - 4) + 164 +215 +235 +275 +238 +218 +219 +278 +431 n.b. n.b.
6. Statistische aanpassing ............... - 3 - 21 + 65 - 39 + 54 + 25 + 33 + 40 n.b. n.b. n.b.
7. Netto finane. overschot (= 5 + 6). + 161 +194 +300 +236 +292 +243 +252 + 318 n.b. +265 +411

waarvan:
verhoging van de verplichtingen. + 64 + 65 + 76 + 117 + 143 + 135 + 151 + 83 n.b. + 63 + 9
verhoging van de vorderingen .. +225 +259 +376 +353 +435 +378 +403 +401 n.b. +328 +420

E. Statistische aanpassing 6 ............. - 8 - 17 - 20 - 21 - 23 - 3 + 2 + 5 n.b. + 68 - 38
Pro memorie: Bruto nationaal pro-
dukt ....................................... (1793) (2104) (2325) (2650) (2858) (3066) (3251) (3468) (3552) (n.b.) (n.b.)

Bronnen,' Jaren 1973 tot 1980: Nationaal Instituut voor de Statistiek; Bureau voor de Statistiek der Europese Gemeenschappen, Nationale Rekeningen. Berekeningen en ramingen van de
Nationale Bank van België.

1 De subrubrieken 1 tot 4 van deze rubriek A stemmen overeen met de definities van de nationale rekeningen en niet met die
van de betalingsbalans. In het bijzonder de diensten (A.I) zijn volgens de eerste enger opgevat dan volgens de tweede.

2 De kapitaaloverdrachten zijn bewegingen van middelen om niet, bestemd voor de financiering van investeringen of beleggingen.
Zij omvatten ook de kredietverleningen en deelnemingen van de overheid, evenals de netto-aankopen van gronden door deze
laatste, en de successierechten.

3 Een nettolening van het buitenland aan België ( + ) of een nettolening van België aan het buitenland ( - ) in de nationale rekeningen,
stemt respectievelijk overeen met een tekort of een overschot van het lopende verkeer van België met het buitenland op de
betalingsbalans op voorwaarde dat sommige verrichtingen als lopend verkeer worden beschouwd in de nationale rekeningen.
en als kapitaalverkeer in de betalingsbalans, en omgekeerd. '

4 Brutovorming van vast kapitaal en verandering van de voorraden, met inbegrip van sommige statistische aanpassingen.
5 Brutovorming van vast kapitaal en veranderingen in de veestapel.
6 Deze aanpassing moet worden aangebracht in het netto financiële tekort of het netto financiële overschot van de nationale

sectoren (B. 7 + C. 7 + D. 7), opdat dit laatste, zoals het per definitie behoort, volledig zou worden gecompenseerd door de
nettolening van het buitenland aan België of door de nettolening van België aan het buitenland.

7 Met uitzondering van de sociale zekerheid.
8 Met inbegrip van de sociale zekerheid.



Tabel 2. Ontvangsten van de gezamenlijke overheid 1

(Miljarden franken)

......
--:r~

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 r

I. Fiscale en parafiscale ontvangsten:
A. Lopende directe belastingen: I

- centrale overheid ..................... 215 271 342 381 443 506 556 583 599
- plaatselijke overheid ................. 23 29 32 35 40 48 52 47 50

Totaal .................. 238 300 374 416 483 554 608 630 649
B. Indirecte belastingen:

- centrale overheid ..................... 199 229 247 296 322 354 364 384 400
- plaatselijke overheid ................. 7 8 9 10 11 11 11 13 13
- aan de Europese Gemeenschappen

afgestane ontvangsten 2 ............. 9 Il 14 19 23 20 38 40 44
Totaal .................. 215 248 270 325 356 385 413 437 457

C. Sociale-zekerheidsbijdragen 3 •••••••••••• 211 251 304 343 377 395 424 457 488
D. Successierechten ............................ 5 5 7 7 8 10 12 11 12

Totaal van de fiscale en parafiscale
ontvangsten ............................. 669 804 955 1.091 1.224 1.344 1.457 1.535 1.606

II. Lopende niet-fiscale en niet-parafiscale ont-
uangsten " ......................................... 21 27 35 37 40 39 48 64 78

III. Totale overheidsontvangsten ................ 690 831 990 1.128 1.264 1.383 1.505 1.599 1.684

Bronnen: Ministerie van Financiën, Economische hergroepering van de verrichtingen van de centrale overheid; Nationaal Instituut voor de Statistiek, Nationale rekeningen; Bureau voor de Statistiek der Europese Gemeenschappen.
Berekeningen en ramingen van de Nationale Bank van België.

I Na uitschakeling van de dubbele boekingen voortvloeiend uit overdrachten binnen de overheidssector.

2 In hoofdzaak douanerechten, landbouwheffingen en, vanaf 1979, een deel van de ontvangsten van de belasting over de toegevoegde waarde.

3 Met inbegrip van de bijdragen van ambtenaren voor overlevingspensioenen (weduwen en wezen) en, in 1981, van de solidariteitsbijdrage ten laste
van de ambtenaren.

4 Hoofdzakelijk aandelen in de bedrijfswinsten van overheidsbedrijven, interesten van vorderingen van de overheid en inkomensoverdrachten afkomstig
van andere economische subjecten; met uitsluiting van de opbrengst van de verkoop van goederen en diensten, van de toegerekende ontvangsten
en van de aflossingen.



Tabel 3. Uitgaven van de gezamenlijke overheid 1

(Miljarden franken)

--.J
(.)0

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 r

1. Lopende uitgaven:
A. Netto-uitgaven voor goederen en dien-

sten- 251 298 367 415 459 506 539 588 640
B. Rentelasten .................................. 59 73 83 98 117 138 166 215 280
C. Uitgaven voor werkloosheid en ter be-

vordering van de werkgelegenheid ... 13 18 39 51 68 83 102 119 155
D. Inkomensoverdrachten aan particulie-

ren 3 ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 273 328 412 476 524 568 619 665 722
E. Subsidies aan bedrijven 4 •••••••••••••••• 56 62 74 92 103 110 119 123 137
F. Inkomensoverdrachten aan het buiten-

land ' .......................................... 23 20 26 28 34 38 43 45 50
Totale lopende uitgaven ....... 675 799 1.001 1.160 1.305 1.443 1.588 1.755 1.984

II. Kapitaaluitgaven :
A. Directe investeringen 6 ................... 67 74 88 102 109 112 123 144 150
B. Vermogensoverdrachten en aankopen

van gronden en gebouwen 7 •••••••••••• 23 27 29 31 33 39 40 43 42
C. Kredietverleningen en deelnemingen . 19 20 24 31 37 45 50 76 88

Totale kapitaaluitgaven ........ 109 121 141 164 179 196 213 263 280

III. Totale overheidsuitgaven ..................... 784 920 1.142 1.324 1.484 1.639 1.801 2.018 2.264

Bronnen: Ministerie van Financiën, Economische hergroepering van de verrichtingen van de centrale overheid en, tot 1975, Economische hergroepering van de verrichtingen van de gezamenlijke overheid; Nationaal Instituut
voor de Statistiek, Nationale rekeningen; Bureau voor de Statistiek der Europese Gemeenschappen. Berekeningen en ramingen van de Nationale Bank van België.

1 Na uitschakeling van de dubbele boekingen voortvloeiend uit de overdrachten binnen de overheidssector.
2 Lonen en pensioenen (exclusief uitgaven voor programma's ter bevordering van de werkgelegenheid), netto-aankopen van goederen en diensten;

met inbegrip van de overdrachten aan het vrij onderwijs die op deze verrichtingen betrekking hebben, maar exclusief toegerekende kosten en
afschrijvingen.

3 Met inbegrip van de overlevingspensioenen (weduwen en wezen) van de overheidsdienst, exclusief de uitgaven voor werkloosheid en ter bevordering
van de werkgelegenheid.

4 Bijdrage in de rentelasten en in de exploitatieverliezen van overheidsbedrijven, toelagen ter vermindering van huur en rente, overige subsidies aan
bedrijven.

