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Introduction 

Dana la premiere partie de cette étude, on a rap-
pelé les principes généraux de l'établissement des 
comptes financiers et on a décrit les tableaux éla-
bores dans plusieurs pays. 

Ces comptes, établis 4 fin de période, enregistrent 
les operations finanoières de la periode écoulée. us 
situent les points de formation des épargnes finan-
cières qui apparaissent ex p08i; celles-ci correspon-
dent 4 la partie des épargnes individuelles qui, au 
lieu d'être investie directement en actifs reels par 
les épargnants eux-mêmes (ménages, entreprises ou 
pouvoirs publics), eat conservée sous la forme d'actifs 
financiers. Les comptes décrivent ensuite les affecta-
tions intermédiaires et finales de ces épargnes finan-
cières. L'affectation intermédiaire correspond au pas-
sage de ces fonda a travers les iutermédiaires finan-
ciers qui lea redistribuent par les operations de credit 
ou de placement; certains de ces intermédiaires sont 
d 'ailleurs des créateurs de fonds, anticipant en cours 
de période sur lea flux d'épargne : c'est le cas des 
organismes monétaires dana leur ensemble; l'affec-
tation intermédiaire ne signifie done pas toujours que 
des fonds préalablement existants ont été apportés 
aux intermédiaires financiers. Finalement empruntés 
par des utilisateurs qui contractent de la sorte des 
passifs financiers nets, los fonds servent au finance-
ment soit des depenses d'investissement excédant 
l'épargne propre de l'investisseur, soit des dépenses 
de consommation excédant le revenu propre de l'uni-
té, soit des dépenses nettes de l'étranger dans l'éco-
nomie nationale. Durant une période quelconque et 
au total, l'augmentation des actif a financiers de l'en-
semble des agents économiques nationaux est egale a 
l'augmentation de leurs passifs financiers, accrue 
de la variation nette (positive ou negative) des 
passifs do l'étranger envers les agents économi-
ques nationaux : cette variation nette correspond au 
prêt net au reste du moude, c'est-a-dire au solde de 
la balance des paiements courants. 

Do facon plus precise, l'établissement de ces 
comptes poursuit un double objectif. 

a) Le premier objectif ressort de la description 
qui vient d'être donnée du contenu des comptes. Ii 
eat de faire apparaItre les circuits par lesquels lea 
fonds, correspondant ox post aux dpargnes financièrea 
des agents économiques d'un secteur, ont été, en 
cours do période, crééa ou collectés, puis acheminés 
vers les agents économiques d'un autre secteur; a 
ceux-ci ces fonds ont apporté les ressources néces-
saires au financement de la partie de leurs dépenses 
excédant leur propre épargne. Cette rencontre entre  

donneurs et preneurs de fonda eat parfois directo; le 
plus souvent, elle s'opère it l'interventiou d'organis-
mes spécialisés, lea intermédiaires financiers. 

Procéclant solon la méthode d'approche habituelle 
aux analyses macroéconomiques, les comptes grou-
pent les agents économiques en categories homo-
genes, en secteurs. Le crière de l'homogénéité eat ici 
l'analogie du comportement financier des unites qui 
sont amalganiees. pour former un secteur. 

Les operations financières sont enregistrées dans 
lea comptes sous lea formes concretes par lesquelles 
ellea se sont effectuées. En d'autres termes, los 
comptes font apparaItre lea modalités des operations 
de financement, en répartissant celles-ci suivant lea 
types d'actifs financiers constitués par lea agents en 
surplus ou, ce qui reviont au memo, suivant lea types 
de dettes contractées par les agents en deficit. Cette 
ventilation ne met pas seulement en lumière lea moti-
vations des détenteurs de fonda dana le choix des 
emplois financiers qu'ils leur donnent, ainsi que les 
caractéristiques techniques des operations de finan-
cement; elle apporte en outre lea informations qui 
permettent d 'atteindre le second objectif. 

b) Ce second objectif des comptes est de fournir 
des éléments servant it apprécier l'évolution de la 
liquidité des divers secteura. A cette fin, lea nou-
veaux actifs et lea nouveaux paaaifs nés au cours do 
la période aont classes en categories homogènes du 
point do vue do Ia liquidité des créances ot do l'illi-
quidité des dettes. Des bilans financiers, qui invento-
rient los encours d'actifs et do paasifs et los rangent 
suivant lea mêmes critères, complètent los indica-
tions fournies par lea comptos au sujet do la liqui-
dité do chaque secteur. 

* ** 

S'inspirant des principes do cette méthode et des 
travaux étraugers en la matière, le Service dos Etu-
des et le Service de Statistiquo de la Banquo Natio-
nale out entrepris do regrouper dana un canevas 
logique lea informations antériourement fournies par 
des series atatistiques financières exiatant en Belgi-
quo et des données complémentaires extraitea des 
bilans de certains organismes et de la situation du 
Trésor. Ces travaux ont permis do dresser des 
tableaux des encours of mouvoments des créa.nce8 et 

des dettes dan8 i'éconornie beige. 

L'emploi des termes e créances > et 	dottes , 
dans cette matière, n'est paa nouveau; ils ont déjit 
eté utilisés dana lea comptes français of néerlandais. 

C'est cette terminologie e mouvoments des créan- 
ces of des dettes > qui a paru correspondre lo plus 



Supplement au Bu1!ein d'Inforrnat.ion et de Documentation de février 1963 

RECUBIL DECENNAL DE STATISTIQUES ECONOMIQUES 

PUBLIE PAR LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE 

La Banque publiera trés prochainement un recueil de statistiques 
économiques portant sur la pet'iode de 1950 a 1960. Ii fait suite aux 
recueils relatifs aux périodes de 1919 t 1928 (1),  1929 a 1940 et 
1941 a 1950. 

Dans le but de rendre plus aisée l'inteiprétation des chiffres, des 
notices explicatives ont été consacrées aux diverses series. Ces notices 
font l'objet d'un premier tome. Chacune d'elles est précédée de l'iudi-
cation des sources et d 'une breve bibliographie. 

Un second tome comprend les tableaux statistiques, ainsi que 
des graphiques. Une table de concordance permet de se reporter sans 
difficulté aux tableaux correspondants des recueils antérieurs. 
L'ouvrage ne se borne cependant pas a continuer les tableaux publiés 
précédemment, mais contient en outre un grand nombre de statistiques 
nouvelles, notamment dans le domaine monétaire et financier. 

Les deux tomes peuvent Atre obtenus contre versement d'une 
somme de 500 francs pour in Belgique et de 600 francs pour l'dtranger, 
au compte de cheque postal n o  500 de la Banque Nationale de Belgi. 
que, sous la mention << Bulle tin d'Informafion et de Documentation, 

numéro statistique >>. 

(1) Epuisé. 
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exactement 4 Ia nature des operations recensees dans 
les comptes que l'on établissait. 

Tout d'abord, ces comptes ne pr4tendent pas Atre 
des tableaux de flux financiers >,, c'est--dire de 
tous les mouvements d'encaisses .qu'engendrent les 
transactions financières. Sans doute, un des objets 
de ce travail est de faire apparaitre les financements 
intersectoriels. Mais ces derniers Se dégagent des 
mouvements qui n'apparaissen.t que par colds dans 
les actifs et les passifs. Ce n'est done pas par une 
description exhaustive des flux, que 1 'on degage 1s 
-financernents intersectoriels d'une -période dans son 
ensemble. Bien que le terme flux ait acquis droit de 
cite, notamment dans les pays de langue aiaglaise, 
on son usage est consacre par 'les expresions << flux 
financiers >> on - flux de fonds .,,, ii :faut bien recon-
naltre que Ila méthode généralement utilisée pour 
l'élaboration de ces comptes ne se prête pas h un 
iéel recensement des flux. La distinction qu'on a 
voulu introduire entre < flux bruts >> et << flux nets 
tie paraIt pas satisfaisante an regard des notions 
elles-mêmes. Lee flux ne peuvent étre conçus que 
comme des mouvernents qui se sont effectivement 
produits an cours dune période; considérer le solde 
de ces flux, après compensation des mouvements en 
sens inverse, comme étant lui-même un flux, qualifié 
your la -circonstance .de . flux net >, aboutit l intro-
duire une notion artificielle, incompatible avec 
,l'image même d'un flux. Celui-ci ne p.it ôtre que 
brut Or, pour parvenir a .euregistrer tous les flux 
financiers brute, ii faudrait être.informé de toutes les 
transactions qui out provoqué, an cours de la période 
Ctudiée, une modification de la situation active et 
passive de chaque secteur. Aucun pays tie dispose, a 
ce jour, d'une documentation statistique aussi vaste. 

Si les comptes devaient fournir un tableau 
complet et exact des flux financiers intersecteurs, 
il faudrait remédier aux insuffisances et aux 
imprécisions de leurs données, défauts dus a la 
méthode de ,calcul. On y reviendraci-après. 

De m'ême que 'l'on n'a pas voiilu presenter lee 
comptes ci-après comme des tableaux de flux, de 
méme on a renoncé a utiliser l'expression << mouve-
ments de fonds ,> dans l'intitulé des tableaux.- La 
notion de < fonds >> offerts ou demandés pour des 
operations financières a acquis un sens précis dans 
la littérature économique a partir du moment oü la 
théorie de l'intérét s'est enrichie des explications 
proposées par la théorie des << fends prétables >, a 
laquelle le nom de Sir Dennis Robertson demeure 
attaché. 

Or, l'usage qui -s'introduit de prendre cette notion 
de < fonds >, dans deu-x sens risque de la rendre 
ambigue. En effet, a partir du moment on certains 
schémas do << flux de fonds >> enregistrent également  

les transactions non financières, la nature des 
< fonds > dont on enregistre lee mouvements, 
devient incertaine : ces mouvements coat des flux 
monétaires >> qui comprennent aussi bien lee flux de 
circulation en revenu des encaisses monétaires, que 
es flux de ressources financières apportées par des 

préeurs sur lee marches oü ils rencontrent des 
emprunteurs. La confusion parait s 'étre introduite 
en raison de ce que les << fonds prétables >, offerts 
prennent le plus souvent une forme monétaire, de 
nne que le réglement des transactions donnant 
naissance an revenu 5 'opère le plus souvent en mon-
naie. Ce1leci, actif financier privilegié Ii l'égard des 
autres par son caractère d'iiistrument final des paie- 

ssi bien le v1ñcule les transactions 
financières par lesquel.les des encaisses s'échangent 
.cQntre la plupart des autres categories de créances, 
.qu'eile •est le véhicule des flux de dépenses qui 
donnent naissauce an revenu. 

Par ailleurs, la portée du concept de e c,r6ances 
utilis6 clans cette etude étant très large, comme on 
le montrera plus loin, les mouvements de créances 
recepsés contiennent quelques elements qui ne 
seraint saits  doute pas retenus comme une offre 
de fonds, an sens oi l'entend la théorie susmention-
née. Enfin, les diminutions d'encaisses monétaires 
recensées ne permettent pas de distinguer lee mou-
vements de cléthésaurisation qui out alimenté les 
narchés le capitaux, de ceux .qui oat éte le support 
de dépeses on de transferts. SOUS ces rserves, on 
peut admettre que c'est une <C offre de fonds cor-
respondant, a peu de chose près, a la notion devenue 
classique qu.e visent a représenter les mouvements 
enregistrés dens les comptes ci-après. Mais, en fait, 
jis représentent des offres qui ont eu lieu, de sorte 
que, dans cete optiquo ex pod, tous les apports de 
fods, ,esurés par les accroissernents nets d'actifs, 
sembleitt être pioenus des  épargnes de chque 
seceur. 

* 
,* * 

Ii a done semblé que l'intitulé c mouvernents 
des -créances et des dettes >> traduisait le plus exac-
tement le contenu des operations figurant dans lee 
comptes 'présentés ci-après. Les éléments pris en 
consideration seront éuumérés en detail an chapi-
tre III. Cette introduction Se bornera a définir plus 
geeralernent ee contenu. 

Les limites de l'observation -out été déterminCes 
l.orsquon a arrêtéle principe qui serait suivi dens le 

- recensement des données. Celui-ci tie s'-est pas opéré 
sur la base I'une cmptabilité d'encaissement. Au 
contraire, on a - choisi - denregistrer les droits consta-
ts ,lorsquils étaent mesurables; ainsi le terme 
<<.créance >> couvre-t-iltoutdroit a l'exécution d'une 
obligation financière, dont l'existence a été reconnue. 
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Des lors, les éléments recensés au titre des 
créances ,> peuvent étre répartis en trois categories 

bien distinctes. 
La premiere comprend l'ensemble des créances 

eonstituées expressément, soit en vue de la detention 
d'une encaisse monétaire, soit en vue du placement 
de fonds liquides. Ces encaisses monétaires immé-
diatemerit disponibles sont détenues et ces place-
ments It des termes divers sont effectués en raison de 
motifs particuliers. Les motifs de la demande de 
monnaie out été longuement analyses par la théorie. 
Quant aux placements, us répondeut aux motifs, 
combines ou disjoints, de liquidité, de rendement, de 
couverture de certains risques. 

Ii paraitrait opportun de réserver la denomination 
d' o actifs financiers , aux créanoes formant toute 
cette premiere categoric : cc sont, en effet, les 
seules qui aient été constituées en suite d'une 
decision bien spécifique de détenir un actif de nature 
financière (1) 

Une deuxième catégorie de créances se constitue 
dans Ic cours même des processus de production et 
de distribution, comme un sous-produit en quelque 
sorte de l'activité des entreprises. Dc cc type sont, 
par exemple, les credits que las entreprises industriel-
les et commerciales accordent It leurs clients ou four-
nisseurs en octroyant des délais de paiement ou en 
effectuant des paiements anticipés. Pareils credits 
sont cousentis essentiellement pour assurer la pour-
suite de l'activité industrielle et commerciale. Leur 
octroi ne procéde pas du motif de liquidité ou de tout 
autre motif caractéristique de détenir des aotifs libel-
lés en unites monétaires. Par analogue, on pourrait 
assimiler It cc deuxième type de crCances, les avances 
qua le Ttésor et, éventuellement, d'autres pouvoirs 
publics non financiers accordent 4 certains agents 
économiques pour assurer en partie le financement 
de leur aetivité : dans ces cas, non plus, la créance 
n'est pas née d'une intention spécifique de conser-
var un actif sous une forme financière. 

(1) Nous nons dcartons I& des ddfinitione dont eat 
convenu le Groupe do Travail de la Conference des Statisticiens 
europ4ena pour qui lea a actifa at passifs financiers sont des 
valeura économiques pour lesquelles ii existe, & la fois, une 
crCance et une dette, c'est--dire des valeurs qui, dana un 
ensemble de bilans nationaux, apparaissent, d'uno part, 
l'actif et, d'autre part, an passif v. A cette definition, on peat 
reprocher qu'elle revient simplement & substituer lea mote 
a actils financiers a et a passif a financiers a aux mots a crdau-
ces a et a dettes a. Elle naboutit qu'& proposer une nouvelle 
expression, 1' a actif financier i,, neologisme qui serait inutile 
puisqu'il coinciderait avec l'ancien concept do a crdance a 
qu'on peut légitimement préférer parce quo son contenu est 
depuis longtempa prdcisé dana Is droit. Toutefois, comma none 
essayons do le montrer au texte, ii y a effectivement lieu 
d'introduire Ia notion d' a actif financier a, mais a condition 
de lui donner un sens plus limité les actifa financiers cons-
titueraient une catdgorie spécifique do créances, a cété 
d'autres. Ii faut noter auasi quo, dana los classements du 
Groupe do Travail, la notion de a créances a prend un sans 
Clargi puisqu'elle englobe lea actions. On reviendra aur cc point 
ci.après. 

Un troisième type particulier de créances, enf in, 
a été recensé ici, par application du principe de 
i'enregistrement des droits constatés. Ii s'agit notam-
ment des créances figurant dans des comptes transi-
toires, au bilan de certains organismes, et correspon-
dant It des obligations nées mais non échues; c 'est le 
cas, pal example, des cotisations courues at non 
échues dues aux organismes de sécurité sociale. Les 
créances de cc troisième type ne sont pas nées au 
moment même d'un transfert de fonds liquides effec-
tue It l'occasion d'une transaction financiére, ni 
au moment d'une transaction non financière - 
vente de biens ou prestation de services — dont le 
règlement aurait été différé. On peut ranger dans 
cette categoric de créances, celles dont l'existence 
est constatée par des debits enregistrés dana les 
comptes de résuitats pour tenir compte des enga-
gements correspondant au montant des intéréts con-
rus, mais non encore échus, affétents It des endette-
ments, ou au montant des intéréts encaissés, mais 
non encore courus, afférents l des créances; ces 
droits constatés apparaissent parce qua la période 
étudiée par las comptes financiers ne coincide pas 
avec celia pour laquelle les intérêts. out été 
décomptés. 

Quant au terme a dette , ii a été adopté de prCfé-
rence It celui de a passif financier . Ce dernier a 
sans doute été créé par symétrie It l'expression 
a actif financier . La nouveau terme n'apporte 
guère autre chose qu 'une distinction entre les réser-
yes constituées par épargne interne, et tous lea 
autres passifs; cc sont ceux-ci qui sont qualifies de 
a financiers >. Mais la terminologie ne paraIt pas 
gagner en precision par l'introduction de cc nouveau 
concept qui désigue aussi bien des passifs non exigi-
bles, comme lea actions, qua des endettementa, alors 
qua le Groupe de Travail, dans sa definition, l'assi-
mile It la notion de dette. 

Notre terminologie est plus stricte le concept de 
o dettes >> comme le concept de a créances y sent 
pris dana leur sens propre. Aussi, lea éléments des 
passifs bilantaires recensés dana lee tableaux ci-après 
ne considèrent pas comme un endettement la partie 
du a passif non exigible qui est constituée par les 
actions émises en representation du capital. Dc 
même, ces actions ne sent pas recensées non plus 
comme des a créances dans le chef des détenteurs. 
Sur cc point, las comptes presentés ci-après different 
aussi bien de ceux qui sent établis It l'étranger, qua 
du schema adopté par le Groupe de Travail de Ia 
Conference des Statisticiens europ éens. 

Ce n'est pas uniquement en consideration de Ia 
difference de nature juridique qui distingue les 
a créances -t lea a dettes >,, d'une part, des 
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actions >, d'autre part, qua ces dernières ont té 
laissées en dehors du recensement. 

C'est aussi parce que ces catgories n'ont pas une 
signification 6conomique identique, pas plus en tant 
qu'actifs qu'en tant que passifs. Ii semble que ces 
distinctions tendent h être perdues de vue, même par 
les monétaristes >>, sous l'influence des comp-
tables nationaux >> que leurs travaux amènent a 
confondre légitiinement actions et obligations. 

Tout d'aburd, en raison de leur caractère de droits 
de propriété, reprsentatifs du capital des entreprises, 
les actions sout dêtenues pour d'autres motifs que 
icc créances. En premier lieu, les portefeuilles 
d'actions sont souvent conserves dans un but de con-
trôle des sociétés dont les titres constituent le capi-
tal; beaucoup de participations sont détenues, pour 
ce motif, par les entreprises et Cgalement par des 
groupes familiaux; dens ces cas, les actions ne sont 
certainement pas considCrées comma une creance, 
liquide parce que négociable, at si cues sont un actif 
financier rentable, leur detention act surtout 
l'instrument d'une participation dans la gestion de 
l'entreprise. En second lieu, même lee actionnaires 
< non actifs >, outre qu'ils attendant un rendement 
en revenu de leurs actifs, anticipent le plus souvent 
des gains en capital correspondant aux plus-values 
que las actions prennent a mesure du développement 
de l'entreprise dens las actions qu'ils détiexment, 
us voient davantage une part de propriété leur 
permettant de bénéficier de la croissance de la firma. 
Ou bien encore, la detention d'actions est tenue pour 
un placement particulièrement apte a sauvegarder la 
valeut' réelle des épargues, h Ia difference des 
créances qui représentent un montant fixe d'unités 
monétaires; par l, la detention d'actions, parts de 
propriété, répond davantage aux motivations de 
l'acquisition d'actifs reels qu'à celles de la consti-
tution d'actifs financiers. Dans l'optiou des 
épargnants entre ces deux types, les actions se 
rangent plutôt du côté des actifs reels cues parti-
cipant, en effet, aux fluctuations des valeurs réelles 
et nominales de ceux-ci, a l'inverse des créances; 
öelles-ci gardent la mAme valeur monétaire 
lorsqu'elles ne sont pas négociables, on peuvent la 
garder, an dépit de fluctuations des cours sur le 
marché, si alice sont conservées jusqu'a l'échéance. 

Ensuite, l'accroissement du stock des actions 
depend des decisions d'émission qua prennent des 
firmes industrielles on commerciales, en dehors de 
toute preoccupation d'alimenter en instruments de 
placement les marches oü affluent las fonds. Au 
contraire, l'offre de créances nouvelles est beaucoup 
plus flexible at suit davantage les variations des 
apports de fonds; presque tous lee grands types de 
créances accessibles au public ne sont pas seulement 
ernie par des secteurs non financiers, mais aussi par  

des intermédiaires financiers dont la fonction écono-
mique act precisément de cc créer lee endettements 
qui offrent au public las actifs qu'il desire. La mom-
dre élasticité de l'offre des actions nouvellas est une 
des causes pour lesquelies les cours des actions exis-
tantes négociées cur le marché sont sujets è de plus 
larges fluctuations que ceux des créances; en outre, 
les porteurs de titres de créance negociables ont la 
ressource, en cas de baisse des cours, de conserver 
leurs titres jusqu'a leur échéance. 

En raison de l'amplitude possible des fluctuations 
des cours des actions, ii est particulièrement difficile 
de définir las caractéristiques de ces dernières du 
point de vue de la liquidité. Celles-ci n'ont pas une 
valeur de remboursement a date déterminée. Pour 
les arbitrer contre encaisses, ii faut les vendre 
sur ie marché. C'est, cette faculté de réaliser 
les portefeuilles qui determine leur liquidite. 
A premiere vua, on peut admettre que celie-ci 
sera appréciée de façon différente suivant qu'on 
l'anvisage au plan individual ou au plan coilec-
tif. Au plan individuel, l'existence d'un marché 
peut donner au détenteur d'actions Ic sentiment 
de disposer d'un actif liqrnde, a condition que 
ia valeur de réaiisation de son portefeuilie ne soit 
pas nettement inférieure I la valeur d 'achat. Au plan 
coiiectif, des decisions massives de vendre des por-
tefeuilles d'actions infligeraient aux vendeurs de lour-
des pertes en capital; le risque act moindre, on l'a 
dit, pour las créances négociables. Or, on peut se 
demander si la distinction que l'on serait tenté de 
faire entre l'optique individuelle et l'optique collec-
tive act vraiment netta; le déteuteur isolé pressent 
clairement las effets d'un mouvement généralisé da 
vente, induit des mêmes motifs qua ceux auxquels 
lui-méme obéirait; ii perçoit clairement la précarité 
de la liquidité qua lui apporte la detention d'actions. 
11 semble donc qua, du point de vue de la liquidité, 
comme du point de vue des autras motifs de déten-
tion, on puisse considérer qua las actions classées 
dens les portafeuilles présentent des caracteristiques 
analogues a cellas des actifs reels existants, négocia-
bles, avec lesquels dies sont en competition comma 
instrument de placement, at notamment las biens 
immobiliers; ii est vrai qua le marché de ceux-ci est 
moms ouvert at moms homogéna, mais ii peut être 
aussi sujet a des fluctuations moms ampies en cas 
da déséquilibre. 

Envisagées par ailleurs en tant qua e passifs , 
c'ast-à-dire du point de vua des entreprises dont dies 
représentent le capital, les actions sont un passif non 
exigible. Elles ne constituent en aucune façon une 
dette. 

On objectera, cependant, qua des comptes dont 
1 'objet act de faire apparaItre 1cc financements inter-
sectoriels ne peuvent négliger qua l'émission 
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d'aetions constitue pour les entreprises un instru-
ment de la collecte des ressources finanoières. On 
fera remarquer également que les réalisations de 
portefeuilles d'actions existantes peuvent donner lieu 
a des financements entre secteurs. L'objection est 
importante ; ii en a été tenu compte. Les mouve-
ments des portefeuilles d'actions qui ont Pu être 
mesurés sont inscrits, pour mémoire, dans les 
tableaux les montants figurent entre parentheses 
et ne sont tepris ni dans les bilans ni clans les mou-
vernents des encours, dans les totaux sectoriels et 
globaux. De la sorte, les informations disponibles sur 
les financements réalisés par des emissions et ventes 
d'actions sont fournies, sans qu'ait dté introduite 
une incoherence dans les données, par les tableaux, 
qui demeurent conformes ô l'objet premier de cette 
statistique recenser les encours de dettes et de 
créances et mesurer les variations des endettements 
et celles des avoirs des créanciers. 

Ce principe de construction de la statistique a été 
appliqué strictement et ii est nécessaire d'en souli-
gner la portée. Car les mouvements de l'endettement 
d'un secteur ne reflètent pas toujours une collecte de 
fonds par ce secteur. Ii faut rappeler qu'en choisis-
sant d'enregistrer les droits constatés, on admettait 
de recenser des endettements qui ne résultent pas 
nécessairement d'apports antérieurs de fonds. Mais 
ii y a d'autres cas oü des fonds ont été effective-
ment apportés a un S'ecteur et oi le secteur qui 
s'endette, a la suite de cette transaction, est diffé-
tent de celui qui reçoit les fonds. Lorsqu'un orga-
nisme public se finance en émettant des emprunts 
dont le remboursement est è la charge du Trésor, 
ces emprunts sont inscrits a la dette publique comme 
< dette indirecte >> de l'Etat. Notre schema enregistre 
l'accrojssement de l'endettement de 1'Etat mais 
néglige l'apport de ressources financières an secteur 
émetteur. Cette omission peut étonner. Mais on peut 
L'emarquer que ce dernier firiancement n'eit pas été 
enregistré non plus si le Trésor s'était engage direc-
tement par emission de sa propre dette et avait trans-
féré, ensuite, par la voie dune dotation budgétaire, 
les fonds recueillis a l'organisme public a financer. 
Les deux procédés ont été employés, suivant les 
années, par exemple, pour couvrir les besoins finan-
ciere de la Société Nationale des Chemins de for 
belges. Des operations, en fait identiques, auraient 
done pu être eniegistrées de façon différente clans les 
comptes, si un principe uniforme n'avait pas été 
adopté. Sans doute aurait-on pu, dans les deux cas, 
faire apparaitre l'endettement du Trésor et Ic 
transfert, a titre gratuit, en faveur des Chemins de 
fer. Cette solution, apparemment opportune, eit 
cependant été source d'autres illogismes. Car si 
on s'était engage clans cette voie, dans cc cas  

particulier, jl efit fallu alors, par souci de coherence 
clans l'établissement des comptes, faire apparaitre 
tous les autres flux intersectoriels qui transférent 

un secteur des fonds empruntés par un autre, sans 
que le premier contracte de ce chef une dette 
par exemple, les ressources apportées, a charge 
clu budget de l'Etat, aux pouvoirs beaux pour 
couvrir leurs dépenses d'investissement. Tous ces 
mouvements seraient enregistrés clans des comptes 
qui étendraient leur recensement aux operations non 
financières, c'est-a-dire aux transactions en revenu 
et aux transferts. 

* ** 

En examinant, dans la premiere partie de cette 
étude ('), les méthodes d'établissement et de 
presentation des comptes financiers effeetivement 
utilisées dans quelques pays, on avait observe que 
les schémas adoptes mettaient parfois mieux en 
lumière l'évolution de la liquidité de chaque secteur 
que les financements intersectoriels. 

Pour atteindre a la fois les deux objectifs, il faut 
classer les créances et les dettes en tenant compte de 
deux critéres. L'un est la personnalité du débiteur 
et du créancier : la classification des actifs et des 
passifs sur cette base fait ressortir lea financements 
intersectoriels. L'autre critére est la nature des 
actifs et passifs et, plus exactement, leur degre de 
liquidité cette classification dégage l'évolution de 
la liquidite de chaque secteur. 

Comme le schema adopte en France, les tableaux 
ci-après tiennent compte des deux critCres. D'une 
part, ils fournissent immédiatement des informa-
tions sur ceux des financements intersectoriels que 
la méthode permet de recenser. D'autre part, 
l'évolution de be liquidite de chaque secteur peut 
egalement être appréciée, a partir des indications 
des tableaux, mais Ii condition de procéder a certaius 
regroupements. Le chapitre 1, consacré aux problè-
mes methodologiques, precise le mode de construc-
tion et de presentation de ces tableaux, qui ont été 
conçus de telle façon qu'ils permettent de distin-
guer un assez grand nombre de seeteurs. 

Si on a tenu compte des deux critéres dens be 
classement des créances et des dettes, it a faflu 
établir une priorité entre eux. Et, en quelque sorte, 
on a sacrifié l'objectif e dégager d'emblée l'évolu-
tion de la liquidité a l'objectif < retracer d'emblée 
les financements intersectoriels 

La raison de ce choix est que le materiel statisti-
que disponible en Belgique ne donne que des indi-
cations assez vagues, il faut bien le reconnaitre, sum 
la liquidité effective des créances et sur l'illiquidité 
des dettes. Certaines categories font évidemmerit 

(i) Loc. cit. chapitre IV. 
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exception; leurs caractéristiques a cet dgard sont 
nettes : c'est le cas de là monnaie ou des reserves 
rn athómatiques d 'assurance-vie, par exemple. 

Peut-tre les imprécisions dont on explicitera les 
causes ci-après ne sont-elles pas particulières aux 
données belges. 

La liquidité d'une créance est fouction a là fois dc 

son terme et de sa négociabilité. L'illiquidité d'une 
dette est fonction a là fois de son terme et des 
facultés de refinancement. 

En ce qui concerrie le terme, les renseignements 
fournis par les données bilantaires on par les statis-
tiques existantes sont, trop souvent, dépourvus de 
signification. En effet, ce qu'ils indiquent générale-
ment, c'est là durée qui doit s'écouler entre là nais-
sance de là créance ou de la dette, et son extinc-
tion (1).  Or, le veritable critére de la liquiclité d'une 
créance et de l'illiquidité d'une dette est le délai qui 
reste a courir jusqu'à l'échéance, au moment de 
l'observation statistique. C'est cc délai effectif qui 
influence le comportement des détenteurs ou des 
debiteurs et, notamment, leurs decisions de dépen-
ser. En principe, il devrait être possible d'améliorer 
le materiel statistique de base, de façon a mesurer 
avec plus de precision là durée effective des créan-
ces et des dettes existantes au moment du recense-
ment. Mais, en pratique, un tel perfectionnement 
est extrémement improbable en raison du coiit des 
Ccritures comptables supplémentaires qu'il suppose. 

Le second element qui determine là liquidité 
cl'une créance sa négociabilité - est encore bien 
plus difficile a saisir statistiquement. Ii est pos-
sible de l'approcher au plan microéconomique de 
l'agent isolé : là négociabilité des créances d'un type 
dCterminé est assurée par l'existence d'un marché 
bien organisé; cette optique est celle du détenteur 
isolé; die peut influencer son comportement. Dans 
une optique plus globale, la négociabilite d'un type 
de créance depend de Ia possibilite pour tous les 
clétenteurs - on pour un nombre élevé d'entre eux 
- de ceder en masse leurs créances sur le marché 
sans risquer une perth en capital importante. En 
fail, cette approche ( macroéconomique > de là 

nCgociabilite ne peut dtre clissociée de la precédente 
ii semble bien, en effet, que le détenteur isolé pres-
sente, de façon suffisamment consciente, les inciden-
ces sur les cours d'une offre massive de créances 
sur le mai.ché. On l'a deja souligné a propos des 
actions, pour lesquelles les risques de fluctuations 
de cours sont encore bien plus grands. Méme Si les 
corns de marché des créances varient dans des limi- 

(1) Encore cete indication fait-elle parfois défaut; par 
exemp]e, les acceptations bancaires forment une categoric de 
crCances quit est impossible, faute d'informations, de ventiler 
suivant leur dorCe qui pent alter de qoelques mOis a quelques 
années.  

tes plus étroites, le risque de perte en capital qui 
surgit en cas d'offres massives a pour consequence 
que là negociabilité d'un type de créance depend 
essentieliement de la faculté qu'ont tous les déten-
teurs de pouvoir, a leur gre, monetiser leurs créances 
de ce type - s'il s'agit d'agents non monétaires - 
on de les ceder contre des trésoreries - s'il s'agit 
d'organismes monétaires. Pour quelques types de 
créances, cette faculté est certaine, les organismes 
monétaires étant tenus, par contrat ou de toute autre 
façon, de satisfaire les demandes de monétisation. 
Mais, le plus souvent, cette faculté est incertaine 
elle depend de facteurs contingents at notamment 
des decisions des autorités monétaires. Au surplus, 
cette faculté peut varier, pour des créances d'un 
mAme type, en fonction de là personnalité du déten-
teur eli notamment suivant que celui-ci est un inter-
médiaire financier, un agent économique non finan-
cier autre que l'Etat, on l'Etat : bus n'ont pas les 
mCmes facultés d'accès aux différents marches oii 
les litres de créance peuvent étre cédés ni aux 
organismes qui peuvent les mobiliser. 

Quant a là possibilité qu'ont les débiteurs de refi-
nancer leurs endettements, il est exclu de l'estimer 
par anticipation pour des categories entières de 
dettes. A cet égard, les comptes ne peuvent 
qu'enregistrer après coup les operations de consoli-
dation qui ont été effectuées. Pourtant, en cours de 
période, cette possibilité peut évoluer, modifiant 
l'opinion que les débiteurs Se font de leur illiquidité 
et influençant, par consequent, leur comportement. 