5 Inclusief de aan de Europese Gemeenschappen afgestane ontvangsten, vermeld in tabel 2 van deze Bijlage.
6 Oprichting van gebouwen, aanleg van wegen, waterbouwkundige werken en aankopen van duurzame roerende goederen; inclusief de investeringen

van het vrij onderwijs, maar exclusief aankopen van gronden en bestaande gebouwen.
7 Netto-uitgaven, d.w .z. na aftrek van de kapitaalontvangsten voortvloeiend uit de verkoop van terreinen en gebouwen en uit de vermogensoverdrachten,

andere dan de successierechten.



Tabel4.

Officiële stand van de rijksschuld

(Miljarden franken)

Schuld in Belgische franken Schuld in buitenlandse valuta's 2

Directe schuld Indirecte
Einde periode Eind-schuld Directe Indirecte totaal "

Gevestigde Vlottende
(geves- Totaal schuld schuld Totaal
tigde)' 1 3

1972 ......................... 495 141 64 700 9 3 12 712
1973 ......................... 559 136 62 757 5 3 8 765
1974 ......................... 614 143 58 815 4 2 6 821
1975 ......................... 682 158 84 924 4 1 5 929
1976 ......................... 753 206 96 1.055 3 1 4 1.059
1977 ......................... 865 242 119 1.226 2 1 3 1.229
1978 ......................... 977 285 150 1.412 14 1 15 1.427
1979 ......................... 1.065 329 188 1.582 56 1 57 1.639
1980 ......................... 1.118 481 205 1.804 151 2 153 1.957
1981 ......................... 1.127 702 222 2.051 384 4 388 2.439

Bron.' Ministerie van Financiën, Bestuur der Thesaurie.

1 Schuld uitgegeven door sommige overheidsinstellingen, maar waarvan de rente en de aflossing ten
laste vallen van de begroting van de rijksschuld.

2 Exclusief de intergouvernementele schulden voortvloeiend uit de oorlog 1914-1918.
3 Inclusief de van de Republiek Zaïre overgenomen schuld waarvan de Belgische Staat de last voor

zijn rekening neemt op grond van de overeenkomst van 6 februari 1965 tussen België en de Republiek
Zaïre, goedgekeurd bij de wet van 23 april 1965.

4 De veranderingen van het einde van de ene periode tot het einde van de andere kunnen ten dele
voortvloeien uit de boekingswijze. Rubriek 2 van tabel 5 van deze Bijlage vermeldt de veranderingen
in de rijksschuld die voor de Schatkist geen aanleiding gaven tot geldbewegingen.
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Tabel 5.

Rijksschuld en gebruikte middelen
voor de dekking van de netto financieringsbehoeften van de centrale overheid

(Veranderingen in miljarden franken)

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

1. Rijksschuld 1 ............................... + 53 + 56 + 108 + 130 +170 + 198 +212 +318 +482

2. Verrichtingen zonder geldbewegin-
gen:
a) Schatkistcertificaten In het bezit

van het Internationale Monetaire
Fonds2 ................................. + 1 - 1 - 2 - 3 + 2 + 15 . .. + 17 + 7

b) Tegoeden van de Nationale Bank
van België bij het Bestuur der
Postchecks voor rekening van de
Ministers van Nationale Opvoe-
ding ? .................................... - 2 - - - - - - - -

c) Diversen 4 .............................. + 3 ... ... . .. .. . ... . .. + 4 + 21

Totaal 2. ............... + 2 - 1 - 2 - 3 + 2 + 15 . .. + 21 + 28

3. Voor de dekking van de netto financie-
ringsbehoeften door de Schatkist ge-
bruikte middelen (= 1. - 2.) ......... + 51 + 57 +110 +133 + 168 + 183 +212 +297 +454

4. Overige schuld ten laste van de centra-
le overheid 5 ............................... + 21 + 23 + 25 + 24 + 28 + 32 + 49 + 42 r+ 40

1 Volgens tabel4 van onderhavige Bijlage.
2 De afgifte van schatkistcertificaten aan het Internationale Monetaire Fonds voor de gedeeltelijke storting van de

verhogingen van het Belgische quotum geeft uiteraard geen aanleiding tot een thesaurie-ontvangst; de overige
veranderingen in de portefeuille van het Fonds, die gepaard gaan met zijn verrichtingen in Belgische franken,
hebben, overeenkomstig de vigerende wettelijke en conventionele bepalingen, ontvangsten en uitgaven bij de
Nationale Bank van België en niet bij de Schatkist tot gevolg.

3 Tot november 1973, d.w.z. gedurende de periode dat de verplichting van de Staat die overeenstemt met de bedoelde
tegoeden in de rijksschuld was opgenomen. De veranderingen in deze tegoeden hebben bewegingen in de tegoeden
van de Ministers van Nationale Opvoeding bij de Nationale Bank van België als juiste tegenpost.

4 Hoofdzakelijk de wisselkoersverschillen die overeenstemmen met het verschil tussen, enerzijds, de tegenwaarde
in Belgische franken van de leningen in buitenlandse valuta's die voorkomt in de officiële staat van de rijksschuld,
waar ze ten dele berekend is op basis van de spilkoersen of de wisselkoersen op de datum van de staat en, anderzijds,
het bedrag Belgische franken dat de Schatkist werkelijk heeft ontvangen ten gevolge van die leningen in buitenlandse
valuta's.

5 Veranderingen in de nettoschuld van sommige instellingen van de centrale overheid, andere dan de Schatkist en
van de gedebudgetteerde schuld ten laste van de Schatkist. Laatstgenoemde schuld omvat o.m. de schulden die
de Schatkist heeft overgenomen van staalbedrijven en van de sectoren « Ziekte - Invaliditeir . en « Pensioenen van
de zelfstandigen" van de sociale zekerheid; deze schulden zijn in bovenstaande tabel niet opgetekend onder het
jaar waarin de Schatkist ze formeel heeft overgenomen, maar onder de jaren waarin ze oorspronkelijk door de
betrokken sectoren waren aangegaan.
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Tabel6. Dienstenverkeer van de Belgisch-Luxemburgse Economische Unie met het buitenland

(Saldi in miljarden franken)

......
-:r
O'l

1980 1981 v
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

Eerste 9 maanden

1. Vervoerkosten 1 ....................................... + 3 + 3 + 7 + 8 + 10 + 9 + 11 + 16 + 13 + 13
2. Reisverkeer ............................................. - 17 - 18 - 20 - 23 - 26 - 34 - 39 - 43 - 39 - 41
3. Opbrengsten van beleggingen en investeringen + 7 + 12 + 16 + 23 + 19 + 19 + 10 - 2 ... - 3
4. Niet elders vermelde overheidstransacties ..... + 8 + 14 + 16 + 19 + 25 + 27 + 27 + 32 + 24 + 25

waarvan: werkingsuitgaven van de Europese
instellingen in de B.L.E.V .......... (+ 8) (+ 14) (+ 16) (+ 17) (+ 22) (+ 23) (+ 24) (+ 26) (+ 19) (+ 20)

5. Grensarbeiders ........................................ + 5 + 5 + 6 + 6 + 6 + 5 + 5 + 4 + 3 + 3
6. Aannemingscontracten .............................. - 1 - 2 - 3 + 4 + 10 + 2 - 3 - 1 ... - 3
7. Overige diensten 2 ..................................... + 5 + 2 + 7 + 8 + 4 + 4 + 2 - 4 - 1 ...

Totaal ........................ + 10 + 16 + 29 + 45 + 48 + 32 + 13 + 2 ... - 6

1 Vracht- en verzekeringskosten voor het goederenvervoer, voor dat deel dat kon worden gescheiden van de in- of uitvoer waarop het betrekking
heeft; het andere deel is begrepen in de bedragen onder de rubrieken 1.1 en 1.2 van tabel 11 op blz. 63; vervoerkosten van personen, haven-
en douanekosten, huur, onderhoud en herstelling van schepen en vliegtuigen; aan- en verkopen van bunkerleveranties.

2 Technische bijstand en directievoering, royalties voor films, octrooien en auteursrechten, abonnementen en bijdragen, verzekeringspremies en
-uitkeringen (met uitzondering van de verzekeringskosten voor het goederenvervoer die worden geboekt onder rubriek 1., en van de levens-, krediet-
en kapitalisatieverzekeringen die begrepen zijn in het kapitaalverkeer), makelaarslonen, commissielonen en diverse commerciële kosten, enz.



Tabel 7.

Handelssaldo met het buitenland en dekkingspercentage
van de invoer door de uitvoer 1

>-'
<r
<r

Belgisch-Luxemburgse Economische Unie Verschil tussen het dekkingspercentage
van 1981 en dat van 1980

Handelssaldo Dekkingspercentage
van de eerste ne~en maanden

(Miljarden ranken) van de eerste negen maanden
Verenigde Bonds-

Japan 2 republiek Nederland,3 Frankrijk 4Staten 2 Duitsland-
1980 1981 Verschil 1980 1981 Verschil
(a) (b) (c)=(b)-(a) (d) (e) (f)=(e)-(d)

Totaal ......................................... -102 -142 - 40 92,7 91,0 - 1,7 + 0,7 +16,7 + 1,9 + 4,4 + 2,7

waarvan: niet-energetische produkten. + 64 + 73 + 9 105,5 105,7 + 0,2 - 3,6 +38,7 + 4,9 + 7,6 + 5,9

Bronnen: Belgisch-Luxemburgse Economische Unie: Nationale Bank van België; overige landen: Douanestatistieken van de Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwikkeling - Reeks A.

Dekkingspercentage = waarde van de uitvoer X 100
waarde van de invoer •

2 Eerste acht maanden.

3 Eerste zes maanden.

4 Eerste zeven maanden.



Tabel 8.

Nationale Bank van België: netto goud- en deviezenreserves ...

(Miljarden franken)

Nettotegoeden of

Tegoeden -verplichtingen (-)
tegenover het Jaarlijksebij het E.F.M.S. veran de-

Einde periode Goud- Interna- Buiten- Belgische r~nt~~nonale landse franken Totaalvoorraad Monetaire valuta's 2

Fonds Ecu's Overige
totaal

I
J

1972 ......................... 75 52 - - 53 - 2 178
1973 ......................... 72 54 - 4 76 - 3 203 + 36
1974 ......................... 72 53 - ... 954 - 3 217 + 12
1975 ......................... 72 59 - . .. 1144 - 4 241 + 18
1976 ......................... 72 59 - . .. 904 - 3 218 - 25
1977 ......................... 72 58 - - 23 1084 - 4 211 - 9
1978 ......................... 72 50 - - 27 106 - 5 196 - 16
1979 ......................... 58 49 61 - 27 75 - 6 210 - 31

1980 September ............ 58 49 119 ... 112 - 7 331 + 335

December ............ 58 48 110 ... 115 - 6 325 + 27

1981 September ............ 58 51 47 ... 107 - 7 256 - 835

December ............ 58 50 34 - 3 112 - 8 243 - 96

It Zie Tijdschrift van de Nationale Bank van België, Statistieken, tabel XIII-Sb.

10mvatten: a) de rechten die de Belgische Staat bezit als lid van het Internationale Monetaire Fonds
en die de Nationale Bank van België, krachtens de wet van 19 juni 1959, vervolgens krachtens
die van 9 juni 1969, in haar boekhouding mag opnemen als eigen tegoeden op voorwaarde dat
zij de verplichtingen van de Belgische Staat ter zake op zich neemt, en b) de voorschotten die de
Bank voor haar eigen rekening aan het Fonds binnen de « oliefaciliteit » en binnen de « aanvullende
kredietfaciliteit » verleende, krachtens een met het Fonds gesloten overeenkomst die door de Regering
werd goedgekeurd.

2 Verschil tussen de tegoeden op het buitenland (behalve het handelspapier waaraan uitvoer ten
grondslag ligt) en de verplichtingen tegenover het buitenland, inzonderheid tegenover de centrale
banken.

3 Exclusief de boekhoudkundige veranderingen die voortvloeien uit: a) de aanpassing van diverse
tegoeden en verplichtingen ten gevolge van de devaluatie van de dollar van de Verenigde Staten
in 1973, b) de toewijzingen van bijzondere trekkingsrechten aan België in 1979, 1980 en 1981,
c) wijzigingen in de wisselkoersen die, sedert januari 1974, mogelijk de tegenwaarde in Belgische
franken van de bedragen buitenlandse valuta's hebben beïnvloed, en d) het van kracht worden,
op 13 maart 1979, van het Europese Monetaire Stelsel en later van bepaalde toepassingsmodaliteiten
ervan.

4 Met inbegrip van de financiële bijstand op middellange termijn die de Belgische Staat, krachtens
de richtlijn van de Raad van de Europese Gemeenschappen van 17 december 1974, heeft verleend
aan Italië en die de Nationale Bank van België financierde voor rekening van de Staat, ingevolge
de overeenkomst die op dezelfde datum werd gesloten tussen deze laatste en de Bank.

S Verandering voor de eerste negen maanden.



Tabel 9.

Nationale Bank van België: netto goud- en deviezenreserves 1

(Veranderingen in miljarden franken)

Nettotegoeden of
-verplichtingen tegenover

het E.F.M.5.2
Goud-

voorraad

Tegoeden
bij het
Inter-

nationale
Monetaire

Fonds
Ecu's Overige

Buiten-
landse

valuta's

Belgische
franken Totaal

1973 ................................ - 2 + 4 + 4 + 31 + 36
1974 ................................ 4 + 18 + 12

1975 ................................ + 5 + 14 + 18
1976 ................................ + 1 - 26 - 25
1977 ................................ 1 - 24 + 16 9
1978 ................................ 7 5 2 2 - 16
1979 ................................ 4 - 25 - 31
1980 ................................ 4 - 27 + 28 + 30 + 27
1981 ................................ 2 - 79 3 - la 2 - 96

1980 Eerste 9 maanden 4 - 14 + 28 + 24 1 + 33
1981 Eerste 9 maanden - 75 7 - 83

1 Exclusief de boekhoudkundige veranderingen. Zie tabel 8 van deze Bijlage, inzonderheid noot 3.

2 Het teken + wijst op een vermeerdering van de nettotegoeden of een vermindering van de
nettoverplichtingen; het teken - wijst op een vermindering van de nettotegoeden of een
vermeerdering van de nettoverplichtingen.
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Officiële wisselkoersen vastgesteld door de in de Verrekenkamer te Brussel vergaderde bankiers
(Dagelijkse noteringen, in Belgische franken)

Tabel 10.

I I I I I lOO I I I I I 100 1 I
1981 U.S.' Duitse lOO Franse pond Iers Italiaanse Canadese Neder- Zweedse Zwitserse 100 Deense Oostenniks Noorse Finse 100 1

dollar Mark yen frank sterling lire dollar landse kroon frank pesetas kroon schilling kroon mark escudo zaïrepunt guiden

Januari
33,92 16,12 16,47 6,96 80,83 60,26 3,40 28,30 14,82 7,41 17,86 41,04 5,25 228,00 6,23 8,44 61,10 Il,00Hoogste ......

Laagste ....... 31,10 16,03 15,59 6,95 75,49 59,73 3,38 26,17 14,76 7,19 17,63 39,59 5,21 226,15 6,09 8,15 59,40 10,50
Gemiddelde .. 32,28 16,08 15,98 6,96 77,64 59,97 3,39 27,12 14,80 7,27 17,75 40,10 5,23 227,14 6,17 8,30 60,26 10,71

Februari
Hoogste ...... 36,25 16,35 17,38 6,96 81,57 59,95 3,41 30,15 14,83 7,66 18,01 41,06 5,26 231,30 6,65 8,69 62,50 Il,32
Laagste ....... 33,83 16,03 16,41 6,94 76,55 58,85 3,38 28,35 14,78 7,43 17,57 39,88 5,21 226,35 6,24 8,44 60,60 11,04
Gemiddelde .. 34,56 16,12 16,83 6,96 79,34 59,78 3,39 28,85 14,80 7,51 17,77 40,33 5,23 227,89 6,39 8,51 61,62 11,16

Maart
Hoogste ...... 35,55 16,40 16,97 6,96 78,66 60,03 29,50 14,83 7,58 18,04 40,49 5,23 232,00 6,49 8,58 61,90 Il,32
Laagste ....... 33,54 16,37 16,12 6,94 76,42 59,69 1 28,35 14,79 7,42 17,72 40,21 5,21 230,85 6,33 8,40 60,95 10,94
Gemiddelde .. 34,56 16,39 16,56 6,95 77,10 59,85 29,00 14,82 7,50 17,96 40,34 5,22 231,66 6,41 8,50 61,31 11,15