Malgré toutes les reserves dent il faut entourer 
l'intei-pretation des données fournies par les comp-
tes financiers, lorsqu'ils sont utilisés comme un 
instrument d'investigation de la liquidite des divers 
secteurs de l'économie, il est certain que l'établisse-
ment de ces comptes apporte des éléments d'infor-
mation nouveaux et intéressants. Ces éléments 
perdent sans doute une partie de leur signification 
par suite de là globalisation : les categories de 
créances eli de dettes ne sont pas assez homogènes 
au point de vue de Ia liquidité. Ces regroupements 
facilitent là tâche de l'analyste mais us accroissent 
la marge d'erreur possible dans le diagnostic. 
L'objection pourrait évidemment étre faite a toutes 
les méthodes d'approche macroéconomiques là 

réalité est faith de diversité. Vouloir tenir compte de 
ceile-ci et denier en consequence là validité de toute 
tentative de synthèse, c'est en fail renoncer 
prendre conscience des tendances generales de 
l'évolution économique. Le risque alternatif est, 
évidemment, de réduire outranciérement le divers a 
l'identique. Ce dernier risque est manifestement 
grand dans les simplifications que nécessite Ia secto-
risation de l'économie. On y reviendra ci-après. 

* 
** 
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Le critère premier du classement des créances 
et des dettes étant la personnalité du débiteur, lea 
tableaux des comptes présentés ici donneut une vue 
immediate des mouvements des créances et des 
dettes de chaque secteur sur et envers chacun des 
autres secteurs. 

Ces mouvements correspondent, dans la plupart 
des cas, aux soldes d'opérations accompagnées d'un 
transfert de fonds 1iuides. Toutefois, certains mou-
vements révèlent des accroissements d'engagements 
qui ne se sont pas produits au moment d'un transfert 
effectif de fonds : obtention de credits commerciaux 
ou naissance d'obligations non encore échues. 

En outre, certains mouvements traduisent des 
gains on pertes en capital qui no correspondent pas 
a un financement intersectoriel. 

Enfin, les comptes décrivent de facon très in-
complete les flux de fonds intersecteurs - on l'a 
déjà souligné. 

Enregistrant les variations nettes, calculées pour 
l'ensemble de la période, des actifs et des pas-
sifs recensés dans chaque secteur, les comptes mesu-
rent rarement des flux, mais leurs soldes. Ceux-ci 
iont calculés après compensation entre les flux 
financiers de sells contraire qui se sont produits au 
cours de la période : affectation de fonda, par cer-
tains agents cl'un secteur, C l'acquisition de créances 
d'un type déterminé, liberation de fonda par liqui-
dation, par des agents du même secteur, des créances 
du même type. Echappent êgalement au recense-
ment, les financements intersectoriels qui ont eu lieu 
pendant la périocle, chaque fois qu'un instrument 
de credit, négociabie sur un marché, a été souscrit 
C l'émission par un secteur, puis a été cédé par ce 
secteur C un autre; dans tous ces cas, les comptes 
no font apparaitre qu'un solde de financements 
dont l'origine sera imputée an créancier final le 
détenteur, en fin de période, de l'instrument de cré-
dit en question. Pour retracer intégralement 
l'ensemble de ces flux, ii conviendrait de disposer 
d'informations completes sur les transactions finan-
cières effectuées, au cours d'une période, C l'aide de 
chaque instrument de credit, depuis sa creation par 
le débiteur jusqu'C son classement dans los actifs du 
détenteur de fin de période ou jusqu'C son extinction 
par remboursement en cours de periode. En fait, pour 
chaque instrument, ii faudrait relever le montant 
brut des nouveaux endettements nés, au cours de Ia 
période, vis-C-vis de chacun des secteurs créanciers 
C l'origine; ii faudrait aussi relever le montaut des 
cessions d'encours de créances existantes correspon-
dant C des operations financières effectuées, en cours 
do période, entre secteurs créanciers; ii faudrait 
enfin relever le montant brut des remboursements 
opérés, en cours de période, par le seeteur débiteur, 
aux divers détenteurs. 

Aussi longtemps que les comptes devront être 
construits au moyen de données qui reIlètent des 
variations nettes, do debut C fin de période, des 
encours des différentes categories de créances, une 
masse significative d'opérations échappera an recen-
sement. Sans doute, sans modifier la méthode, pour-
rait-on réduire Ia masse des transactions non recen-
sees en établissant les comptes C intervalles plus 
courts; en effet, l'ampleur des operations qui échap-
pent C l'observation, parce qu'elles so sont compen-
sees, soit par suite de remboursements, soit par suite 
de déplacements d'encouts, durant la periods, risque 
d'être d'autant plus grancle que la periode étudiée 
est longue. Cette amelioration nécessiterait quo lea 
bilans sectoriels - dont eat tire l'essentiel cbs don-
nées sur los mouvements des encours - fussent 
construits C des dates plus frequentes, par exem-
plo, C fin de trimestre. Ii est premature d'envisager 
une periodicite aussi courte, alors quo la publication 
ou la communication des données annu silos so font 
déjà ayes des retards importants. 

* 
** 

Los méthodes d'ana-lyse économique des phéno-
ménes globaux procédent par regroupemont préala-
ble des unites économiques en secteurs, éventuelle-
ment en sous-seoteurs. Cette découpe sectorielle est 
agencée sur la base des critéres de classement qui 
conviennent C l'objet do l'anaiyse. 

Pour prendre une vue des reouvements des créan-
sea et des dettes, ii importe quo chaque secteur 
constitue une agrégation des comptes individuels des 
unites économiques qui effectuent des types d'opera-
tions financières similaires et dont lea decisions de 
placements ou d'emprunts sont motivées par des 
raisons suffisamment analogues. Le critére fonda-
mental généralement admis pour Ia delimitation des 
secteurs est done l'homogénéité du comportement 
financier des unites qui composent chacun d 'eux. 

Dans la statistique belge des mouvements des 
créances et des dettes, c'est done ce critére qui est 
utilisé en principe. Le critére adopté eat done < fonc-
tionnel . Dans la premiere partie de cette étude (1),  

on a souligne la fragilité do la distinction quo d 'an-
cuns ont voulu établir entre lea regroupements 
< institutionnels des unites clans los comptes finan-
ciers et les regroupernents fonctionnels )> auxquels 
procédent lea comptes nationaux reels. On a dCfendu 
ie point do vue quo le critére est fonctionnel clans lea 
deux categories de comptes mais que, bien entendu, 
lea fonctions prises en consideration no sont pas les 
mêmes dana lea deux cas. 

(1) Loc. cit. pp.  134 sq. 
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Par ailleurs, on s'est efforcd do conformer la c see-
torisation >> h celle qui est déjb opére dans los statis-
tiques existantes, de facon 4 assurer la coherence des 
diverses parties du materiel statistique. 

Enfin, la découpe seetorielle a également été ugen-
cée de façon que les comptes fournissent des infor-
mations suffisantes sur Ic fonctionnement des méca-
nismes de financement de l'économie. C'est pour-
quoi, par rapport aux travaux étrangers, le schema 
adopté présente une originalité en cc qui concerne 
la sectorisation celle-ci est plus détaillée en Ce 
qui concerne les interrnédiaires financiers. On a dis-
tingud les secteurs suivants ( Organismes moné-
taires , < Ponds des Rentes , Caisses d'epargne, 
sociétés hypothécaires et de capitalisation >, <C Orga-
nismes d'assurance-vie et accidents do travail, fonds 
de pension >, et < Organismes publics de credit non 
monétaires >. 

Le chapitre II precise en detail le contenu de cha-
cun des secteurs qui ont été distingués. 

Pour cleux categories d'agents dconomiques, la 
découpe est manifestement loin d'étre valable. Dans 
Ic vaste ensemble d 'unites que sont los ménages et 
les entreprises, on n'a pas Pu opérer los distinctions 
souhaitables. Les entreprises qui ont des fonctions 
d'intermédiaires financiers ont Pu étre isolées, a 
l'exception toutefois des entraprises financanb des 
ventes a temperament. Les entreprises publiques 
aussi figurent h part, sous l'intitulé <C Organismes 
paraétatiques d'exploitation >>. Mais les entreprises 
privées non financières et les ménages sont confon-
dus dans un agglomérat incontestablement hétéro-
gene. Les auteurs des comptes américains, francais, 
allemands et néerlandais ont Pu ranger les menages 
dans un secteur h part; en outre, les comptes amen-
cams rdpartissent los entreprises non financières 
entre plusieurs sous-secteurs. Dans l'état actuel de 
la documentation statistique disponible en Belgique, 
il est impossible de départager avec certitude les 
encours de créances et dc dettes des menages et des 
entreprises pnivCes non financières. Sans doute, pour 
quelques rares categories, la nature de la créance 
rdvèle qu'elle est détenue par des ménages : c'est le 
cas des reserves mathématiques d'assurance-vie et 
des dépôts sur livrets d'dpargne. Mais, dans tous les 
autres cas, la ventilation no pourrait être tentée 
qu'en recourant a des evaluations basées sun des 
indications trés insuffisantes on sur des présomptions 
très athitraires. Ii a paru qu'à défaut de los appuyer 
sun des repéres plus certains, de telles < evaluations > 
n'apporteraient qu'un faux semblant do precision 
la marge d'erreur qui serait admise dans la reparti-
tion des encours entre lea deux secteurs, serait telle 
qu'elle excéderait, en grandeur relative, l'amplitude 
des mouvements annuels qui appa.raitraient. Aussi 
bien, dens cc premier essai, on a préféré s'en tenir  

aux résultats fournis par un recensement objectif des 
données. Ultéiieurement, un effort de perfectionne-
mont devra, sans aucun doute, ôtre consenti, de 
façon C remédier C cette confusion en un seul secteur 
de groupes d'unités disparates: Cette amelioration 
nCcessitera soit un aménagement du materiel do 
base, soit des enqniêtes par sondage, soit le recours 
aux deux procedes. Postposer la publication do la 
documentation actuellement réunie jusqu'C cc 
qu 'aient Pu étre recensées ces informations comple-
mentaires qui pourront permottre do subdiviser les 
secteurs << Entrepnises privées non financières >> et 
< Ménages >,, aurait, dans l'entre-temps, privé les 
analystes d'informations dont l'intérêt paraIt évi-
dent, en dépit do la confusion susmentionnée. 

* 
** 

Les créances et les dettes do chaque secteur sont 
ventilées en diverses categories. Pour les créances 
des secteurs non financiers, la plus graude partie do 
ces categories correspond aux principaux types 
d'actifs financiers directs - c'ost-C-dire détenus sun 
des agents économiques non financiers - ou 
indirects - c'est-C-diro détenus sun des intermé-
diaires financiers. Pour les créances des intermé-
diaires financiers, la plus grande partie de ces 
categories correspond aux principaux types d'opéra-
tions do credit et do placement, par lesquelles 
los intormédiaires financiers redistnibuent C des 
demandeurs de fonds lea ressourcos qu'ils ont 
créées ou collectéos. Los deux series de categories 
no sont pas absolumont distinctos : elles se rocou-
vrent pour tous los types do créancos qui peuvent 
être détonuos indifféromment par des secteurs non 
financiers ou des intermédiaires financiers. Toutos 
les categories sont décrites en detail au chapitre III. 

En operant ces ventilations, on s'est efforcé do 
classor los créancos on tenant compte de bun liqui-
dité et les dettes, do leur illiquidité. On a dit plus 
haut los difficultés de cc classement et les impréci-
sions qui en resultent. Aussi bien l'intérêt de ces ven-
tilations pan categories réside-t-il sans doute au moms 
en ccci qu'elles font apparaitre los modalités concrè-
tes des operations financières quo révélent les mouve-
ments recensés des créances et des dottes. Des ele-
ments d'information sont réunis de la sorte sur los 
preferences des épargnants pour los divers typos 
d'actifs financiers, et sun los conditions techniques 
quo les demandeurs de fonds désirent pour buns opé-
rations d'emprunt. Ces indications sont complétées 
par les bilans financiers des divers secteuns oü los 
encours do crCances et de dettes on fin d'année sont 
ventilés avec les mémes details. 

Le fonctionuemont des organes du financement de 
l'économie belge so degago, do la sorte, dans une 
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perspective d'ensemblè. En effet, Ce schema global 
met en iumière lea modalités de la collecte des fonds, 
l'intervention des différents compartiments des mar-
chés dans là distribution de ces fonda, le role des 
diverses categories d'intermédiaires financiers et lea 
formes techniques sous lesquelles les emprunteurs 
demandent que les fonds leur sOieflt distribués. Dc 
cette vue d'ensemble se dégagent des proportions 
que les analyses fragmentaires antérieures ne lais-
saient que pressentir. 

* ** 

On attirera encore l'attention sur deux caractéris-
tiques de cette atatistique des mouvements des créan-
ces et des dettes dans l'économie beige, qui peuvent 
là différencier des travaux étrangers. 

La premiere caractéristique, d'ailleurs d'impor-
tance mineure, est que cette statistique enregistre, 
en principe, les mouvements intrasectoriels, o'est-à-
dire les mouvements des créances at des dettes d'uni-
tés économiques d'un secteur sur ou envers d'autres 
unites économiques du mAme secteur. Puisqu'il s'ait 
de décrire le fonctionnement du système financier, 
l'incorporation de ces mouvements intrasectoriels Se 
justifie notamment parce qu'elle peut faire ressortir 
les liaisons entre lee divers organismes constituant 
le mOme secteur d'intermédiaires financiers. D'autres 
motifs de cette incorporation seront donnés au 
chapitre I. 

La seconde caractéristique est la méthode adoptée 
pour là presentation des comptes et l'articulation 
des données. Le problème du double enregistrement 
qua nécessite chaque operation financière - une fois 
dans les comptes du secteur prOteur et une fois dans 
lee comptes du secteur emprunteur - a été résolu 
autrement que dana les comptes étrangers (1).  Le 
schema de presentation des comptes belges s'inspire 
de la méthode classique de presentation des données 
cle l'analyse input-output. Dans les tableaux, les 
secteurs apparaissent deux fois en tant que see-
teurs créditeurs en intitulé des colonnes, en tant qua 
secteurs débiteurs, en intitulé des lignes. Pour cha-
qua secteur ddbiteur, on indique également, en inti-
tulé des lignes, lea types d'engagements qu'il con-
tracte, ceux-ci désignant en mOme temps les types 
de créauces que se constituent les secteurs erédi-
teurs figurant en intitulé des colonues. 

* 
** 

Jusqu'l present, on dispose de bilans financiers 
élaborés a la fin de 1957, 1958, 1959 at 1960. Par 

(1) Loc. cit. p. 144.  

consequent, lea comptes des mouvements des eréan. 
ces at des dettes out èté étabiis pour lea annéas 1958, 
1959 at 1960. 

Au moment oü Ce travail a été entrepris, les der-
nières données bilantaires disponibles étaient celles 
de là fin de 1957. Ceci explique qua l'observation 
des mouvements débute avec l'année 1958. II eOt 
ceites été intéressant dc remonter plus haut et 
d'établir des comptes pour quelques années ante. 
rieures. On aurait ainsi dispose (le données précieuses 
en vue de l'a.nalyae de l'évolution de là structure 
financière de l'économie beige et cia l'appréciation clu 
comportement financier des agents économiques au 
cours d'une période de temps relativement longue. 
Des travaux de cc genre se seraient toutefois heurtés 
a dc sérieuses difficuités dues, notamment, a cc qua 
certaines series statistiques utilisécs aujourd 'hui 
étaient inexistantes. 

Las dernières données exhaustives sont relatives 
a l'année 1960. 

Constituant une statistique financière synthétique, 
ces comptes sont établis, l certaines exceptions près, 
a partir dc données financières publiées bilans des 
organismes monétaires, bilans des autres intermé-
diaires financiers, situation générale du Trésor public, 
comptes généraux dc la Sécurité sociale, recensement 
par émettcurs at par détenteurs dc dettes en francs 
belges a long et moyen terme du secteur public, émis-
siona du secteur privé, balance des paiements de 
l'tJnion Economique Belgo-Luxembourgeoise, etc. 
TJn raccourcissement des délaia qu 'apportent ocr-
tames institutions at organismes ô la publication de 
laura bilans on l là communication des données 
financières qu'ils réunissent, permettrait cl'actualiser 
davantage las comptes des mouvements dies créances 
at des dettes. Parallèiement, clevra Otre poursuivi 
un effort d'amélioration dc là documentation de 
base. Ella act actuallement fort disparate at assez 
mal adaptec C cc travail dc synthèse. Ella ast, a-t-on 
cut, largement constituée par las données tirées de 
bilans. Or, là structure cia ceux-ci réponci le plus 
souvent C des preoccupations propres C chaque orga-
nisme at, cia toute façon, très différentas cia cellcs 
des spécialistes des comptes financiers. 

Si là publication da cc premier essai paut susciter 
l'intCrOt des specialistes, on pourra augurer qu'un 
effort tandant C obtanir une certaine uniformisation 
des schémas bilantaires at Un .raecourcissement des 
clélais de publication de ecs bilans at autres données, 
sara facilité par là cooperation de larges milicux. 

Cartcs, les comptes at bilans financiers préscntés 
ci-après sont loin d'être au point at les indications 
qu'iis fournissent datent déjC. 11 était impossible cia 
parvenir C élaborcr d'emblée dans cc nouveau 
domaine un instrument d'analyse cntièrcment satis- 
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faisant. Tout expert connait les grancles difficultés 
d'ordre statistique et méthodologique qu'on rencon-
tre dans un travail de cette nature. 