April
11,34Hoogste ...... 36,04 16,40 16,78 6,96 77,32 59,85 3,29 30,13 14,81 7,59 18,00 40,56 5,23 231,90 6,53 8,56 61,75

Laagste ....... 34,31 16,27 16,17 6,86 76,42 59,47 3,26 29,03 14,63 7,48 17,79 40,20 5,16 229,50 6,39 8,45 60,50 Il,07
Gemiddelde .. 35,34 16,36 16,46 6,92 76,96 59,71 3,28 29,69 14,74 7,53 17,93 40,37 5,20 231,18 6,46 8,52 61,02 11,22

Mei
Hoogste ...... 38,22 16,37 17,12 6,89 78,88 59,90 3,29 31,86 14,74 7,70 18,36 41,31 5,21 231,60 6,64 8,74 62,50 11,71
Laagste ....... 36,50 16,29 16,80 6,75 77,38 59,43 3,27 30,42 14,64 7,59 17,87 40,56 5,17 230,00 6,52 8,59 61,05 Il,34
Gemiddelde .. 37,39 16,31 16,97 6,81 78,16 59,63 3,28 31,17 14,68 7,65 18,13 40,97 5,19 230,78 6,60 8,66 61,85 11,55

Juni
Hoogste ...... 39,61 16,40 17,50 6,91 78,71 59,90 3,30 32,77 14,76 7,75 19,26 41,33 5,23 232,50 6,63 8,81 62,65
Laagste ....... 37,90 16,30 17,09 6,80 76,03 59,33 3,27 31,50 14,66 7,64 18,33 40,86 5,17 229,90 6,52 8,64 61,65 2

Gemiddelde .. 38,82 16,35 17,34 6,86 76,74 59,72 3,28 32,26 14,70 7,69 18,75 41,08 5,20 231,32 6,57 8,73 62,09
Juli

7,22Hoogste ...... 40,44 16,40 17,65 6,92 76,47 59,89 3,30 33,82 14,76 7,76 19,24 41,18 5,24 233,25 6,61 8,88 63,00
Laagste ....... 39,47 16,35 16,86 6,83 74,18 59,58 3,28 32,54 14,69 7,67 18,85 40,72 5,21 232,10 6,51 8,74 61,50 7,10
Gemiddelde . 39,94 16,38 17,22 6,89 74,93 59,74 3,29 33,03 14,72 7,71 19,06 40,96 5,22 232,69 6,55 8,80 62,09 7,14

Augustus
7,35Hoogste ...... 42,19 16,39 17,97 6,91 74,71 60,00 3,32 34,00 14,78 7,80 19,15 41,17 5,24 234,00 6,71 8,97 62,60

Laagste ....... 39,67 16,22 16,69 6,75 74,05 59,27 3,24 32,98 14,60 7,62 18,63 40,38 5,17 231,40 6,54 8,72 60,00 7,10
Gemiddelde . 40,86 16,35 17,51 6,83 74,43 59,69 3,29 33,43 14,72 7,71 18,86 40,86 5,20 232,94 '6,61 8,84 61,74 7,23

September
7,15Hoogste ...... 40,19 16,38 17,42 6,86 73,67 59,80 3,28 33,45 14,81 19,31 40,84 5,24 233,80 6,58 8,80 61,20

Laagste ....... 36,37 16,31 16,22 6,82 66,88 59,27 3,21 30,55 14,68 3 18,61 39,38 5,18 231,75 6,30 8,33 52,00 6,68
Gemiddelde . 38,57 16,37 16,82 6,83 70,04 59,65 3,25 32,17 14,75 19,04 40,15 5,22 233,10 6,47 8,57 59,24 6,96

Oktober
Hoogste ...... 38,67 16,41 70,64 59,74 32,03 6,84 20,43 39,62 5,24 240,25 6,45 8,59 59,50 6,93
Laagste ....... 36,69 4 16,02 5 68,29 59,10 1 30,64 6 6,74 19,29 39,01 5,19 233,65 6,29 8,42 58.,00 6,77
Gemiddelde . 37,61 16,27 69,33 59,42 31,29 6,79 19,97 39,27 5,21 238,57 6,37 8,51 58,88 6,84

November
Hoogste ...... 37,92 16,87 17,50 6,68 73,05 59,70 3,16 32,03 15,39 6,88 21,16 39,38 5,23 240,90 6,54 8,67 59,00 6,95
Laagste ....... 37,05 16,74 16,25 6,63 69,60 59,23 3,13 30,97 15,20 6,77 20,51 38,96 5,20 238,25 6,34 8,50 57,30 6,80
Gemiddelde . 37,36 16,79 16,79 6,66 71,18 59,50 3,14 31,48 15,31 6,82 20,94 39,20 5,21 239,34 6,43 8,59 58,57 6,86

December
,

Hoogste ...... 39,06 17,19 17,76 6,75 74,15 60,90 3,21 32,80 15,65 6,97 21,38 39,95 5,27 245,25 6,73 8,99 60,50 7,10
Laagste ....... 37,38 16,56 17,17 6,54 70,94 58,50 3,10 31,56 15,15 6,77 20,55 38,65 5,12 236,50 6,54 8,57 56,70 6,89
Gemiddelde . 38,25 16,95 17,52 6,69 72,94 60,27 3,17 32,33 15,48 6,90 21,09 39,53 5,23 242,15 6,62 8,77 59,31 7,00

Jaar
Hoogste ...... 42,19 17,97 81,57 60,90 34,00 21,38 41,33 5,27 245,25 6,73 8,99 63,00
Laagste ....... 31,10 4 15,59 5 66,88 58,50 1 26,17 6 3 17,57 38,65 5,12 226,15 6,09 8,15 52,00 2

Gemiddelde . 37,13 16,85 74,84 59,75 30,98 18,94 40,26 5,21 233,25 6,47 8,61 60,65

I Italiaanse lire 2 Zaïre 3 Zweedse kroon

Maart Oktober Jaar

van t van 23 van 5
van l van 23 van 1 van 5 jan. maart okt.
tot 20 tot 31 tot2 tot 31 tot 20 (0[2 tot 31

maart okt. dec.

Hoogste _._ 3,40 3,29 3,23 3,16 3,41 3,32 3,21
Laagste .... 3,36 3,29 3,20 3,14 3,36 3,20 3,10
Gemiddelde 3,38 3,29 3,21 3,15 3,39 3,28 3,15

Juni jaar

van 1 van 23 van 1 jan. ~~~lP j~~.itot 19 tot 30 [OC 19 juni

Hoogste ... 11,90 7,12 11,90 7,35
Laagste .... 11,65 7,06 10,50 6,68
Gemiddelde 11,76 7,08 11,22 7,01

September Jaar

van 1 van 14 van 1 jan. van 14 sept,
tot 11 tot 30 tor Il sept. tot 31 dec.

Hoogste ... 7,67 6,85 7,80 6,97
Laagste .... 7,60 6,73 7,19 6,73
Gemiddelde 7,63 6,79 7,57 6,83

4 Duitse mark 5 Franse frank "6 Nederlandse gulden

Oktober jaar

van 1 van 5 van 1 jan. van 5 okt.
tot2 tot 31 tot 2 okt. tot 31 dec.

Hoogste ... 16,39 16,84 16,40 17,19
Laagste .... 16,38 16,67 16,03 16,56
Gemiddelde 16,38 16,74 16,30 16,83

Oktober jaar

van 1 van 5 van 1 jan. van 5 okt.
tot 2 tot 31 tot 2 okt. tot 31 dec.

Hoogste ... 6,84 6,71 6,96 6,75
Laagste .... 6,83 6,64 6,75 6,54
Gemiddelde 6,83 6,67 6,89 6,68

Oktober Jaar

van 1 van 5 van 1 jan. van 5 okt.
tot 2 tot 31 tot 2 okt. tot 31 dec.

Hoogste ... 14,75 15,24 14,83 15,65
Laagste .... 14,74 15,10 14,60 15,10
Gemiddelde 14,75 15,17 14,75 15,32



Tabel 11. Vorming van financiële activa door de particulieren en de vennootschappen

(Miljarden franken)

-00-

In Belgische franken

Voor ten hoogste een jaar Voor meer dan een jaar

Andere+ Eind-
Deposito's Diversen J Totaal

Totaal
Monetaire Deposito's Kasbons

kasmid- op op Kasbons Diversen Totaal en obli- Deposito's Aandelen Totaal
delen gewone termijn garies êboekjes I

1973 ______________________________________
+ 32 + 70 + 60 + 8 + 1 + 171 + 76 + 4 + 2 + 82 + 5 +258 + 22 +280

1974 ______________________________________
+ 34 + 51 + 82 + 7 + 1 +175 + 91 - 1 + 6 + 96 + 5 +276 + 14 +290

1975 ______________________________________+ 92 + 137 - 24 + 10 + 1 +216 + 96 + 13 + 4 +113 + 5 +334 + 25 +359
1976 ______________________________________

+ 37 +106 + 94 + 5 - 4 +238 +146 + 3 + 2 + 151 + 21 +410 + 49 +459
1977 ______________________________________

+ 73 + 103 + 3 + 5 + 2 + 186 +206 + 7 + 10 +223 + 24 +433 + 16 +449
1978 ______________________________________

+ 48 + 106 + 47 + 15 + 5 +221 + 158 + 1 + 10 + 169 + 22 +412 + 36 +448
1979 ______________________________________

+ 26 + 73 + 85 - 4 - 2 + 178 +201 + 1 + 4 +206 + 7 +391 + 71 +462
1980 ______________________________________

+ 6 + 2 + 125 - 11 - 3 + 119 +255 + 1 + 2 +258 + 13 +390 + 72 +462

1980 Eerste 10 maanden __________- 28 - 75 + 130 - 12 --- + 15 +235 + 1 + 1 +237 + 77 +329 + 60 +389
1981 Eerste 10maanden

________v
+ 2 - 19 + 67 - 5 + 5 + 50 + 191 + 2 + 2 + 195 + 98 +343 +164 +507

1 Zie tabel 12 van deze Bijlage.
2 Zie tabellen 14 en 15 van deze Bijlage.
3 Financiële activa waarvan de uitsplitsing volgens de vervaldatum niet bekend is of geen zin heeft.
4 Financiële activa in buitenlandse valuta's en financiële activa waarvan de uitsplitsing in Belgische franken en in buitenlandse valuta's niet gekend

is of geen zin heeft.



Deposito's op gewone boekjes

Tabel 12.

(Veranderingen in miljarden franken)

Depositonemende instellingen

Algemene Private Openbare Totaal
Banken Spa ar- en spaarkassen krediet-

Lijfrentekas instellingen

1973 ........................... + 25 + 19 + 20 + 6 + 70
1974 ........................... + 13 + 18 + 13 + 7 + 51
1975 ........................... + 51 + 36 + 33 + 17 + 137
1976 ........................... + 33 + 27 + 29 + 17 + 106
1977 ........................... + 44 + 24 + 20 + 15 + 103
1978 ........................... + 39 + 25 + 27 + 15 + 106
1979 ........................... + 24 + 21 + 20 + 8 + 73
1980 ........................... + 2 - 2 - 2 + 4 + 2

1980 Eerste10 maanden .. - 22 - 26 - 21 - 6 - 75
1981 Eerste10 maanden v - 4 - 13 - 4 + 2 - 19
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Tabel 13.

Obligaties en kasbons met meer dan een jaar looptijd m Belgische franken

Indeling naar emittenten

(Veranderingen in miljarden franken)

Private
spa ar-

°h~~~~re kassen,

Overheide- hypotheek- Overige
Overheid ciële bedrijven Banken en kapi- emit- Totaal

instel- talisatie- tenten
Iingen 1 ma at-

scha~pijen

1973 ................................ + 81 + 37 + 6 + 6 + 7 + 19 + 156

1974 ................................ + 65 + 52 + 10 + 7 + 12 + 14 + 160

1975 ................................ + 97 + 54 + 5 + 10 + 11 + 30 +207

1976 ................................ + 100 + 67 + 18 + 16 + 15 + 13 +229

1977 ................................ + 169 +146 + 13 + 30 + 15 + 9 +382

1978 ................................ +166 + 50 + 22 + 21 + 13 + 8 +280

1979 ................................ + 150 + 75 - 1 + 27 + 25 + 6 +282

1980 ................................ + 78 +103 - 6 + 48 + 45 + 6 +274

1980 Eerste 10 maanden ..... + 92 + 81 - 4 + 41 + 40 + 3 +253
1981 Eerste 10 maanden ... v + 35 + 86 - 5 + 38 + 29 + 1 + 184

1 Inclusief spaarbons of -certificaten.
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(Veranderingen in miljarden franken)

Tabel 14.

Obligaties en kasbons met meer dan een jaar looptijd ln Belgische franken

Indeling naar het houderschap

Instellingen
Overigemet Overige

overwegend financiële Overheid Buitenland r houders 2
Totaal J

geldschejipend instellingen I

karakter

1973 .............................. + 49 + 27 + 3 + 1 + 76 + 156
1974 .............................. + 41 + 26 + 2 ... + 91 + 160
1975 .............................. + 49 + 59 . .. + 3 + 96 + 207
1976 .............................. + 32 + 40 + 2 + 9 + 146 + 229
1977 .............................. + 92 + 80 . .. + 4 + 206 + 382
1978 .............................. + 53 + 67 . .. + 2 + 158 + 280
1979 .............................. + 44 + 35 + 3 - 1 + 201 + 282
1980 .............................. + 2 + 15 + 1 + 1 + 255 + 274

1980 Eerste 10 maanden .... ... + 17 + 1 ... + 235 + 253
1981 Eerste 10 maanden ..v - 5 + 2 + 2 - 6 + 191 + 184

1 Exclusief de netto-aankopen van sommige financiële instellingen, waarvan het bedrag voor 1981
niet bekend is : die van de instellingen voor verzekering op het leven en tegen arbeidsongevallen
en die van de pensioenfondsen.

2 De cijfers van deze kolom zijn als sluitpost berekend en vertegenwoordigen in hoofdzaak de
netto-aankopen van de particulieren. Zie tabel 15 van deze Bijlage.

3 Zie tabel 13 van deze Bijlage.
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Tabel 15.

Obligaties en kasbons met meer dan een jaar looptijd 10 Belgische franken
in het bezit van de particulieren

Indeling naar emittenten

(Veranderingen in miljarden franken)

Private

°fi~~~~re spaar-
kassen, Overige

Overheid ciële Overheids- Banken hypotheek- emit- Totaal
instel- bedrijven en kapi- tenten
Jingen

talisatie-
maat-

schappijen

1973 ................................ + 20 + 30 + 2 + 6 + 6 + 12 + 76

1974 ................................ + 23 + 37 + 4 + 7 + 11 + 9 + 91

1975 ................................ + 28 + 34 + 1 + 9 + 10 + 14 + 96

1976 ................................ + 50 + 45 + 13 + 16 + 14 + 8 + 146

1977 ................................ + 76 + 83 - 2 + 30 + 15 + 4 +206

1978 ................................ + 77 + 35 + 6 + 20 + 13 + 7 + 158

1979 ................................ + 77 + 71 - 3 + 27 + 25 + 4 +201

1980 ................................ + 57 + 100 - 3 + 48 + 45 + 8 +255

1980 Eerste 10 maanden ..... + 65 + 85 - 2 + 41 + 40 + 6 +235
1981 Eerste 10 maanden ... v + 48 + 80 - 3 + 37 + 29 ... + 191
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Tabel 16. Wijze waarop de verschillende sectoren van de economie in 1981 middelen verkrijgen ( + ) en gebruiken ( - )

(Miljarden franken)

Niet elders

Schatkist vermelde
overheids-

sector

-424 - 26

(+ 26)4 (n.b.)
(+ 3) (n.b.)