On n'a pas tenté de raccorder aux comptes reels, 
les mouveinents des créances et des dettes recensés 
ci-après. Ce nest pas seulement parce que la sectori-
sation de l'économie adoptée ici différait de celle 
qu'utilisent les comptes reels tels qu'ils sont établis 
en Belgique. C est aussi parce que la présente étude 
vise uniquement it décrire le fonctionnement d 'en-
semble des rouages de financement de l'économie 
beige et l'évolution de la liquidité sectorielle. 
A ca stade, on n'a done pas Pu envisager d'abor-
der lensemble des problèmes que pose l'intégration 
des mouvements des créances et des dettes dans 
un système coherent comptabilisant toutes les 
operations, aussi bien non finaneières que finan- 

cières, qui s'accompagnent d'un flux do mon-
naie ou de l'octroi de credit, comme l'a fait aux 
Etats-Unis la Division Recherche et Statistique 
du Conseil des Gouverneurs du Système de la 
Reserve Féddrale. 

Malgré les limitations quo lui assigne l'objectif 
poursuivi, la documentation présentée ci-aprés 
apporte cependant un ensemble d'informations qui 
peuvent faciliter l'élaboration de travaux d'analyse 
reliant les éléments financiers aux phénomènes reels. 

Ce materiel sera perfectionné par étapes de telle 
façon que, retraçant, avec plus de precision et de 
façon plus actuelle, le déroulement des processus de 
financement do l'économie, les comptes acquierent 
une valeur plus grande comme instrument de la 
connaissance et une utilité plus immediate pour 
l'élaboration de la politique. 

CHAPITRE I 

Principes methodologiques 

A. Presentation du tableau des criiances et des 
dettes. 

Considéré sous son aspect sectoriel, le tableau se 
présente sous la forme d'un tableau carré, c'est-it-dire 
it double entrée dans lequel le nombre des secteurs 
débiteurs en regard des lignes est egal it celui 
des secteurs créditeurs figurant dans les colonnes. 
Ii se distingue toutefois des tableaux carrés de type 
ordinaire en Ce quo l'on a fait apparaitre, en ligne, 
les divers types d'engagements de chaque secteur 
débiteur, ce qui a amené it créer un nombre de lignes 
supérieur it celui des colonnes. Ces types d'engage-
ments représentent les formes concretes d'endette-
rnent de chaque secteur débiteur. 

Le choix du mode de presentation matérielle a été 
déterminé par las objectifs que l'on se proposait 
d 'atteindre. 

La but premier de Ce tableau est de donner une 
vue immediate des financemeuts intersectoriels (1). 

C 'est Ia raison pour laquelle ii a été construit do 
façon que chaque mouvement actif d'un secteur cré-
diteur soit ventilé entre les mouvements passifs de 
chacun des secteurs débiteurs et, réciproquement, 
que Chaque mouvement passif d'un secteur débiteur 
soit ventilé entre les mouvements actifs do chacun 
des secteurs créditeurs. Le tableau permet en outre 

(1) La description que Is tableau donne des financements 
intersectoriels est toutefois incomplete, ainsi que nous l'avons 
soulign6 dans l'introduction de cet article.  

d 'identifier los instruments do financement g secteur 
it secteur >, sans devoir procéder it aucun regroupe-
mont. 

L'accent mis de la sorte dans ce tableau sur 
l'objectif finaucement intersectoriel ,> Ic distingue 
des tableaux étrangers. Une conception différente a 
présidé au classement des données daus ces tableaux. 
Au lieu do prendre, comme ici, pour critère premier 
du classement des dettes, la personnalite du débiteur, 
los tableaux américain et allemand, au contraire, 
classent les créances et les dettes en ordre principal 
d'après le type particulier d'instrument de placement 
(ou d'endettement) utilisé. Des lors, si un même 
instrument d'endettement est utilisé par plusieurs 
secteurs pour Se procurer des ressources, ii n'est pas 
possible do retrouver le financement intersectoriel 
puisqu'il n'y a pas une correspondence directe e see-
teur it secteur >. Le tableau francais, bien .qu'il fasse 
aussi reposer principalement le classement sur le 
type particulier d'instrument financier utilisé, per-
met de dégager les financements intersectoriels : en 
effet, la liste des categories do dettes qu'il énumère 
est assez détaillée pour que la personnalité du débi-
teur, critère second du classement, apparaisse sans 
équivoq.ue. 

Par contre, le mode de construction do notre 
tableau fait -moms bien ressortir que los tableaux 
étrangers, l'évolution do la liquidité do chaque see-
teur. Pour apprécier l'évolution de cette liquidité, 
il convient do mettre en regard le mouvement des 
créances plus ou moms liquides de ce secteur sur 



l'ensemble des secteurs débiteurs et le mouvement 
de sea endettements plus oil moms illiquides envers 
l'ensemble des secteurs créanciers. Pareille vue 
d'ensemble cle in situation active et passive de 
chaque secteur eat donnée daus les ,tableaux étran-
gers. Dans le nôtre, elle n'est possible que moyen-
nant certarns regroupements. Car, si ce tableau fait 
apparaitre directement la nature des endetternents 
de chaque secteur et, par consequent, permet d'ap-
précier l'illiquidité (1)  de leurs dettes, it ne donne 
pas une vue immediate du degré de liquidité des 
actifs détenus par les divers secteurs eréditeurs; 
en effet, le tableau fournit des indications sur la 
liquidité des créances de chaque secteur créditeur 
sur chaque secteur débiteur en particulier; it eat 
done nécessaire de proeéder au regroupement de 
touts lea créances d 'un méme type de chaque see-
teur créditeur; ce regrouement des créances par 
ordre de liquidité peut d'ailleurs étre opéré assez 
facilement dans des tableaux synthétiques ad hoc 
établis a partir des tableaux détaillés. 

It reate, en pratique, que l'appréciation cle laliqui-
dité d'un seeteur et de son evolution, sur la base 
d 'une confrontation do sea créanees et de ses dettes 
et de leura mouvements, repose inéyitablement sur 
un ôertain arbitraiie inherent au jugement porte sur 
le degré de liquidité ou d 'illiquidité des instruments 
financiers matérialisant le type de créance ou de 

(1) Compte tenu toujours des reserves fórmulées dans -i'm-
troduction.  

clette consicléré (1) ; it va cle soi que eette observation 
vaut également pour lea elassernents opérés d'office 
clans los, tableaux dtrangers, qui rangent les actifs 
dans l'ordre décroissant de liquidité. 

Un exemple pourra faire saisir avee plus de préci-
aion l'artieuiation génerale du tableau beige. 

Comme on l'a déjà dit, chaque seeteur figure en 
intitulé de colorne en tant que erdditeur, o'est-h-
dire en tant que détenteur de créances et en intitulé 
do ligne en tant quo débiteur cle dettes. 

En intitulé des lignes, on inclique également pour 
chaque secteur los prineipaux types d'engagements 
financiers qu'il eontraete; par exemple, pour l'Etat 
les fonda de tiers, lea certificats a court terme, lea 
obligations accessibles a tout placeur, les obligations 
non aecessibles a tout placeur, lea divers. 

Au bout de la ligne, a la dernière colonne du 
tableau intitulée Total des dettes ,> figure, pour 
chaque secteur emprunteur, le montant des endet-
tements qu'il a contractéa au moyen de chacun des 
instruments financiers dCsignés dana les rubriques. 
Par exemple, soua Is rubrique (3) Etat , a la 
ligne Certificats a court terme , on trouve dana la 
colonne (15) Total des dettes a le montant global 
des ressources que lEtat a empruntées au moyen do 
cet instrument financier, soit 3,1 milliards en 1960. 

(1) La valeur clii jugement porte est fonction & cot égard 
de l'instruinent statistique utilisé; or, celui-ci présente, dane 
Ia matière envisagCe ici, beaucoup do lacunes, ainsi qu'on l'a 
souligné plus haut. 

Evolution pour l'annëe 1960 
(Milhiards de francs) 

Secteurs nationaux non financiers IntermdiaIres financiers 

o a Secteurs 

Entre- Paraéto. - Etran- Orga. 
Fonds 

inddte 
ntIns 

Total 
des 

prises et tiques Etat °'. Sécurité Total ger nismes 
des .5 	°' publics Total at airs- dettes 

parti- d'cxploi- (Trésor) sociale flentes ' , ° da credit 
tements 

culiers' tation S - taires 'a °, 
5 .S.5 

non me 
ndtaires 

0 'e 

Certificats 
1+3 1 1 a court terme - —1,8 - —0,4 ... —2,2 +6,7 —0,5 —0,7 —2,3 —0,2 +2,4 —1,2 —0,1 

Lea chiffres inscrits dins le colonnea que traver-
sent los lignes mndiquent le montant pour lequel 
chacun des secteurs créditeurs s'est constitué des 
créances du type particulier faisant l'objet do la 
ligne.; ces chiffres détaillés montrerit done Is répar-
tition de l'endetternent du secteur débiteur, pour 
chaque type do dette et au total. 

En so. référant a l'e'xemple ci-dessus, on constate 
qu'en 1960 ;  le financement de l,'Etat s'estopéré l's 

concurrence do 3,1 milliards aous forme de certificats  

a court terme. Ces fonda ont été apportes par 1'Etran. 
ger l's concurrence do 6,7 milliards. Lea secteurs 
nationaux non financiers ont réduit leur portefeuillé 
de 2,2 milliarda. Quant aux categories d'intermé-
diaires financiers, elles ont réduit leurs avoirs en 
certificats a court terme de l'Etat, sauf lea organis-
mes publics de credit non monétairea. 

Ainsi, l'évolution des dettes d'un aecteur est mdi-
quée en ligne, en regard des instruments financiers 
ayant servi ,h-l'endettement de ce aecteur. Quant a 
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l'évolution des diffrentes créances d'un secteur, elle 
Se trouve répartie dans la colonne portant l'intitulé 
de ce secteur, la nature de ses crances 4tant dsi-
gne par les rubriques correspondantes des lignes dii 
tableau. 

lIJne remarque doit 6tre faith ici concernant la 
tubrique << Secteurs indéterminês et ajustements >>. 
A la ligne portent cet intituld, on a enregistró, pour 
cheque secteur, les créances dont on ne connait pas 
les secteurs débiteurs. Pareillement, dans la colonne 
de méme intitulé, on a enregistr6 les dettes de chaque 
secteur clont la repartition par secteur créancier ne 
peut etre opérée. 

En outre, la colonne et la ligne < Secteurs indéter-
mines et ajustements contiennent les ajustements 
statistiques. 

B. Cróances et dettes intrasectorielles. 

A la difference de la plupart des comptes étran-
gers, les comptes présentés ici des mouvements des 
créances et des dettes dens l'dconomie belge n'enre-
gistrent pas uniquement las financements intersec-
teurs, mais également les financements intrasecto-
riels, c'est-à-dire las mouvements des créances 
(dettes) d'unités économiques d'un secteur sur 
(envers) d'autres unites économiques du méme see-
teur (1).  

Ce recensement dépasse, des lors, en quelque sorte 
le premier objectif des comptes financiers nationaux, 
t savoir Ia description des financements intersec-
teurs : ii apporte des indications supplémentaires en 
dégageant certaines relations financières entre les 
unites économiques d 'un mAma secteur. 

L'incorporation des mouvements des créances at 
des dettes intrasectorielles permet en outre d'assurer 
une comparabilité directe entre certaines données 
des comptes at d'autres statistiques financières déja 
publiées. Par exemple, ci l'on incorpore dans las 
mouvements des créances et des engagements, ceux 
des organismes monétaires sur at envers le secteur 
intérieur monétaire, las variations globales des créan-
ces et des dettes des organismes monétaires que ren-
saignent las comptes correspondront aux variations 

(1) En pratique, les comptes ne contiennent que les varia-
tions des créances et des dettes intrasectorielles qui peuvent 
être déduites des bilans sectoriels on de statistiques spéciales. 
Ii en résulte que tous les mouvements intrasectoriels n'ont Pu 
être relevés dans les comptes; les lacunes sont surtout impor-
tantes dans le cas do secteur s Entreprises et particuliers 3,. 

Par ailleurs, des créances et des dettes réciproques qui appa-
raissent dans lea bilans des organismes de Ia Sécurité sociale 
ont été éliminées : elles ont été considérées comme des jeux de 
comptes temporaires entre les divers organes dun même ensem-
ble institutionnel et non pas comme des actifs et passifs reflé-
taut des financements entre des agents différents d'un mdme 
secteur. 

des e bilans de la Banque Nationale de Belgique, 
des organismes publics monétaires at des banques 
de dépAts ('). 

C. Signification des soldes des créances et des dettes. 

Las soldes positifs (excédents des créances sur les 
dettes) ou négatifs (excédents des clettes sur les 
créances) qui apparaissent an has des tableaux des 
encours et des mouvements correspondent, pour eha-
qua secteur, It la difference entre le total (montants 
absolus on variations) de ses créances sur lea divers 
secteurs et le total (montants absolus on variation) 
de ses dettes 4 legard des divers secteurs. 

En raison de l'égalite entre l'ensemble des actifs 
et l'ensemble des passifs, dans le bilan de chaque 
agent économique at de cheque secteur et, étant 
donné le contenu du present recensement, le solde 
des créances at des dettes correspond It la difference, 
positive ou negative, entre, d'une part, l'épargne 
interne brute, accrue des ressources extérieures 
recueillies sous forme de capital-actions (2) at, 
d'autre part, les investissernents en actifs reels 
(immobilisé et stocks) at en participations consti-
tuées par les portefeuilles d'actions. 

Mais si ce solde des créances at des dettes est 
significatif en soi, par exemple, de l'endettement 
net, ilnë correspond-pas It la notion de surplus (ou 
da deficit) financier d'un secteur qui répondrait aux 
notions utilisées dens las comptes nationaux reels. 

Le surplus financier équivaudrait alors It I'écart 
positif entre le revenu d'un secteur (accru des trans-
ferts reçus at réduit des transferts effectués) at ses 
dépenses au sans économique (consommation at 
investissemants) ou, d'une manière plus générale, 
antre son épargna at sas investissements an actifs 
reels. Des lors, ca surplus (ou deficit) serait défini 
comma la difference positive (ou negative) entre 
l'accroissarnent net des créancas et des placements 
en actions, d'une part, at las andettaments nets et 
les emissions d'actions, d'autre part. 

Par consequent, si on voulait opérer Ce raccord 
avec las comptas nationaux reels, il conviendrait tout 
d'abrd de rectifier las soldas des créances at des 
dettes tals qu'ils sent calculés dens la présante sta-
tistiqua, de façon It tenir compte des actions (compta 
biliséas pour mCmoira dens las tableaux), comma le 
font las comptes etrangers. Ii serait possible, des lors, 
de prendre une vue des operations qui ont permis 
Ia financamant des secteurs en deficit par las secteurs 

• (1) •Voir Bulletin d"Information et de Documentation, partie 
statistique, tableau XIll-2. - 

(2) Ce dernier mode de financement.est, ii va de soi, carac-
téristique des entreprises a forme sociétaire. 
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en surplus financier, queues que soient les modalités 
de ce financement : constitution de créances, rem-
boursement cle dettes ou achat d'actions antrieure-
ment détenues ou nouvellement émises. 

11 est vrai que le raccord entre comptes financiers 
et comptes nationaux ne serait pas assure pour 
autant. Lea operations d'achats et de ventes de 
biens reels existants ne sont pas enregistrées dans 
les comptes nationaux reels de chaque secteur, alors 
qu'elles influencent évidemment le surplus (ou le 
deficit) financier de celui-ci. Ces transactions sur 
biens existants introclulsent done une disparité entre 
l'excédent de l'épargne d'un secteur sur ses inves-
tissements (au sens économique) et le surplus finan-
cier qui vient d'être défini en dernier lieu. 

An stade actuel des travaux, en raison des lacunes 
de l'instrument statistique, ii est d'ailleurs préma-
turé de tenter de raccorder les comptes financiers 
aux comptes économiques de la Comptabilité natio-
nale (1).  De nombreux autres problèmes techniques 
restent a résoudre. Lea plus délicats résultent de ce 
que la sectorisation diffère dans les deux series de 
comptes. Enf in, certaines données des comptes finan-
ciers devront encore être precisées on rectifiées a 
1 'avenir. 

D. Calcul des mouvements des créances et des 

dettes. 

Dans Ia plupart des cas, les mouvements des 
créances et des dettes de chaque secteur sur et 
envers chacun des autres secteurs de l'économie ne 
peuvent être déterminés que par la comparaison des 
stocks de créances et de dettes recensés en debut et 
en fin de période. Par exemple, pour dégager l'aug-
mentation ou la diminution en 1960 des encaisses 
monétaires et du portefeuille de fonda d'Etat du 
secteur < Organismes publics de credit non moné-
taires >, il faut calculer les écarts entre lea encours 
qui figurent aux postes adéquats des bilans des orga-
nismes constituant ce secteur a la fin de 1959 et a 
la fin de 1960. 