+ 138 - 8

1. Transacties buiten de geldmarkt 2

waarvan:
1.1 Overheidsfondsen in Belgische franken 3

1.2. Tegoeden van de particulieren bij het Bestuur der Postchecks

2. Transacties op de geldmarkt:
2.1. Transacties met anderen dan de laatste uitlener:

2.11 Certificaten in Belgische franken voor ten hoogste een jaar 3 5 •••••••••••

2.12 Daggeld: - gewaarborgd (nettobedragen)
- buiten protocol

2.13 Interbancaire markt
2.14 Buitenlandse valuta's geleend door de overheidssector en afgestaan op de

valutamarkt

2.15 Totaal

2.2 Transacties met de laatste uitlener:
2.21 Transacties die de financiële instellingen ertoe aanzetten een beroep te doen

op de Nationale Bank van Belgiëof die hen in staat stellen schulden tegenover
de Nationale Bank van België af te lossen:
2.211 Schatkistcertificaten afgestaan aan de Nationale Bank van België.
2.212 Schatkistcertificaten afgestaan aan het Rentenfonds en door dit

laatste gefinancierd met de bijzondere bijstand van de Nationale Bank
van België:

2.213 Buitenlandse valuta's geleend door de overheidssector en afgestaan
aan de Nationale Bank van België

2.214 Interventies van de Nationale Bank van België op de valuta-
markt 6 •••••••.

2.215 Bankbiljetten 7

2.216 Overige transacties

2.217 Totaal

2.22 Beroep van de financiële instellingen op de Nationale Bank van België:
2.221 Geherdisconteerd papier
2.222 Verkregen voorschotten

2.223 Totaal

+ 31

+138 + 23

Totaal

+ 58

(n.b.)
(n.b.)

-130

+ 37

93

Financiële instellingen Totaal
overeenstemmend

waarvan: Overige sectoren met de
en onbepaalde wi~itingen

Openbare Belgische en Privé sectoren in de aansposten
krediet- Luxemburgse spa ar- van de Nationale

instellingen banken 1 kassen Bank van België

(+ 17) (+ 16) (+ 22) +392

(n.b.) (n.b.) (n.b.)
I

(- 26)
(n.b.) (n.b.) (n.b.) (- 3)

(- 62) (- 53) (- 23)
( ...) (...) ( ...)
(...) ( ...) (...)
( ...) (+ 2) ( ...)

(+ 37) (-) (-) - 68

(- 25) (- 51) (- 23) - 68

1 ~e Luxemburgse banken werden gegroepeerd met de Belgische banke~ omdat zij, wanneer. hun Iiquiditeit toeneemt, op de Belgische geldmarkt dezelfde beleggingen uitvoeren als die Belgische banken .zelf. Deze liquidireit .van de Luxe~b~q~se banken
vmdt haar oorsprong m hoofdzaak m: a) de terugkoop door de Narionale Bank van België van buitenlandse valuta's afkomstig UIt het lopende overschot van het land (Groothertogdom) met het buitenland, b) de vormmg van deposito s m franken
door Belgische mgezetenen; de liquiditeit van de "Belgische banken kan dezelfde oorsprong hebben.

2 In de eerste zes kolommen wijst een teken + (teken - ) er norrnaliter op dat de liquiditeit van de' betrokken sector groter (kleiner) was aan het einde van de beschouwde periode dan aan het begin ervan.

3 Een vermeerdering heeft het teken + in de kolom van de emittent en het teken - in de kolom van degene die inschrijft, een vermindering heeft de omgekeerde tekens.

4 Verandering van de directe en indirecte geconsolideerde schuld in Belgische franken en van het uitstaande bedrag van de schatkistcertificaten in Belgische franken voor meer dan een jaar.

5 Certificeren van de Schatkist en van het Rentenfonds.

6 Teken + : netto-aankopen van buitenlandse valuta's door de Nationale Bank van België; teken - : netroverkopen.
7 Teken + : vermindering; teken - : vermeerdering.

(-) (-) (-)

+ 72 I - I - I (-) (-) (-) - + 72

+214 I + 3 I + 6 I (+ 6) (-) (-) - +223

n.b. n.b. n.b. (n.b.) (n.b.) (n.b.) -316 -316
n.b. n.b. n.b. (n.b.) (n.b.) (n.b.) - 6 - 6
n.b. n.b. n.b. (n.b.) (n.b.) (n.b.) - 2 - 2

+286 + 3 + 6 (+ 6) (-) (-) -324 - 29

+ 38 (+ 2) (+ 35) (+ 1) - + 38
9 ( ...) (...) (...) - - 9

+ 29 (+ 2) (+ 35) (+ 1) - + 29



Tabel 17.

Langlopende rendementen 1

op de secundaire markt
ID België en in het buitenland

(Procenten)

België: Verenigde Bonds-
Internationale Staten: republiek Nederland:~:tat~~~:na~~markt: Federale-Rege- Duitsland: Nieuwste drie

5 jaar i~bl~1i:~~sJ ringsobligaties Obligaties langlopende
looptijd 2

(10 jaar van de over- staatsleningen
en meer) heidssector

1972 December ............. 5,8 n.b. 5,6 6,5 7,5
1973 December ............. 6,3 9,2 6,4 7,2 9,0
1974 December ............. 7,2 11,7 6,8 7,4 9,1
1975 December ............. 7,0 10,2 7,2 6,2 8,6
1976 December ............. 7,4 9,9 6,4 5,5 8,4
1977 December ............. 7,0 8,7 7,2 4,3 8,1
1978 December ............. 7,0 9,5 8,4 4,7 8,5
1979 December ............. 8,9 11,3 9,6 5,9 9,3
1980 Juni .................... 9,5 11,0 9,4 6,2 10,0

December ............. 10,4 13,2 11,9 6,7 10,5
1981 Januari ................ 10,6 12,8 11,7 6,8 10,4

Februari ............... 10,8 13,4 12,2 7,4 11,0
Maart .................. 10,9 13,7 12,2 7,7 11,4
April ................... 10,8 13,7 12,6 7,7 11,3
Mei ..................... 11,1 14,5 13,0 8,1 11,9
Juni .................... 11,3 14,1 12,4 8,2 11,4
Juli ..................... 11,2 14,4 13,1 8,3 11,6
Augustus .............. 11,2 15,0 13,6 8,4 12,1
September ............ 11,2 15,5 14,1 8,3 12,3
Oktober ............... 11,0 15,4 14,1 7,8 12,1
November ............ 11,1 14,7 12,7 7,5 11,9
December ............. 11,2 14,5 12,9 7,3 11,3

Bronnen: Internationale markt: Financiële statistieken van de Organisatie voor Economische Samenwerking en Ontwikkeling. Verenigde Staten:
Federal Reserve Bulletin. Bondsrepubliek Duitsland: Financiële statistieken van de Organisatie voor Economische Samenwerking en
Ontwikkeling. Berekeningen van de Nationale Bank van België. Nederland: Kwartaalbericht van De Nederlandsche Bank.

1 Rendementspercentages na eventuele belastingheffing bij de bron, d.w.z., voor België, de roerende
voorheffing van 20 pct. en voor de Bondsrepubliek Duitsland, de couponbelasting van 25 pct.

2 Percentage van toepassing aan het begin van de volgende maand.
3 Obligaties met een resterende looptijd van 7 tot 15 jaar, uitgegeven door de overheidssector.

De berekening en de samenstelling van het staal werden in 1977 gewijzigd.
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Tabel 18.