11 en résulte que la premiere phase de l'élabora-
tion de comptes financiers consiste a établir, par 
secteur, des situations actives et passives oü appa-
raissent les totaux des créances des diverses unites 
composant le secteur et lea totaux de leurs dettes, lea 
unes' et lea autres étant groupées suivant les caté-
gories adoptCes. 

(') Las difficultds auxquelles se heurte le raccord des 
comptes financiers aux comptes nationaux rels out été son-
lignées dana l'article paru dans Ic Bulletin d'information et de 
Documentation, aot.septembre 1962, pp.  141 et 142.  

1. Elaboration des bilans sectoriels. 

Sauf dens le cas du Fonda des Rentes, oi 'i le sec-
teur ne comporte qu'une seule unite Cconomique, ii 
a fallu établir, pour chaque secteur, un bilan unique, 
comportant toutes lea ventilations nécessaires. Dans 
la plupart des cas, on disposait des bilans individuels 
des unites composant le secteur, voire cle dounées 
constituant déjà un bilan - on des éléments de 
bilan - intégré pour un groupe d'unités. Dens cer-
tains cas, on ne disposait ni des bilans individuels de 
toutes lea unites composant le secteur, ni de données 
bilantaires déjà regroupées. Ii a fallu combler la 
lacune en reconstituant des bilans, parfois fragmen-
taires, a l'aide des éléments disponibles. 

Pour lea secteurs pour lesquels on pouvait utiliser 
des bilans, individuels ou regroupés, lea données de 
ce materiel de base n'étaient pas toujours acléquates 
pour le present travail; de nombreuses difficultés ont 
été rencontrées. Dana beaucoup de cas, lea bilans dis-
ponibles étaient disparates dana leur decomposition. 
Souvent aussi, le contenu des buena n'apportait pas 
toujoura lea precisions détaillées qui eussent été 
nécessaires au present travail; les schémas compta-
bles n'ont géneralement pas été inspires par Ia préoc-
eupation de permettre des regroupements statistiques 
conformes aux acquis récents de la théorie économi-
que. On bien, des postes bilantaires etiquetes d'appel-
lations identiques recouvraient des encours d'actifs 
on de passifs de nature fort différente sans que le 
detail du contenu soit toujours fourni dans les corn-
mentaires. Lorsqu 'on disposait de bilans complete 
mais imprécis, on a souvent Pu Y introduire des don-
iiées d 'autres sources qui détaillaient suffisamment 
le contenu des postes d'actifa et de passifs signifi-
catifs; les rnatériaux du present travail ont été 
empruntés aux statistiques antérieures, on a des 
bilans d'unités d'autres seeteurs. 

Une partie du travail d'intégration des bilans avait 
été effectuée antérieurernent. Pour le système moné-
taire oü les schémas comptables avaient été améliorés 
de longue date, ii existait déjà un bilan see-
toriel (i) De même, on .disposait de données secto-
rielles concernant les caisses d'épargne privées, 
sociétés hypothécaires et de capitalisation D (2),  

les a sociétés privéea d'assurance-vie >> () () et 

(1) Bilan intdgré des organismes monétaires. Statistique 
dtablie par Ia Banque Nationale : voir Bulletin din!ormation 
et de Documentation, partie statistique, tableau XIII-1. 

(2) Etablies par l'Institut National do Statistique 	voir 
notamment Bulletin de Statistique, juin 1959, p.  1010, at juin 
1961, p.  965. 

(3) Etablies par Ic Service d'Inspection des Assurances 
dii Ministère des Affaires Economiques ci de I'Energie. 

(4) Las sociétés dassurance-vie at d'assuranca.accidents de tra-
vail sont un cas oh on ne dispose qua dune panic cia bilans inté. 
grds, & savoir lea reserves mathdmatiques ci leurs contreparties. 
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les 	sociéts privées d'assurance-accidents de tra- 
vail > ( 1) (2). Depuis 1957, ii existait aussi un 
<< bilan des organismes centraux et des organismes 
primaires de la S6curit6 sociale > ( 3) .  

Dans certains cas, cependant, ces bilans intégrés 
out dü être comp16ts par l'adjonction de ceux 
d'autres organismes lorsque le secteur dtudié ici 
était plus large que i'ensemble pour lequel le tra-
vail d'integration avait été fait. Ou bien, h l'inverse, 
ces bilans intdgrés ont di étre scindés et répartis 
eutre les secteurs, plus restreints, prévus dans les 
comp tes. 

Pour les secteurs pour lesquels les données bilan-
taires faisaient défaut, on a dü se borner a dénom-
brer les créances et les dettes recensées da.ns des 
series statistiques non bilantaires ou dans les bilans 
d 'autres secteurs; les bilans sectoriels ainsi obtenus 
étaient donc incomplets : une partie des créances et 
des dettes des secteurs échappaient an recensement. 

Pour le Trésor, ii n 'existe pas de bilan financier 
proprement dit, mais on a pu élaborer des situations 
financières successives a partir de documents compta-
bies de 1'Etat (4)  et de données contenues dans les 
bilans d'autres secteurs. 

Pour le secteur < Entreprises et pa.rticuliers ,>, les 
situations actives at passives recensées ne sont évi-
demment pas établies sur base de bilans. Les clonnées 
ont parfois étd puisées dans des statistiques spé-
ciales, notamment ceiles qu'etablit la Caisse Générale 
d'Epargne et de Betraite; mais, le plus souvent, 
ii a fallu se contenter de procéder par difference 
entre le montant global, connu par ailleurs, d'un 
type de créance ou de dette at le total des encours 
partiels qui avaient Pu être imputes aux autres sec-
teurs; par exemple, le montant des encaisses moné-
taires détenues par les entreprises et particuliers 
est calculé en établissant Ia difference entre le stock 
monétaire global et les encaisses monétaires qui 
apparaissent comme créances dans l'ensemble des 
bilans des autres secteurs. 

Le bilan du secteur Etranger ,> est egalement 
fort incompiet, méme s'il ne doit comprendre en prin-
cipe que les créances et les dettes vis-à-vis de l'éco-
nomie beige; les créances at les dettes de 1'Etranger 
n'ont Pu être recensées qu'à partir de données figu-
rant dans des series statistiques nationales on dane 
ies bilans des autres secteurs; par exemple, les avoirs 
extérieurs bruts des organismes monétaires (actif du 

(') Etablies par le Ministère de Ia Prévoyance Sociale. 
(2) Les sociétés d'assurance-vie et d'assurance-accidents de 

travail sont un cas o4 on ne dispose que d'une partie de bilans 
intégrds, A, savoir les reserves mathdrnatiques et leurs contre-
parties. 

(3) Etabli par Ic Ministére de la Prévoyance Sociale. 
(4) Principalement la s situation générale de Ia Trésorerie 

an  icr janvier de chaque annde et les documents budgétaires.  

bilan des organismes monétaires) constituent un pas-
sif du bilan du secteur Etranger D. 

La ventilation des placements en fonds publics et 
autres titres h revenu fixe a pose un problème parti-
culier. Dans ies bilans et bilans intégrés qui ont servi 
de base au recensement, ces placements sont le plus 
souvent repris sous une rubrique générale dénom-
mée soit e Portefeuille-titres , soit Portefeuille-
effete , on par un autre terme imprécis an regard de 
l'objet de ce travail : de telles rubriques ne permet-
tent pas de determiner la nature des titres enporte-
feuille ni, par consequent, les secteurs qui en sont 
débiteurs. Or, ces précisions sont indispensables pour 
que lee comptes tires des bilans financiers fournis-
sent une image exacte des financements intersec-
teurs qui out été réalisés par le truchement de mou-
vements dans les portefeuilles. A cette fin, aux don-
nées bilantaires figurant sous l'une des rubriques 
générales susmentionnées couvrant les portefeuil-
les >>, on a substitué lee données du recensement 
annuel, effectué par la Banque Nationale, des porte-
feuilles obligataires (1).  Ce récensement permet, en 
effet, non seulement de décomposer le portefeuille-
titres détenu par chaque secteur suivant le(s) 
secteur(s) émetteur(s) des titres (Etat, Pouvoirs 
subordonnés, Organismes paraétatiques, etc.) mais 
égaiement de mieux specifier le type des titres déte-
nus (titres a court, moyen et long terme, titres acces-
sibles a tout placeur on non). Cette substitution de 
données a entramné l'inscription d'un ajustement 
statistique; en effet, dans le recensement dont ques-
tion ci-desus, tous les titres a revenu fixe sont eva-
lués a leur valeur nominale alors que, dans les bilans, 
ils sont souvent comptabilisés a d 'autres valeurs; le 
remplacement de données bilantaires partielles par 
d'autres faisait apparaItre un déséquilibre dans les 
bilans; Ia régularisation a été opérée en comptabili-
sant un ajustement égal a i'écart entre la valeur 
bilantaire et Ia valeur nominale des titres. 

Les informations recueillies par le recensement 
annuel des portefeuilles d'obligations émises par le 
secteur public out permis en outre de reconstituer 
des bilans partieis pour une catégorie d'organismes 
dont les bilans d'ensemble faisaient défaut. Ii s'agit 
de fonds de pension généralement constitués en 
dehors des regimes genéraux prévus par les lois sur 
la pension. On a pu considérer que lee créances déte-
nues par ces fonds sous la forme de portefeuilies 
d'obiigations représentaient la grande masse des 
actifs de ces organismes et, par voie de consequence, 

(1) L'essentiel de ses rdsultats est pnblié dans Ia statis-
tique 4 Recensement des dettes en francs belges & long et 
moyen terme du secteur public 2,, établie par Ia Banque 
Nationale : voir Bulletin d'Information et de Documentation., 
partie statistique, tableau XVI-4. 
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on a acimis que le montant des reserves mathémati-
ques gerées par ces fonds était égai a in valeur •de 
leurs actifs ainsi déterminés. 

2. La méthode de calcul des mouvements des créances et. des 
dettes et see insuflisances. 

Sous reserve des exceptions qui seront mention-
nées h l'alinéa suivant, les mouvements des créances 
et des dettes sont déduits de la comparaison des 
bilans sectoriels. Plus précisément, ils sont caiculés 
par différence entre les encours des categories cor-
respondantes de dettes et de créances, tels que ces 
encours sont dénombrés dane lee bilans sectoriels 
arrêtés au debut et en fin de pCriode. 

Dans certains ens, les mouvements enregistrés 
dans lee comptes n'ont pas été déterminés par dif-
férence entre des encours, mais sur in base de statis-
tiques retraçant direetement lee variations. C'est le 
cas des emissions d'actions, comptabilisées pour me-
moire nu tableau, des sociétés belges non financieres; 
le montant total a été puisé dans la statistique des 

emissions des sociétés > ('); mais lee donnCes par 
secteur détenteur ont été déterminées sur in base 
des indications bilantaires concernant le x porte-
feuille-actions > ( 2); la plus grande partie des nou-
vélles actions émises a d'ailleurs été imputée, par 
solde, h l'actif du secteur Eutreprises et particu-
liers . Demême, le montant total des emissions en 
Beigique d'obiigations de sociétés étrangCres a été 
emprunté h in statistique des emissions de 
sociétés >> () ; in repartition entre les secteurs 
détenteurs a été opérée our ia base des indications 
d'un recensement annuel par la Banque Nationale 
et des données bilantaires. Enfin, ies mouvements 
des engagements 'du secteur Etranger qui appa-
raissent sous Ia rubrique (< Actions et parts >> - 
transactions mentionnées pour rnémoire '- sont cal-
culés d'après les données de' Ia balance des paie-
ments, comme on le précisera a la section suivanbe. 

On signalera encore que, dans cèrtains cas d'es-
pèce, os l'augmentation d'un eñdettement est pure-
ment formelle; lee changements enregitrés dans lee 
encours ne Ce retrouvent pas dans lés mouvements. 
II ne s'agit donc pa§ ia d'uhe difference des données 
utilisées pour construire ies bilans et lee comptes, 
mais de i'éliminati(in systématique d'üne variation; 
cellé-ci n'apas été enregis'trée parce qu'eile he s'est 

• 1) Voir Bulletin d'Informetion et dc Docum'eitation partie 
statistique, tableau XVII-4, rubrique e Sociétés ayant. •leur 
principale exploitation en Belgique s. 

(2) A partir de l'année 1.960, Is mouvement des actions 
belges détenues par le secteur << Etranger 	a été évalué sur 
Ia base d'indications servant s l'établisseinent' cle la balance 
des paiements. 	 . 

(3) Voir Bulletin d'hformation et de Docuir&entation,partie 
statistique, tableau XVII-4, rubrique e Sociétés ayant leur 
principale exploitation a létranger .  

accompagnée ni d 'une operation fivancière effective, 
ni de la naissanco d'un droit a execution prochaine 
cl'une obligation financière. Par oxemple, lors du relè-
vernent du quota beige au Fonds Monétaire Inter-
national en 1959, Ia souscription nouvelle a été réglCe 
partie en or,partie en certificate de Trésorerie; dans 
les bilans, l'opération affecte les engagements de 
i'Etat envers l'etranger et lee engagements des orga-
nismes internationaux de credit envers l'Etat ot 
envers lee organismes monétaires; ceux-ci out effec-
tivement verse le montant en or; clans les cornptes, 
ce dernier mouvement apparait seul commo un 
accroissement des engagements contractCs, onvers 
lee organismes monétaires, par lee organismes inter. 
nationaux de credit, nu titre de in souscription de la 
Belgique. 

Toutes ies sources utilisées pour calculer ies 
mouvements qui figurent dans les comptes fournis-
sent des variations nettes, l'essentiel des données 
étant calculé par comparaison de bilans. 

On a deja souligné, dane l'introduction de cetto 
étude, leo insuffisances de cc procédé d'établisse-
mont des comptes, au regard de l'objectif poursuivi, 
a savoir construire un tableau analytique qui 
retrace avec precision les financements intersecteurs. 

Un premier défaut de in méthode est qu'eile 
aboutit a une sous-estimation de l'ampleur des flux 
auxquels ont donné lieu, au cours do la périodo 
étudiée, lee operations d'un memo typo effectuéos 
par lee unites d'un secteur. C'est-h-dire que lee flux 
sont tronqués : us ne representent que le soide, pour 
in période considérée, des mouvements des créances 
et des dettes d'une categoric. Les variations do eons 
oppose qui se sont produites nu cours do la periodo 
échappent nu recensement dans in mesure oü elles 
se compensent. C'est lo cas des endettemente d'un 
secteur qui sent partiellement compensés par des 
remboursements de dettes du mAmo type par des 
agents - lee memos ou d'autres - du memo eec-
teur. C'est le ens aussi, a l'inverso, des rembourse-
monte do dettes d'un secteur qui sent compensés 
par des endettements nouveaux des agents - ice 
mémes ou d'autres - do co méme secteur. Or, 
1'mpleur des flux bruts a souvent une signification 
dent il conviendrait de tenir compte dane l'interpré-
tation des soldes. 

Si on considre, par exemplo, l'endettemont quo 
ies entreprises contractent a moyen et long termo 
onvers les organismos publics de credit non moné-
taire, la variation pette .qui appa,ait dane los comp-
tes pout Atro la résultanto de deux flux brute - 
octrois do nouveaux credits et remboursements do 
crdits' antérieur d'ampieur fort variable : un 
accroissemont not do 6 milliards de ces credits pout 
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représenter la difference entre des nouveaux credits 
de 9 milliards et des remboursements de 3 niilliards 
ou entre des nouveaux credits de 16 milliards et.des 
remboursements de 10 milliards. S'il s'agit d'appré-
cier l'ampleur effective des besoins financiers provo-
qués par des flux de d4penses d'investissement, et 
l'ampleur effective des flux de fonds qui ont appor-
té les ressources necessaires a ce financement, le 
montant calcule par solde n'a pas grande significa-
tion ii dissimule le flux d'épargnes financières cor-
respondant aux remboursements, du moment que les 
intermêdiaires financiers ont remployé ces fonds a 
financer, sous les mAmes modalites techniques, de 
nouvelles depenses; cc clernier flux de financement 
n'apparait pas non plus. 

Les donnees brutes seraient indispensables s'il 
s'agissait d'estimer, sur la base de l'évolution ante-
rieure, l'importance des ressources totales dispo-
nibles au cours d'une pèriode a venir, en regard 
du programme suppute des dépenses privées et 
publiques pour cette méme période. Or, sauf 
pour quelques categories de créances et de 
dettes, on ne dispose d'aucune autre indication que 
celles que donnent les comparaisons de bilans. Dans 
les tableaux établis ci-après, cette insuffisance est 
aggravée par le fait que le secteur c Entreprises 
et particuliers est extrêmement vaste et fort hete-
rogène dans sa composition. 

Un second défaut de la méthode est que les 
financements realises au cours d'une periode, par 
accroissement d'une categorie d'endettement d'un 
secteur, sont uniquemerit imputes au créancier final 
qui est Ic detenteur en fin de période de eec créances 
nouvelles. Echappent donc au recensement les finan-
cements intersectoriels intermediaires qui se sont 
operes, au cours de la période, lorsqu'un secteur a 
cede a un autre des.créances que le premier s'etait 
constituées antérieurement dans la période. 