Geldmarktrente *

(Procenten)

H.W.!.: Niet op de
Handelspapier aangerekend herdisconto-

Schatkist- op de herdiscontoplafonds plafonds aan-
certificaten bij de Nationale Bank gerekende Interbanken

Daggeld 1
op zeer korte van België (120 dagen bankaccepten deposito's

termijn en minder) 2 3 verhandeld op (3 maanden)
(3 maanden) de markt van 2

2 Of het I o~ het het particuliere
subp afond A subp afond B disconto (voor

± 90 dagen l ê

1972 ............................. 2,48 4,50 4,90 5,40 n.b.
1973 ............................. 4,81 7,65 7,65 9,50 10,16

1974 ............................. 9,25 10,50 8,65 I 10,00 10,90 11,25

1975 ............................. 4,63 6,05 5,25 5,80 6,50

1976 ............................. 8,38 10,00 8,90 9,65 10,00
1977 ............................. 5,58 9,25 8,75 9,50 9,75
1978 ............................. 5,17 9,25 5,90

I
'8,50 9,50 10,00

1979 ............................. 7,96 14,40 10,40 12,50 13,75 14,69

1980 Juni ....................... 12,314 13,75 12,90 13,90 13,88
December ............... 10,015 12,75 11,80 12,20 13,13

1981 Januari ................... 10,20 12,10 11,80 Il,60 12,25
Februari ................. 8,98 13,25 11,80 12,75 13,63
Maart .................... 10,25 17,00 12,90 - 17,00
April ..................... 16,44 17,00 14,90 - 16,88
Mei ....................... 12,51 16,75 13,90 - 16,63
Juni ....................... 9,40 15,00 12,90 14,30 15,38
Juli ........................ 10,56 16,25 12,90 - 16,13
Augustus ................ 11,93 15,75 12,90 14,55 15,88
September ............... Il,26 15,75 12,90 15,00 15,75
Oktober ................. 12,72 15,65 12,90 14,50 15,75
November .............. 10,94 15,00 12,90 13,95 14,63
December ............... 12,45 16,00 14,90 - 15,63

,. Zie Tijdschrift van de Nationale Bank van België, Statistieken, tabellen XIX-2, 3 en 4.

1 Daggemiddelden.
2 Einde periode.
3 Tot 22 oktober 1973 en van 18 tot 31 juli 1980: rentepercentages voor de verrichtingen op

61 tot 120 dagen; van 24 maart tot 11 oktober 1978, van 13 tot 23 juni 1980 en van 20
januari tot 25 maart 1981: rentepercentages voor de verrichtingen op 31 tot 120 dagen.

4 Eerste halfjaar.
5 Tweede halfjaar.
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Tabel 19.

Creditrentetarieven op korte termijn * 1

(Procenten)

T ermijnderosito's bij de banken Deposito's op gewone

3 maanden) spaarboekjes bij de Algemene

Einde periode
Spaar- en Lijfrentekas 3

Grote D6.osi~~;t..3an Gewone Effectieve Fictieve
deposito's 2

miljoen deposito's rente brutorente

1972 ........................... 5,250 - 3,00 4,00 5,00
1973 ........................... 9,500 - 5,75 4,75 5,94
1974 ........................... 10,500 - 7,00 6,25 7,81
1975 ........................... 5,875 - 4,65 5,50 6,87
1976 ........................... 9,250 - 6,75 5,50 6,87
1977 ........................... 9,125 - 5,00 5,50 6,87
1978 ........................... 9,375 - 4,50 5,00 6,25
1979 ........................... 14,125 - 6,50 6,00 7,50
1980 Juni .................... 13,250 Il,50 8,25 6,25 7,81

December ............. 12,250 9,50 7,50 6,25 7,81
1981 Januari ................ Il,625 9,25 7,50 6,25 7,81

Februari ............... 13,000 9,50 7,50 6,25 7,81
Maart .................. 16,500 10,00 7,50 6,25 7,81
April ................... 16,250 11,25 7,50 6,25 7,81
Mei ..................... 16,000 Il,00 7,50 6,25 7,81
Juni .................... 14,375 10,25 7,50 6,25 7,81
Juli ..................... 15,500 10,75 7,50 6,25 7,81
Augustus .............. 15,250 -10,75 7,50 6,25 7,81
September ............ 15,125 10,75 7,50 6,25 7,81
Oktober ............... 15,125 10,50 7,50 6,25 7,81
November ............ 14,000 10,25 7,50 6,25 7,81
December ............. 15,000 Il,00 7,50 6,25 7,81

"" Zie Tijdschrift .van de Nationale Bank van België, Statistieken, tabellen XIX-S en 6.

1 Rentepercentages van beleggingen in Belgische franken die openstaan voor het publiek;
percentages vóór belastingheffing bij de bron.

2 Indicatieve percentages voor de deposito's van fr. 5 tot 20 miljoen.
3 Tot 31 maart 1980: toegekende percentages op de bedragen tot fr. 500.000. Zij omvatten de

getrouwheidspremie verleend op de bedragen die ingeschreven bleven van 16 januari tot 31
december, maar niet de premies die met ingang van 1 april 1980 voor depositoverhogingen
worden verleend. Doordat de inkomens uit deposito's op gewone spaarboekjes ten belope van
een bepaald bedrag (thans fr. 30.000 per jaar) vrijgesteld zijn van belasting, kan hun effectieve
rentevoet niet worden vergeleken met die welke in de tabel voorkomen voor de overige
beleggingen. Het fictief bruto rentepercentage is een goede vergelijkingsbasis in het geval van
de particulier die, van de inkomens van zijn andere beleggingen, niet minder, maar ook niet
meer afdraagt dan de bij de bron geheven belasting.
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Tabel 20.

Officieel disconto- en voorschottentarie£
van de Nationale Bank van België It

(Procenten)

Disconto 1

Voorschotten in rekening-courant
op overheidspapier 3

Einde jaar

1972

1973

1974

1975

1976

1977

1978

1979

1980

1981

1981

januari - 4 maart
5 maart - 25 maart .
26 maart - 30 maart .
31 maart - 15 april .
16 april - 29 april .
30 april - 27 mei .
28 mei - 10 december .
11 december - 31 december

Geaccepteerde,
bij een bank

gedomicilieerde
wissels,

warrants en
geviseerde 2 of
gecertificeerde

accepten
waaraan

buitenlandse
handels-

transacties
ten grondslag

liggen.

Overige wissels
en promessen

5,00 6,00 6,00

7,75 8,50 8,50

8,75 9,50 9,50

6,00 6,00

9,00 10,00

9,00 9,00

6,00 8,50

10,50 12,50

12,00 12,00

15,00 17,00

12,00 12,00
12,00 13,00
13,00 15,00
16,00 18,00
15,00 17,00
14,00 16,00
13,00 15,00
15,00 17,00

.. Zie Tijdschrift van de Nationale Bank van België, Statistieken, tabel XIX-! 3.

1 Rentepercentage van het op het totale herdiscontoplafond of op het herdiscontosubplafond A
aangerekende papier.

2 Het visum werd afgeschaft op 1 april 1974.
3 Maximaal beleningspercentage : 95 pct. op de schatkistcertificaten, certificaten van het Renten-

fonds en kasbons van de parastatale instellingen uitgegeven met een looptijd van maximum
374 dagen en 80 pct. op het andere overheidspapier.



Tabel 21.

Speciale rentetarieven en gewogen gemiddelde rentevoet
van de Nationale Bank van België *

(Procenten)

Herdisconterings- Voorschotten bovenmogelijkheid van het maandelijkse
Disconto voor oK het Herdiscontering-

'!~~td~b~~t~~~Zd~ Gew~en
Einde periode het subplafond en Waarboctinstituut gemid elde

aangerekend papier voor de mo ilisering private spaarkassen rentevoer ê
I van niet 0G de en de openbareherdiscontoä afouds

aangereken papier kredietinstellingen 2

1973 ............................. - 9,50 - -
1974 ............................. 9,50 10,00 10,25 9,18
1975 ............................. - 6,00 6,50 5,73
1976 ............................. - lO,OO 10,50 9,06
1977 ............................. - 9,00 9,25 7,73
1978 ............................. 8,50 9,00 9,50 6,89
1979 ............................. 12,50 13,50 13,50 11,53
1980 Juni ....................... - 14,00 14,00 13,01

December ............... - 13,00 13,00 12,00
1981 Januari ................... - 13,00 13,00 12,00

Februari ................. - 13,00 13,00 12,00
Maart .................... - 20,00 20,00 12,15
April ..................... - 18,00 18,00 13,25
Mei ....................... - 17,00 17,00 13,01
Juni ....................... - 16,00 16,00 12,95
Juli ........................ - 16,00 16,00 13,00
Augustus ................ - 16,00 16,00 13,00
September ............... - 16,00 16,00 13,00
Oktober ................. - 16,00 16,00 13,01
November .............. - 16,00 16,00 13,01
December ............... - 17,50 17,50 13,91

Zie Tijdschrift van de Nationale Bank van België, Statistieken, tabellen XIX-l b en 1 c.

I Van kracht van 8 juli 1974 tot 31 maart 1975, van 12 februari tot 16 juni 1976, van 23 juli
tot 19 december 1976, van 12 oktober 1978 tot 2 mei 1979 en van 29 juni 1979 tot 25 juni
1980.

2 Van kracht sedert 8 juli 1974.
Gemiddelde kosten van het beroep op de Nationale Bank van België voor de financiële instellingen
die op directe of indirecte wijze kredieten aan de bedrijven en particulieren financieren. Voor
de berekening ervan is het gemiddelde gemaakt van de verschillende rentepercentages, gewogen
met het bedrag van de financieringen verkregen door deze instellingen tegen die rentepercentages.
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BIJLAGE 7

AANBEVELING VAN MONETAIR BELEID
VAN 6 APRIL 1981

Ter bestrijding van de spanningen op de valutamarkt, die op dat ogenblik
buitengewoon hevig waren geworden, verstrekte de Bank, krachtens de wet van
2S december 1973, op 6 april 19S1, een aanbeveling van monetair beleid aan de
financiële instellingen. Deze aanbeveling had betrekking op de periode tot 30 juni.

De genoemde spanningen vloeiden voort uit het feit dat kapitalen uit specula-
tieve overwegingen op grote schaal het land verlieten. Omvangrijke kapitaalaf-
vloeiingen worden gecorrigeerd door het feit dat ze de geldmarkt droogleggen, wat
bijkomende afvloeiingen belemmert. Dit zelfcorrigerende mechanisme zou evenwel
niet gespeeld hebben als de financiële instellingen hun kasmiddelen opnieuw had-
den aangevuld door overheidspapier en overheidsfondsen te innen en aldus de
Schatkist te verplichten de verloren financieringsmiddelen te vervangen door een
beroep op de Bank, die op die manier genoodzaakt zou zijn geweest de vernieti-
ging van liquiditeiten ten gevolge van de kapitaaluitvoer vrijwel onbeperkt te
compenseren. Om een dergelijke compensatie en de daaraan verbonden risico's
van nieuwe kapitaalafvloeiingen te vermijden, dienden de financiële instellingen
hun tegoeden in overheidspapier en overheidsfondsen te handhaven op hun
vroeger peil.

Concreet streefde deze aanbeveling dat doel na door de financiële instellingen
een dubbele verplichting op te leggen.

In de eerste plaats werd iedere financiële instelling verzocht het totale bedrag
van haar tegoeden in Belgisch overheidspapier en Belgische overheidsfondsen in
Belgische franken uitgegeven of gewaarborgd door de Staat, de provincies of de
gemeenten, te handhaven op een peil dat ten minste gelijk was aan een als volgt
vastgesteld referentiebedrag : het gemiddelde dagelijkse bedrag, berekend op basis
van kalenderdagen, van de tegoeden in certificaten van de Schatkist en van het
Rentenfonds van de betrokken instelling gedurende de periode van 13 tot en met
26 maart 19S1, vermeerderd met het bedrag van haar tegoeden in ander over-
heidspapier en andere overheidsfondsen op 31 december 19S0. Een financiële
instelling waarvan het opeisbare passief verminderde t.o.v. het op 31 maart 19S1
bereikte peil, was echter gemachtigd haar tegoeden in overheidspapier en over-
heidsfondsen te verminderen voor zover zij tussen die tegoeden en haar opeisbaar
passief een verhouding handhaafde die ten minste gelijk was aan de verhouding
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tussen het hiervoor genoemde referentiebedrag enerzijds, en haar opeisbaar passief
op 31 maart 1981 anderzijds. Zoals bepaald, werd voor de maanden april en mei
nagegaan of deze eerste verplichting werd nagekomen. De derde verificatie, die
betrekking moest hebben op de maand juni, heeft niet plaatsgehad, aangezien de
Bank, doordat de spanningen op de valutamarkt waren afgenomen, besloten had
met ingang van 26 juni een einde te maken aan de toepassing van de aanbeveling.

In de tweede plaats werd iedere financiële instelling ertoe verplicht, gedurende
elke week, een gemiddeld dagelijks bedrag, berekend op basis van kalenderdagen,
aan te houden van certificaten van de Schatkist en van het Rentenfonds dat ten
minste gelijk was aan het gemiddelde dagelijkse bedrag, berekend op dezelfde
basis, van haar tegoeden in soortgelijk papier gedurende de periode van 13 tot en
met 26 maart, verminderd met een franchise van 15 pct. Deze tweede verplichting
gaf aanleiding tot acht wekelijkse verificaties met betrekking tot de periode 6 april-
31 mei. Zij werd met ingang van 1 juni afgeschaft aangezien de tegoeden in
certificaten van de meeste financiële instellingen in ruime mate het voorgeschreven
minimum overschreden.

De afvloeiingen van kortlopend kapitaalover de gereglementeerde markt,
o.m. in de vorm van commerciële vorderingen op het buitenland die door de
bedrijven worden gevormd ter gelegenheid van buitenlandse handelstransacties,
dreigden eveneens in omvang toe te nemen als ze gemakkelijker konden worden
gefinancierd door een beroep op de kredietverlening, in het bijzonder op korte
termijn. Daarom was het ook belangrijk dat de verhouding tussen de kortlopende
kredieten door de financiële instellingen toegekend aan de bedrijven en partien-
lieren enerzijds, en het overheidspapier en de overheidsfondsen opgenomen door
die instellingen anderzijds, een als normaal te beschouwen peil niet zou overtref-
fen. Daarom bepaalde de aanbeveling dat de tegoeden van iedere instelling in
Belgisch overheidspapier en Belgische overheidsfondsen in Belgische franken uit-
gegeven of gewaarborgd door de Staat, de provincies of de gemeenten, tegenover
het minimumbedrag dat moest worden aangehouden krachtens de hierboven be-
schreven verplichting, een overschot vertoonde dat ten minste gelijk was aan de
stijging van de kortlopende kredieten door de instelling vanaf 31 maart 1981
verleend aan de bedrijven en particulieren, vermenigvuldigd met een als volgt
bepaalde referentiecoëfficiënt : de verhouding voor deze instelling tussen, ener-
zijds, het gemiddelde van de bedragen aan het einde van ieder kwartaal van 1978
van de tegoeden in overheidspapier en overheidsfondsen en, anderzijds, het ge-
middelde van de bedragen aan het einde van ieder kwartaal van 1978 van de
kortlopende kredieten aan de bedrijven en particulieren; wanneer, voor een be-
paalde instelling, de aldus berekende verhouding een waarde had van meer dan 1,
werd de referentiecoëfficiënt gelijkgesteld aan 1. Er heeft een controle plaatsgehad
die betrekking had op het bedrag van de tegoeden in. overheidspapier en over-
heidsfondsen in de maand mei t.o.v. de stijging van de kortlopende kredieten
gedurende de voorafgaande maand. De overeenstemmende controle die voorge-
schreven was voor de maand juni is niet doorgegaan omdat, zoals gezegd, de
aanbeveling met ingang van 26 juni niet meer van toepassing was ..
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Als bij een maandelijkse of wekelijkse verificatie bleek dat de tegoeden in
overheidspapier en overheidsfondsen een tekort vertoonden tegenover de ver-
plichtingen van de aanbeveling, moest de betrokken instelling, ten belope van dat
tekort, ofwel een monetaire reserve vormen op een speciale, renteloze rekening bij
de Bank, ofwelovergaan tot een bijzondere verkoop van dollars van de Verenigde
Staten aan de Bank onder beding van wederinkoop; deze swapoperatie zou worden
uitgevoerd tegen zodanig vastgestelde wisselkoersen dat ze, voor de betrokken
instelling, een penaliserende uitwerking zou gehad hebben gelijk aan het rentever-
lies dat ze zou geleden hebben als ze een monetaire reserve had gevormd. Van alle
uitgevoerde verificaties was er slechts één waaruit bleek dat een financiële instel-
ling, voor een overigens beperkt bedrag, in gebreke was gebleven.

In het kader van de monetaire associatie tussen België en het Groothertogdom
Luxemburg heeft de Commissaire au Contrôle des banques luxembourgeoises op 10 april
1981 aan de Luxemburgse banken een aanbeveling gericht om te vermijden dat de
hierboven beschreven bepalingen omzeild konden worden via trarisacties met het
Groothertogdom.
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