Un exemple fera saisir la portée de cette obser-
vation. On suppose que l'Etat ait émis des obli-
gations au debut de l'annee etudiee et que les caisses 
d'epargne aient souscrit une partie de cette emis-
sion; on suppose qu'ensuite, plus tard dans l'année, 
les caisses d'epargne aient dA se constituer des 
tresoreries, en cédant, via le marché, ces obligations 
aux organismes monétaires. Etablis par comparaison 
des bilans de fins de périodes, les comptes de l'année 
feront apparaitre une augmentation de, la dette de 
l'Etat logée dans le système monétaire; ces comptes 
court-circuiteront les flux effectifs en dégageant, 
comme seul mouvement apparent, un financement 
direct de l'Etat par leg organismes- "-monétaires, 
détenteurs finals des titres de créance créés 
pendant l'année. Deux chainons des processus qui 
cc soht réellement déroulés échappent a l'obser- 

vation.' Or, 'l'altération qui s'est produite, en cours 
d'année, dans le ciassement' de la- dette publique 
nouvellement émise, a sans doute été provoquée par 
un phénomène monétaire significatif. 'Les omptes 
n'en portent aucune trace. Ii' est vrai, encore une 
fois, que ces comptes sont completes par d'autres 
instruments statistiques et notarrment le materiel 
d'analyse monetaire celui qui a été construit en 
Belgique fail la distinction entre le financement 
monétaire de l'Etat (souscription par les organismes 
monétaires de titres de la dette nouvellement émis) 
at la monétisation de la dette [achats sur le mar-
ché par les organismes monétaires d'effets publics 
existants (')]. Tóutefois, ces informations complé-
mentaires sont rarement disponibles : le plus sou-
vent, ii est impossible de ventiler les actifs, suivant 
qu'ils ont ete constitués directement en faveur du 
secteur débiteur ou rachetés au profit d'un autre 
secteur, créancier a l'origine, le secteur débiteur 
restant en dehors de l'operation. 

Le défaut de la méthode d'établissement des 
comptes qui vient d'être signalé, k savoir l'omission 
des financements intersectoriels intermédiaires, a 
heureusement des consequences limitées. Ii ne peut 
affecter que les operations réalisées au moyen de 
titres de credit négociables sur un marché. 

Cette dernière observation introduit la consta-
tation, de portée plus générale, d'une troisième 
insuffisance de la méthode. Ce défaut, qui est d'ail-
leurs un corollaire des deux précédents, est que, 
dans, tous les cas on un type d'actif est négociable 
sur un marché, la description des flux demeure dans 
l'équivoque lorsque plusieurs secteurs créanciers 
enregistrent, par solde, un mouvement dans leurs 
actifs •de Ce type. Deux' exemples feront ressortir 
cette équivoque. 

Soil une diminution du portefeuille c Effets de 
commerce des caisses d'épargne qui Sc produit 
conjointement avec une augmentation du porte-
feuille des mêmes créances, dans les banques.; par 
hypothèse, le premier mouvement est induit d'une 
diminution des dépôts d'épargne : pour y faire face, 
les caisses d'épargne ont dü Se procurer des res-
sources de trésorerie. Le processus peut avoir été 
le suivant :- les caisses d'épargne ont encaissé des 
effets de commerce venus a, echeance, landis que 
les entreprises, a court de ressources pour faire face 
a ces obligations de remboursement ont du obtemr 
de nouveaux credits des banques la monnaie 
demandée par les ménages retirant des depots 
d épargne a été créée a 1 occasion d un deficit 
d encaisse des entreprises Mais le processus peut 

• (') Voir: Bulletin :d'Information ct de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-3.' 
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aussi avoir été le suivant 	los caisses d'pargne, 
n'ayant pas d'effets de commerce venant a échóan-
ce, ont dii mobiliser des effets auprès des organismes 
montaires des lOrs, dans le vaste secteur que 
constituent les intermédiaires financiers bancaires 
et non bancaires, los flux do creation do monnaie 
sê sont op6r4s directement au profit des ménages 
qui arbitraient des actifs quasi mônétaires contre 
de la monnaie. Le tableau ne fournit aucuné pré-
cisiori qui permette d'identifier l'un ou l'aUtre pro-
cessus. 

Un second exemple montre que l'imprécision sub-
siste dans le cas oi los mouvements d'un memo 
actif do plusieurs secteurs oreanciers concernent un 
type d'engagement d'un secteur constitué par une 
seule et memo unite. Considérant do nouveau la 
situation evoqueo dans l'exemple prdcédent, des 
caisses d'epargne devant faire face a des retraits de 
depots, on supposèra cette fois qu'elles réduisent 
leur portefeuille do titres do Ia dette do l'Etat. Do 
nouveau, le memo mouvement des soldes peut résul-
ter do deux processus différents. Ou bien des titres 
de la dette de l'Etat Venus h échéance ont été 
encaissés par los caisses d'épargne, tandis que le 
Trésor, pour faire face a sos engagements, a dü 
solliciter un financement monétaire c'est le deficit 
budgétaire ou do trésorerie qui est a l'origine do Ia 
creation do monnaie. Ou bien des titres do la dette 
ont été cédés par les caisses d'épargne, directement 
ou via le marché des rentes, aux organismes moné-
taires et la creation do monnaie au profit des ména-
ges s'est opéree directement, dans le secteur des 
intermédiaires financiers, sans intervention d'un 
secteur non financier >. On pourrait Otre tenté 
de conclure quo la difference entro los deux proces-
BUS est purement formelle. Et cependant, l'analogie 
des deux situations qui viennent d'être décrites 
n'est qu'apparente; on fait, les implications dos 
deux processus peuvont être très différentes : dans 
le premier cas, le Trésor a dü approcher directement 
los organismes monétaires - banques ou banque 
centrale - pour obtenir des credits nouveaux, tandis 
que, dans le second cas, les réalisations de titres des 
caisses d'épargne, si elles so sont opéréos sur le 
marché des rentes, ont Pu provo4uer diverses adap-
tations, notamment du cOté des taux, induisant fina-
lement des achats des banquos ou des interventions 
d'open market de la banque centrale. 

La complexité dos flux, dent los uns provoque-
raient des désajustements tels qu'ils induisent 
d'autres flux, équilibrateurs, n'est pas reflétée par 
los tableaux qui donnent, par solde, des mouvements 
nets. L'irnago qu'ils donnént dos flux financiers 
rosto donc trés flouo; ils no constituent pas un 
materiel d'analyse assez précis pour retrouver l'ex-
plication des phénoménes financiOrs qui se sont  

déroulés en cours de période. D'autres instruments 
d'investigation doivent être mis en ceuvre k cotto 
fin. 

La méthode do calcul des mouvements des créan-
cos et des dettes permet do construire des tableaux 
qui comptabilisent los mouvemonts nets des créancos 
et dos dettes. Cetto observation a déjà été formulée 
dans l'introduction do cotte étude. Soul un système 
d'enregistrement des transactions brutes effectuées 
ur chaquo type de titre d'endettement permettrait 

de décrire l'ensemble des flux dans dos tableaux 
complots. A vrai dire, ceux-ci seraient considerable-
mont compliqués. 

Mais, comme on l'a egalement constaté dans 
l'introduction, on pourrait, en principo tout au 
moms, remédier en partie aux insuffisances do la 
méthode utilisée en procédant plus fréquemment au 
relevé des oncours do créances ot do dettes. 

E. Problême8 parficulzer8 au BecteUr t Etranger D . 

Dans les comptes du secteur Etranger , on euro-
gistre, en principo, tous los mouvements des créan-
ces (1)  et, des dottes des différents secteurs do 
I'économie belgo sur et envers le reste du monde. 

La question so pose do savoir dans quelle mesure 
les mouvements dos créances et des dettos do 
l' Etranger >, tels qu'ils apparaissent dans Ia nou-
voile statistique, coincident, tout d'abord au total, 
ensuite par sectour (2),  avec los données du compto 
capital do la balance des paiements do l'Union Eco-
nomique Belgo-Luxembourgeoise mouvemeuts dos 
capitaux publics et privés et mouvemonts des avoirs 
extérieurs nets des organismes monétaires. 

Pour autaut qu'on tienne compte des placements 
en actions et des prisos de participations, le solde 

global des operations financières avoc l'étranger 
devrait correspondre au prêt net au reste du monde. 
Cependant, ii y a des écarts entre les deux statisti-
quos, mais ils sent relativement peu importants. 
D'ailleurs, los deux series do données no pourraiont 
so recouvrir parfaitement. En effet, la balance des 
paiements est établie pour l'Union Economique 
Belgo-Luxembourgeoise, comme les deux pays fer-
ment une seule unite au point de vue do la politiquo 
des changes. Elle recense done los mouvements des 
créances ot des dettes entro Ia Belgique et le Grand-
Duché do Luxembourg, d'une part, los autres pays, 
d'autre part; la nouvelle statistique, au contraire, 
enregistre, en principe, les mouvements des créan- 

• (1) On verra ci-aprés, an chapitre III, quo l'or montaire 
Sst considéré comme faisant partie des crtances do l'écOnomie 
beige sur l'étranger. 

(2) Ii apparaltra que dons ces comptes financiers on distin. 
guS plus de secteurs que dana Is balance des paiements. 
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ces et des dettes entre, d'une part, la Belgique et, 
d'autre part, les pays étrangers, y compris le Grand-
Duché. La masse des transactions que couvre la 
balance des paiements de 1'Union Economique 
Belgo-Luxembourgeoise est done it la fois plus large 
et plus restreinte que celle que recensent les comptes 
financiers; plus large, parce qu 'elle englobe les mou-
vements des crêances et des dettes du Grand-Duché 
sur et envers les pays etrangers autres que la Bel-
gique; plus restreinte parce qu 'elle exciut les mou-
vements des créances at des dettes de Ia Belgique 
sur at envers Ia Grand-Duché. 

Des écaits entLe le solde do compte capital de la 
balance des paiements et le solde des mouvements 
des créances et des dettes du secteur Etranger > 
peuvent egalement provenir du fait que les deux sta-
tistiques sont établies it partir d'un materiel de base 
different; la balance des paiements est en partie 
Claborée it laide des données que recueille l'Institut 
Belgo-Luxembourgecis du Change concernant les 
règlements financiers avec l'étranger effectués par 
l'intermédiaire clu système bancaire beige et luxem-
bourgeois; la statistique des mouvements des crCan-
ces et des dettes repose essentiellement sur les bilans 
des organes on unites économiques regroupés en see-
teurs. 

11 va de soi, des lors, qua, dans les soldes sectoriels 

des operations financières avec l'etranger - par 
example le solde des operations entre le secteur 
<< Etat >> at 1' < Etranger > -, les donpées de la 
balance des paiements doivent s'éearter egalement de 
celles de la nouvelle statistique. Mais on verra 
ci-après qua ces écarts ne sont pas tous uniquement 
attribuables aux deux facteurs énoncés ci-avant, it 
savoir las differences dans l'étendue territojiale du 
champ d'observation at dans la documentation de 
base utilisée.  

que la Belgique (1).  Il est de fait que les chiffies 
relatifs aux avoirs extérieurs nets des orgarlismes 
monCtaires belges, tels qu'ils sont repris aussi 
bien dens les statistiques d'analyse monétaire 
qua dans Ia statistique des mouvements des créances 
et, des dettes, pourraient encore être améliorCs si You 
disposait de données exhaustives concernant les 
avoirs et engagements des organismes monétaires 
belges vis-it-vis du Grand-Duché de Luxembourg (2) 

2. Les operations tinancières entre les divers secteurs publics 

et l'etranger. 

Le solde des mouvements des créances et des 
dettes des secteurs publics (Etat, paraétatiques d'ex-
ploitation, organismes publics de credit non moné-
taires et autres non compris ailleurs) qui a.pparalt 
dens Ia nouvelle statistique ne devrait, en principa, 
s'écarter du solde des mouvements de capitaux 
révélé, pour ces mèmes secteurs, par la balance des 
paiemertts cia 1 'Union Economique Belgo-Luxembour-
gaoise, que dans deux cas; en premier lieu, iorsqu'il 
y a eu des enouvements da capitaux entre las sectaurs 
publics du Grand-Duché de Luxembourg eb les pays 
autres qua Ia Belgique; en second lieu, lorsqua pareils 
mouvaments se sont produits entre las secteurs 
publics belges et le Grand-Duché de Luxembourg; la 

ernière categoric de mouvements de capitaux doit 
figurer darts la balance des paiemants de l'Union 
Economique Belgo-Luxembourgeoise et non dans les 
compts financiers;  he règle ast inverse pour la 
deuxième catégorie da mouvements de capitaux. 

Dens las donnéas effectivas, d'autres factaurs pro-
voquent des divergences entre las mouvamants de 
capitaux dc chacun des secteurs publics, figurant 
dans la balance des paiements at les mouvements 
des créances et des dettes da ces secteurs sur et 

1. Les operations ffnancleres entre les organisines monétaires 

et l'etranger. 

Dans la nouvalle statistiqUe, Ic solde des mouve-
ments des créances et des dettes des organismes 
monétaires sur et envers l'étranger correspond an 

ouvement des avoirs extérieurs nets desorganismes 
monétaires belges tel qu 'ii est publié dans le Bulletin 

d'Information at de Documentation de la Banque 
Nationale (1).  Ce mouvement diffère de celui des 
avoirs extérieurs nets du systme monétaire suivant 
Ia balance des paiements de l'Union Economique 
]3elgo-Luxembourgeoise, notamment parce qu'il 
n'incorpore pas les variations des avoirs nets des 
banques luxembourgeoises vis-it-vis des pays autres 

(') Voir partie statistique, tableau XUI-5, co! 6. 

(1) Due partie de Ia difference s'explique également par 
le fait que les variations des engagements de banques belges 
envers les socidtds congolaises sont comprises dans lee avoira 
extdrienra nets suivant la balance des paiernents et non pas 
clans lea avoirs extCrieurs nets des organismes monétaires 
belges. Dans cette dernière statistique, les variations des enga-
gements des banques belges envers les socidtés congolaises 
n'ont pas Pu étre distinguées des mouvements des divers engage 
ments envers des entreprises belges; ces variations n'étaient 
estimdes que globalemeñt. Dane Ia statistique des mouvementa 
des créances et des dettes, cette inexactitude a été régularisde 
par lea ajustements suivants (inscrits aux a secteurs indéter-
mines et ajustements a, dernière ligne du tableau) : la varia-
tion des engagements des banques belges envers les sociétés 
congolaises (engagements qu'il eat impossible de ventiler entre 
lee divers types de dettes) est soustraite des mouvements des 
erdances du seeteur a Entreprises et particuliers a et ajoutée 
aux mouvements des créances do secteur a Etranger a. 

(2) Certaines corrections sont impossibles : on vise 1a cir-
culation des bilJets de Ia Banque Nationale Ce Belgique an 
Grand-Duché de Luxembourg qui devrait normalement être 
incorporée dans les engagements des organismes monétaires 
belges envers l'étranger et être done déduite du montant des 
encaissea monét.aires détenues par lee entreprises et particuliers 
belges. 
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envers l'étranger, figurant dans la nouvelle static-
tique. Les principaux de eec facteurs de divergence 
sont énumérés ci-après. 

L'émission k l'étranger d'une dette indirecte de 
l'Etat est enregistrée dans la balance des paiements 
comme une entrée de capitaux au profit du secteur 
qui reçoit les toads mais dont l'emprunt est rem- 
boursable par l'Etat, soit lee 	autres pouvoirs 
publics >, soit les 	paraétatiques d'exploitation >>, 
soit icc < organismes paraétatiques de credit >. Dans 
la nouvelle statistique, pareille emission eat enregis-
tree comme une augmentation de la dette de l'Etat 
envers l'étranger. Par exemple, un emprunt de 1 mu-
hard émis par le Fonds des Routes - emprunt rem-
boursable par l'Etat et place h l'étranger - figurera 
dans la balance des paiements comme une entrée de 
capital an profit du secteur (< Autres pouvoirs pu-
blics >, tandis que, dane is nouvelle statistique, ii 
sera enregistrC comme une augmentation de la dette 
de l'Etat envers l'Etranger. La difference de compta-
bilisation sectorielle dans les deux statistiques eat 
due au fait que les comptes en tant que recensement 
des mouvements des créances et des dettes, visent a 
degager le secteur débiteur et he secteur crediteur des 
mouvements de capitaux, alors que la balance des 
paiements s'attache plutôt h faire apparaitre le see-
teur bénêficiaire - celui-ci n'étant pas nécessaire-
ment le secteur qui s'endette vis-a-vis de l'étran-
ger - et le secteur originaire des mouvements de 
capitaux. 

An surplus, dans is balance des paiements, le 
solde des mouvements de capitaux des secteurs 
publics n'inciut pas les mouvements de capitaux sous 
foi.me de < papier commercial >. En effet, pour le 
papier commercial, la découpe sectorielle prévue 
dans la balance des paiements n'isole que le secteur 

Organismes monétaires > (le papier commercial 
sur l'etranger loge dane les organismes monétaires 
fait partie de leurs avoirs extérieurs). Par contre, 
dans la nouvelle statistique on distingue, en dehors 
des organismes monétaires, diffCrents autres see-
teurs d'intermédiaires financiers qui peuvent détenir 
du papier commercial sur l'étranger, notamment des 
organismes publics de credit non monétaires ; dans 
les comptes financiers, lee mouvements des créances 
cur l'étranger de certains secteurs publics sous 
forme de papier commercial )> sont done recensés 
au credit de ccc secteurs publics. 

Lore de is comparaison des mouvements de capi-
taux entre les secteurs publics et l'étranger dane les 
deux statistiques, on ne peut perdre de vue non plus 
que la sectorisation de l'Cconomie dane is nouvelie 
statistique n'est pas entièrement la même que dane 
is balance des paiements. Dane la statistique des 
mouvements des créances et des dettes, certains  

organismes publics ont été regroupés avec des orga-
nismes prives foimant ainsi un seul secteur. Par 
exemple, là Caisse d'Epargne de is Caisse Générale 
d 'Epargne et de Betraite eat rangée dans Ic méme 
secteur que les caisses d'épargne privées, lee sociétCs 
hypothécaires et les sociétée de capitalisation; par 
contre, dans is balance des paiements, là Caisse 
Generale d'Epargne et de Retraite f sit partie du see-
teur Organiemes paraétatiques de credit >. ii se 
peut done que, dans la statistique des mouvements 
des créances et dee dettee, certains mouvements de 
capitaux publics n'apparaissent pas, du fait qu'uls 
Se trouvent mêlés a des mouvements da capitaux 
privCs. 

3. Lea operations financières entre lea entreprises privées et 
lea particuliers, d'une part, et l'étranger, d'autre part. 

Pour cc qui eoncerne le soide global des mouve-
ments de capitaux privés avec l'étranget, les données 
de la nouveihe statistique s'appuient cur ies chiffres 
de la balance des paiements, ceux-ci étiant les seuls 
renseignements d'ensemble qui soient disponibles a 
Ce sujet. On se rappellera que ces chiffres ne répon-
dent pas entièrement ô l'objet des comptes du fait 
qu 'us englobent les mouvements de capitaux privés 
entre le Grand-Duché de Luxembourg et lee pays 
etrangers autres que is ]3elgique et parce qu'ule ne 
tiennent pas eompte des mouvements (Ic capitaux 
privés entre Ia Belgique et Ic Grand-DuchC de 
Luxembourg. 

Toutefois, pour lee données sectorielles de is sta-
tistique des mouvements des eréances et des dettes, 
l'erreur qui eat introduite de cc fait ne peut affecter 
que lee données du secteur Entreprisee et particu-
hers >. 

En effet, dane lee comptes financiers, lee rnouve-
ments de capitaux privés sent répartis entre trois 
secteurs : - les caisses d'épargne, sociétés hypothé. 
caires et de eapitaiisation; - les organismes d'assu-
ranee-vie et accidents de travail, fends de pension; 
- ies entreprisee et partieuiiers. Les mouvements de 
eapitaux (variations des créances et des dettes) 
entre l'etranger et ice caisses d'epargne, soeiétés 
hypothécaires et de capitahisation >, d'une part, 
les < organismes d'assuranee-vie et accidents de 
travail, fends de pension , d'autre part, ile sont pas 
empruntés a Ia statistique de là balance des paie-
ments, mais sont calculés a partir de bilane ou a 
partir de certaines données de base de is statistique 
du recensement des dettes obligataires par secteur 
détenteur. Or, dans cette derniCre statistique et dans 
les bilans susmentionnés, ies créances et ice dettes 
cur et envere le Grand-Duché de Luxembourg sont 
en principe comptabiiisées commes des créances et 
des dettes sur et envers l'étranger. 
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Des lois, l'iuexaotitude Se reporte sur le secteur 
e Entreprises et particuliers , dont le mouvement 
des créances et des dettes sur et envers l'étranger 
est ddterminé par solde; en effet, pour ce secteur, on 
tie dispose pas de bilans integres qui permettraient 
de clégager l'ensemble des mouvements do capitaux 
avec l'étranger, après elimination des operations 
sur Papier commercial, rangees ailleurs, on a donc 
dCi supposer que le solde des mouvements des créan-
ces et des dettes du secteur Entreprises et parti-
culiers > sur ou envers l'étranger est égal au solde 
global des mouvements de capitaux privés figurant 
dans la balance des paiements moms le solde des 
mouvements des créances et des dettes sur et envers 
l'étranger des secteurs < Caisses d'dpargne, sociétés 
hypothécaires et de capitalisation ,> et << Organismes 
d'assuiance-vie, accidents de travail et fonds do 
pension > ( 1). 

(i) Avant de procéder h in soustraction, Is solde des mouve-
merits des créances et des dettes sur et envers l'étranger des 
secteurs Caisses d'épargne, socidtés hypothécaires et de capi- 

Ii restait enfin a classer sous une des categories 
d'opCrations le solde des operations en capital entre 
l'étranger et los entreprises et particuliers clout Ia 
nature n'avait pas Pu Mire déterminée sur la base 
d'autres statistiques. A défaut cl'indications sur la 
ventilation de ce solde, on a arbitrairement décidé de 
le comptabiliser sous la rubrique Actions et parts > 
détonues par des residents sur l'Etranger. Ii a paru, 
en effet, quo l'on commettait de la sorte l'erreur la 
moms grave ('). 

tahsation a et a Organismes d'assurance-vie et accidents de 
travail, fonds de pension a a été corrigd pour éliminer Is solde 
des mouvements des créances et des dettes de ces secteurs sur 
et envers le Grand-Duché de Luxembourg. En effet, Is soide 
global des mouvements de capitaux privés, qui figure dans 
in balance des paiements, ne comprend pas ies mouvements 
de capitaux entre in Belgique et le Grand-Duché de Luxem-
bourg. 

(1) Pour les années 1958 at 1959, on ne dispose que d'un 
ehiffre de sorties nettes de capitaux privds. Pour l'année 1960, 
on a pu isoler une partie des entrées de capitaux sous in 
forme d'achats de titres beiges par des étrangers; ce montant 
a été déduit du solde at figure dans las mouvements des avoirs 
de i'Etranger (Actions at parts) sur ia Belgique. 

CHAPITRE U 

La sectorisation de l'économie 

A. Principes ado pt8. 

Dans l'introduction do cette étude, on a déjà mdi-
qué les elements qui avaient été pris en considéra-
tion pour agencer la découpe sectorielle de l'éco-
nomie. 

On rappellera ici quo le critère fonctionnel sur la 
base duquel les secteurs ont été délimités est, en 
principe, 1 'homogénéité du comportement financier 
des unites qui composent chacun d'eux. Toubefois, 
en méme temps, on a voulu conformer la sectorisa-
tion a cello qui est déjà opérée clans los statistiques 
monétaires existantes en vue d'assurer la coherence 
des données publiées (1).  C'est ainsi quo le secteur 
a Organismes monétaires comprend exactement 
los mémes organismes on parties d'organismes quo 
ceux qui sont incorporés clans la statistique des 
a bilans intégt-és des organismes monétaires > ( a). 
Dons cette statistique, le Credit Communal do Bel-
gique, la Caisse Nationale do Credit Professionnel 

(1) Dans las statistiques monétaires, Is critére de sectori-
sation repose sur le caractère monétaire de i'activité des orga-
nismes, cast-a-dire Ia participation de ces organismes 
i'ngencement dii mécanisine des paiements. Cette participation 
elle-mdme depend de in nature des engagements des intermd-
diaires financiers. 

(2) Cf. Bulletin d'Information at de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-1.  

et 1'Institut do Réescompte et de Garantio no sont 
repris que pour leur aetivité monétaire ou pour la 
partie do leur activité qui est financéo au moyen 
do ressources monétaires. 

Ainsi donc, le critére do base do l'homogCnéit.é 
du comportement financier n'est pas toujours prin-
cipal; il pout etre subordonné a l'opportunité de con-
former la nouvelle statistique a cellos qui existent 
déjà. Toutefois, la scission d'un memo organisme en 
a institutions separées, décidée en vue do main-
tenir la coherence des divers éléments du materiel 
statistique, pout, dans une certaine mesure, corres-
pondre a l'application du critère de base de la see-
torisation de l'économie l'homogénéité du compor-
tement financier. En effet, la scission est logique au 
regard du principe, clans la mesure oü la diversité de 
l'activité des organismes scindés engendre effective-
ment dans leur chef des comportements financiers 
distincts suivant la nature do leurs operations : par 
exemple, l'affectation Ii des types de placements 
différents des diverses categories de ressources 
reeueillies. 

Avant de décrire en detail la sectorisation de 
l'économie adoptée ici, on attirera l'attention sur le 
fait que ces classements ont été déterminés en 
consideration des fonctions exercées par les divers 
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organismes et agents économiques pendant la 
priode observée, c'est-à-dire de 1058 è 1060. Cette 
sectorisation na donc rien d'immuable. La curve-
nance d'un changement dans les fonctions d'un 
organisme déterminé entraInerait son reciassement 
dans un autre secteur. Si, par exemple, l'Office 
National du Ducroire intervenait a l'avenir dans le 
financement des exportations, comme le lui permet 
la nouvelle legislation adoptée (1), ii faudrait le 
ranger, au moms pour une partie de son activité, 
dans le secteur < Organismes publics de credit non 
monétaires ,, (2) 

11. Les secteurs Lies inteimédiaires financiers. 

Sur la base clu critère de l'homogénéité du corn-
portement financier, on a séparé tout d'abord lee 
intermédiaires financiers des entreprises non finan-
cières. Cette distinction n'est pas retenue dane les 
comptes nationaux reels belges oü les entreprises 
forment un secteur unique. 

Pour l'objet de la présente analyse, la distinction 
est essentielle. En effet, h l'inverse des entreprisee 
non financières, lee interrnCdiaires financiers con-
tractent des engagements, non pas en vue de finan-
cer leurs propres investissements (3), mais de 
remployer lee foncis collectés on créés, an finance-
ment d'agents économiques en deficit financier, sur 
lesquels lee intermédiaires se constituent des 
créances on dont us mobilisent des actifs financiers 
existante. 

On a accordC une attention particulière i. la 
description du role des différents groupes d'inter-
médiaires financiers clans le financement de Féco-
nomie. L'appareil financier belge est, en effet, tiCs 
cliversifié et se caractérise par des spéoialisations 
assez poussées. S'il est vrai que ces spécialisation$ 
tendent a s'atténuer, certainee fonctions prédorni-
nantes peuvent toujours étre distinguées dans le 
chef des intermCdiaires financiers existants. Le norn-
bre de ces fonctions explique lee subdivisions prévues 
pour le groupe des intermédiaires financiers. 

(1) Cf. arrêté royal dii 9 oclobre 1962. 
(2) Actuellement, cet organisme est range dans le seeteur 

e ParaCtatiques d'exploitation >. 

(3) Ii y a cependant des exceptions a cette règle : certains 
intermCdiaires financiers, comme les compagnies d'assurancS-
vie, affectent une partie de leurs ressources financières & la 
construction d'immeubles. Leur nature fondamentale d'inter-
médiaires financiers n'en est cependant pas pour autant 
affectCe, car leur fonction dominante demeure, qul est de con-
tracter des engagements constituant les actifs financiers mdi-
rects d'agents economiques en surplus, et de se constituer des 
créances sur des agents en deficit. Conceptuellement, on pour-
rait d'ailleurs scinder Ia compagnie d'assurance-vie en deux 
unites : un intermCdiaire financier pur et une entrepriso qui 
investit; le remploi en immeubles des reserves mathCmatiques 
serait impute 	cette dernière, avec, en contrepartie, un endet- 
tement envers Is premier. Cette imputation n'a pas été faite 
dans Ia statistique beige. 

On a distingué cle la sorte les categories sui-
vantes 

1. lee organismes monétaires, 
2. le Fonds des Rentes, 
3. lee caisses d'épargne, lee sociétés hypothé-

caires et de capitalisation, 
4. les organismes d'assurance-vie et accidents de 

travail, et les fonds de pension, 
5. lee organismes publics do credit non mon& 

taires. 

1. Organismes monétaires. 

Ii est justifié d'isoler les organismes mond-

taires, parce que ceux-ci ont le monopole do la crea-
tion d'une catégorie typique d'actifs financiers 
lee encaisses en monnaie (billets et depOts a vue, 
et, par assimilation, lee pièces émises par le Trésor) 
qui servent d'instrument final des paiementS. 

On a deja signalé ci-avant que le secteur a Orga-
nismes monCtaires >> comprend lee mOmes orga-
nismes on parties d'organisrnes que ceux figurant 
dane lee statistiques d'analyse monétaire. Ce sont 

- la Banque Nationale, 
- les banques de dépôte, 
- l'Office des Cheques Postaux, 
- le Fonds Monétaire (1)  et, 
- pour autant qu'ile opCrent en taut qu'orga-

nismes monétairee, le Credit Communal, la Caisse 
Nationale de Credit Professionnel et ses associations 
affiliCes et l'Institut de Béescompte et de Garantie. 

Pour ces ti.ois derniers organismes, on n'a repris 
qu'une partie do leur activité comme ressortissant 
an secteur Organismes monétaires >. Le Credit 
Communal, auprCe de qui lee pouvoirs subordonnCs 
détiennent in plus grande partie de leurs encaisses 
en monnaie scripturale, est coneidérC comme orga-
nisme monétaire dens la mesure oi ii gère des 
depOts a caractére monétaire, en l'occurrence des 
depOts C un mois an plus; ml montant égal C ce 
passif eat pris C l'actif en contrepartie des engage-
ments monétaires. Pour sos autres actifs et paseifs, 
Ic Credit Communal est considere commo un 
organisme public de credit non monetaire. 

Ii en est do memo pour la Caisse Nationale do 
Credit Professionnel et ses associations affiliées; 
elles sont considéréee comme ne ressortissant quo 
partiellement au secteur e Oi'ganismes monétaires > 
C concurrence de leur passif exigible C un mois an 
plus et de louis actifs C court terme. 

En ce qui concerne l'Institut de Réescompte et 
tie. Garantie, ses operations sont consolidées avec 

(1) Organisme émetteur de Ia monnaie de Trésorerie. 
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celles des organismes inontaires, sauf dans la 
mesure oü elles sont financées par des ressources 
non monétaires. Pour la partie de son activit finan-
eec avec ces ressources, l'Institut de Réescompte 
et tie Gara.ntie a 60 range parmi les organismes 
publics tie credit non monétaires. 

En ce qui concerne les banques tie dépôts, elles 
ont Cté incorporées dens le secteur < Organismes 
monétaires >> pour l'entièreté tie leur activité, bien 
qu'elles gèrent des passifs importants a pius 
dun mois et d'autres qui .s'apparentent aux engage-
ments typiques des caisses d'épargne. On a estimé 
qu'il ne convenait pas encore de procéder a une 
scission tie leur activité d'ensemble, étant donné 
que les operations monCtaires des banques tie 
dépôts sont toujours prédominantes; tie ce fait, elles 
resterit encore essentiellement des organismes 
mon€Staires. Ii reste que, si les fonctions non mon4-
taires des banques tie dépôts continuaient a se 
développer et devenaient aussi importantes qua 
leurs fonctions typiques, on devrait envisager tie 
faire apparaltre cette dualité de leur activité dans 
les statistiques monCtaires et aussi dans la secto-
risation des mouvements des créances et des dettes. 

2. Ponds des Rentes. 

La Ponds des Renfes figure dens la statistique 
comrne secteur séparé en raison du role spécifique 
qu'il remplit sur las marches monétaire et 
financier (1).  

3. 4. 5. Caisses d'epargne, soclétés hypothécaires et de capita-
lisatlon - Organismes d'assurance-vie et accidents de 
travail, fonds de pension - Organismes publics de cré-
dit non monétaires. 

Las intermédiaires financiers autres qua les 
organismes monétaires et le Fonds ties Rentes, 
peuvent être scindés en deux grandes categories 

- las piaceurs institutionnels (2)  et 
- les organismes tie credit non monétaires. 

(1) Comme on le sait, Is Fonds des Rentes est un organisme 
public, crM en 1945 en vue de rdgulariser le marchd des titres 
a moyen et long terme des dettes du secteur public. Plus 
récemment, en 1959, ses attributions ont dtd élargies pour lui 
permettre d'intervenir dgalement sur Ia marché des certificats 
dii Trdsor li court terme et sur le marché de l'argent ê. trés 
court terme. Pour une description détaillée des attributions du 
Fonds des Rentes, on peut consulter le Bulletin d'Information 
et de Documentation d'avril 1962 : a La rdforme du 1cr  jan. 
vier 1962 et Ic marchC mondtaire en Belgique a, pp.  368-369. 

(2) La terminologie française (comma Ia terminologie néer-
landaise) dispose de deux termes distincts pour designer 1' a in. 
vestissement a et le a placement a. L'investissement est une 
des categories de ddpenses gCnératrices da revenu. Sauf excep-
tions mineures dCjli mentionndes, lee intermddiaires financiers 
n'invest.issent pas les fonds du public qu'ils gérent : its lee 
placent Ct l'affectation ultime de ces fonds depend des decisions 
des unites qui las empruntent. L'usage de l'expression incor-
recte a investisseurs institutionnels a doit done We proscrit; 
it est source de confusion dans les raisonnements. 

Les placeurs institutionnels sont les intermé-
diaires financiers dont la mission premiere est tie 
recueillir et de gérer des fonds dç façon h leur 
allouer une rémunération; l'activité de donneurs 
de credit qu'exercent ces organismes est en 
quelque sorte dérivée de leur mission principale; 
tie ce fait, leurs operations actives ne sont pas spé-
cialisées par l'objet mOme tie l'activité tie ces pie-
ceurs institutionnels; le choix des placements tie 
ces organismes est genéralement limité par les régles 
légales organisant la protection de l'epargne. 

Quant aux organismes de credit non monétaires, 
ils sont créés en vue d'accorder des credits, le plus 
souvent spécifiques dans leur objet (credit a l'habi-
tation, credit industriel, credit k l'agriculture, etc.), 
et leur act,ivité de collecteurs do fonds est, en fait, 
dérivée tie la précédente. 

Logiquenient, un classement tie ces deux catégo-
ries d'interrnédiaires financiers suivant le critère tie 
i'homogCnéité du comportement financier pourrait 
prévoir les secteurs at sous-secteurs suivants 

- Placeurs institutionnels 

- Caisses d'épargne at sociétés tie capitalisation; 
- Organismes d'assurauce-vie at accidents tie 

travail, fonds de pension. 

- Organismes do credit non rionétaires 

- Sociétés tie credit hypothécaire; 
- Sociétés finançant les ventes a temperament; 
- Organismes publics tie credit non monétaires 

créés pour ties objets spécifiques. 

La sectorisation effectivernent adoptée ici s'écarte 
tie ce schema pour ties raisons qui seront devaloppées 
ci-aprés; die prévoit les secteurs suivants 

- caisses d'épargne, sociétés hypothécaires at de 
capitalisation; 

- organismes d'assurance-vie et accidents de 
travail, fonds tie pension; 

- organismes publics tie credit non monétaires. 

Le regroupement en un mOme secteur des Cais- 

see cl'dpargne, eoeiCtós hypothécaires et de capita- 

lisation peut paraItre arbitraire, étant donné que 
las sociétés hypothéca.ires ne sont pas a proprement 
parler des placaurs institutionnels, a l'instar des cais 
ses d'epargne at ties sociétés tie capitalisation, mais 
ties organismes tie credit. On a cependant adopt6 Ce 
classement pour la raison qu 'en Belgique, Ia plupart 
ties societes hypothécaires sont en mOme temps des 
caisses ti'épargne. Lea sociétés hypothCcaires seules 
formaraient un secteur d'une trés faible importance. 

Les caisses d'épargne regroupées dens cc secteur 
ne comprennent pas seulement les caisses d'épargne 
privées, mais également la Caisse d'Epargne tie is 
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Caisse Générale d'Epargne at de Retraite (1).  Bien 
qu'organisme public, la Caisse d'Epargne n'esb donc 
pas rangée dans le secteur < Organismes publics de 
credit non monétaires ,>. En effet, le critére principal 
cia sectorisation adopté pour les intermédiaires finan-
ciers non monétaires n'est pas leur caractère public 
ou privé, mais celui de placeur institutionnel on d 'or-
ganisme de credit. Or, la Caisse d'Epargne est, sans 
aucun doute, nfl placeur institutionnel qui contracte 
le méme type d'engagement que les caisses d'épargne 
privées. Bien qu'il soit évidemment influence par 
le statut public de l'institution qui l'oblige davantage 
.1 s'associer h la politique financière de 1'Etat, le 
comportement financier de la Caisse d 'Epargne est 
plus proche de celui des caisses d'épargne privées, 
malgré des differences dans le régime reglementaire 
des placements (2),  que de celui des organismes 
publics de credit non monétaires. 

Le secteur Organismes d'assurance-vie at acci-

dents de travail, fonds de pension comprend les 
placeurs institutionnels chez lesquels les particuliers 
constituent une épargne contractuelle (assurance-
vie) ou obligatoire (accidents de travail et fends de 
pension) at clout le role est lie essentiellement a la 
notion d'assurance contre la survenance de risques 
inhérents a Ia vie humaine on aux conditions de 
celle-ci. Les motivations determinant las apports de 
foucis auprés de ces organismes sent done trés diffé-
rentes de celles qui influencent le comportement 
des apporteurs de fonds auprés des orgauismes du 
secteur précédent. 

Las compagnies d'assurance sur in vie constituent 
i.in groupe d'intermCdiaires financiers non monétaires 
fort important. Elles sont tenues, aux termes de la 
loi, de constituer des reserves mathematiques 

< Cgales h la difference entre Ia valeur des engage-
ments cle l'assureur at la valeur des engagements 
des assures >> (s). Plus précisément, ces reserves 
mathématiques proviennent de deux sources 

- certains contrats prévoient in constitution 
cia garanties en cas cia vie de l'assuré h une epoque 
donnée; il importe done de preparer ces paiements 
et une partie des primes est réservée a oct effet; 

(1) Comme Ia suite de l'article is montrera, lea quatre 
Caisses qui forment la Caisse Générale d'Epargne et de 
Retraite out dté réparties entre deux secteurs 	la Caisse 
d'Epargne a dté classde dana Is secteur e Caisses d'épargne, 
socidtés hypothicaires et de capitaliaation a; la Caisse de 
Retraite, la Caisse d'Asaurance-Vie et Ia Caisse de Rentea-Acci-
dents de Travail, dana Is secteur e Organiames d'asaurance-vie 
et accidents de travail, fonda de pension a. 

(2) Alora quo lea diapoaitions ldgales régissant lea caiasea 
d'dpargne privées fixent des proportions minima on maxima 
quo ces caiases doivent respecter en effectuant leura place-
ments, Ia Caisse d'Epargne n'est soumise a aucune obligation 
ligale de Ia sorts. 

(3) Cf. loi du 25 juin 1030 relative an contrôle des entre-
prises d'assurance Bur la vie, art 18. 

- d'autre part, daus las polices stipulant essen-
tiellement le paiement de capitaux on de rentes en 
cas de décès, l'assuré effectue tout an long de son 
contrat des versements d'un montant uniforme bien 
qua son risque croisse avec l'âge; une partie des var-
cements effectués an debut du contrat act portée 
en reserve pour Otte absorbée par la suite > ( 1). 

A chaque contrat correspond une reserve inciivi-
duelle dans les reserves globales. Chaque assure a 
clone sur Ia compagnie un droit de créance a concur-
rence de sa part clans las reserves. 

On notera ici qua les compagnies cl'assurances 
diversas (vol, incendie, etc.) iie sont pas rangées 
clans le secteur Organismes d'assurance-vie et acci-
dents de travail, fonds de pension >>, ni d'ailleurs 
dane un autre secteur financier (2).  La raison en est 
que eec compagnies tie répondent pas It in definition 
d'intermédiaires financiers. En effet, elles ne con-
tractent pas envers leurs assures d'engagements 
donnant lieu It lit constitution cia reserves mathéma-
tiques. Sans doute ces compagnies accumulent-elles 
des reserves techniques. Mais celles-ci ne représen-
tent pas des crCances des assures cur lee compagnies 
au sans on nous l'avons défini ci-dessus. Elles sont 
constituees, comma las reserves des sociétés indus-
trielles at commerciales, en raison de principes de 
gestion des entreprises. L'existence de ces reserves 
techniques ne confère pas aux compagnies ci 'assuran-
ces diverses le caractère ci 'intermédiaires financiers; 
ces compagnies doivent done Otre regroupees avec les 
entreprises non financières. 

Le classement des fonds de pension avec lee pla. 
ceurs institutionnels qua sont les organismes d'assu-
rance-vie soulevait un problème particulier. En effet, 
parmi les fonds de pension, il en est qui gérent des 
reserves mathématiques, leur principal type d'enga-
gement; ces fends de pension répondeut effective-
ment It in definition cia placeurs institutionnels. Mais 
d'autres, par contra, tie constituent pas on guère de 
pareilles reserves. La difference entre las uns at lee 
autres vient de cc qua, clans les fends du premier 
type, le régime des pensions repose sur ia capitalisa-
tion des versements individuals; tandis qua las fends 

(1) L'assurance sur Is vie, jugez en connais8ance de cause, 
Union Professionnelle des Entreprisea d'Aaaurance, 1955, p.  6. 

(2) Dana certains comptes ótrangers, lea compagnies d'asau-
rances cliverses ferment un seul secteur avec les compagnies 
d'assurance-vie parce que les atatistiques diaponibles ne per. 
mettent pas tonjours d'iaoler l'activitd c assurance-vie a des 
compagnies d'assurances. En effet, dana beaucoup do caa, 
line mAme compagnie pratique lea différentes branches do 
l'assurance (vie, vol, incendie, etc.) sans que ces activitds 
pnissent toujours We distingudes dens lea buena. Une tells 
distinction a pu être opérée en Belgique oh ii existe une 
statistique intégrie do la branche e assurance-vie a pour len-
semble des compagniea d'assurances privées. Cette statistique 
porte sur leurs reserves mathdmatiques Ct lea contrepartiea 
do ces reserves. Bile est établie par is Service d'Inspection des 
Assurances du Miniatère des Affairea Economiques et do 
I 'Energie. 
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chi second type fonctionnent suivant le système de 
In repartition, lequel permet, comme on le sait, dc 

répartir entre les bénéficiaires actuels le montant des 
cotisations actuelles ou, pour reprendre une for-
mule expressive ('), de payer des pensions aux 
vieux d'aujourd'hui avec les cotisations des jeunes 
ci'aujourd'hui ,. Si, de toute dvidence, les fonds de 
pension qui sont des placeurs institutionnels stricto 

sensu doivent, en vertu du critére adopté, étre ranges 
dane le secteur examine ici, les autres pouvaient We 
traitCs de deux façons. On bien, h défaut de pouvoir 
les considérer comme des placeurs institutionnels, on 
pouvait les ciasser dans le secteur < Sécurité sociale 
et considCrer lee reserves qu'ils gèrent comme 

reserves de sCcurité sociale ; on bien, dérogeant 
dans une certaine mesure aux critéres, on pouvait 
l'egrouper tous les fonds de pension dans un méme 
secteur. C'est cette dernière branche de l'option qui 
a Cté choisie : en l'occurrence, le regroupement des 
fonds de pension bases sur le système de Ia réparti-
tion avec ceux qui rdpondent effectivement a in 
notion de placeurs institutionnels. Ce choix a été fait 
pour deux raisons : tout d'abord, it a paru opportun 
de traiter d'une manière analogue des organismes 
cxerç.ant une méme fonction; en second lieu, l'impor-
tance des reserves que gèrent encore lee fonds de 
pension bases sur la repartition, et in manière dont 
its administrent et placent ces fonds justifient qu'ils 
soient traitCs comme des placeurs institutionnels. 

Lee organismes d 'assurance-accidents de travail 
pourraient aussi, a premiere vue tout an moms, sem-
bier ne pas répondre ih in definition d'intermédiaires 
financiers. Pourtant, leur role est analogue a celui 
des placeurs institutionnels et, plus precisement, a 
ceiui des fouds de pension fonctionnant sous le 
régime de Ia capitalisation. En effet, les reserves 
mathématiques que les organismes d'assurance-
accidents de travail gèrent, sont dues aux victimes 
d'accidents de travail et doivent étre versées C 
celles-ci sous forme de rentes. La difference avec lee 
fonds cia pension par capitalisation est évidemment 
que las assujettis qui cotisent ne s'identifient pas 
clu tout avec lee bénéficiaires de rentes d'accidentés, 
dont les droits sont constatés par la constitution de 
reserves mathématiques ce sont les primes versées 
par les employeurs assures contre lee accidents de 
travail qui sent affectées C la constitution de réser-
yes mathématiques an profit des seules victimes 
cl'accidents de travail. Par ailleurs, le placement de 
ces reserves mathematiques est réglemente par in 
loi (2),  tout comme clans le cas des reserves math6 

(1) Cf. L.E. Troclet in Froblèrnes gndraux de Ia sécwrité 
sociale en Belgique, Institut de Sociologie Solvay, Bruxelles, 
1961, p.  37. 

(2) Voir arrôté royal clu 7 thicembre 1931.  

matiques des compagnies d'assurance-vie et des 
fends de pension. 

Avant d'en venir C l'énumération des organismes 
recensés dane le secteur a Organismes d'assurance-
vie et accidents de travail, fonds de pension >, on 
soulignera que lee actifs financiers constitués auprès 
de ce secteur sont peu liquides, mAme pour le déten-
teur isolé, lorsqu'ils sent logés dans les organismes 
d'assurance-vie et pratiquement iiiiquides lorsqu'ils 
sont détenus auprès des fonds de pension on des 
organismes ci 'assurance-accidents cia travail. 

Comme dans le cas du secteur a Caisses d 'epargne, 
sociCtés hypothecaires et de capitalisation at pour 
des raisons analogues, ie secteur considéré ici englobe 
aussi bien des organismes publics que des olganismes 
privés. It comprend done 

- les organismes publics d'assurance-vie, C savoir 
ies caisses d'assurance-vie de in Caisse Générale 
d'Epargne at cia Retraite et de la Société Nationale 
de Ia Petite Propriété Terrienne; 

- les compagnies privées d'assurance-vie, aussi 
bien étrangeres qua belges, qui exercent leur activité 
en Belgique; 

- les orgauismes publics d'assuranee-accidents de 
travail, a savoir Ia Caisse cia Prévoyanee et de 
Secours en faveur des victimes des accidents du 
travail, là Caisse de Rentes-Accidents de Travail de 
là Caisse Générale d'Epargne et de Retraite; 

- lee sociCtés privees pratiquant l'assurance-
accidents de travail, aussi bien étrangères que belges, 
qui exercent leur activité en Belgique; 

- las fends cia pension institués par lee pouvoirs 
publics, C savoir Ia Caisse de Retraite de la Caisse 
Générale d 'Epargne at de Retraite, là Caisse Natio-
nale des Pensions pour Employes, le Fends National 
de Retraite des Ouvriers Mineurs, le Fonda Commun 
de Péréquation, là Caisse Nationale des Pensions de 
Retraite et de Survie, l'Office National des Pensions 
pour Travailleurs Inclépendants (1), la Caisse cia 
Secours et de Prévoyance en faveur des marins navi-
guant sous pavillon beige; 

- ceux des fends cia pension constitués en vertu 
d'une loi, mais gérés par des organismes privés, 
qu'il a été possible de recenser, C savoir las caisses 
pour vieillesse et décès prématuré des employee, con-
stituées auprès des compagnies d'assurances, las 
caisses cia pension pour travailleurs indépendants; 

- divers fonds cia pension speciaux institués en 
faveur du personnel auprès de la Caisse Générale 
d'Epargne at de Retraite, de là Banque Nationale de 

(') Ancienuement, Fonds de Solidarité et de G-arantie. 
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Belgique, du Credit Communal de Belgique, dii 
Ponds National de Retraite des Ouvriers Mineurs, 
de là Société Nationale des Chemins de fer belges, 
cle là Societe Nationale des Chemins de fer vicinaux, 
de la Societe Nationale des Distributions d'Eau, de 
là Radiodiffusion-TClévision ]3elge, des Provinces, 
des Communes, là Caisse de Repartition des Pen-
sions Communales at les fonds tie pension spéciaux 
pour sénateurs et députés. Pour là plupart de ces 
fonds de pension spéciaux, on ne dispose pas de 
bilaus ci'ensemble. Les seules données qui soient dis-
ponibles It leur sujet concernent leurs placements en 
titres It revenu fixe, classes par organismes émet-
teurs ('). Pour établir là statistique des créances et 
des dettes, on a done dñ admettre comme hypothèse 
que les titres It revenu fixe constituaient les seules 
créances de ces fonds de pension et que le montant 
de leurs reserves mathématiques correspondait, des 
lots, It là valeur du portefeuille de ces titres. fl est 
vraisemblable que cette hypothèse ne fournit qu'une 
approximation; aussi essaiera-t-on d 'éliminer cette 
imperfection des que là documentation statistique 
le permettra. 

Le secteur Organiames publics de credit non monC-

taires cOuvre les institutions ou organismes suivants 

— là Société Nat,ionale de Credit a l'Industrie; 
- 'a Credit Communal de Belgique (pour son 

activité non monétaire) (2) 

— là Caisse Nationale de Credit, Professionnel et 
les associations de credit de ladite Caisse (pour leur 
uctivité non monétaire) (2) 

- la Société Nationale dii Logement; 
— I'Institut National de Credit Agricole; 
— l'Office Central de Credit Hypothécaire; 
- l'Institut de Réescompte et de Garantie (pour 

son activité financée au moyen de ressources nOn 
monCtaires) (2) 

— là SociétC Nationale de là Petite Propriété 
Terrienne 

— le Ponds ciu Logement de là Ligue des 
Families Nombreuses de Belgique. 

On a regroupé dans ce secteur les intermédiaire3 
financiers de statut public exerçant des fonctions non 
monétaires, dont l'objet est essentiellernent d'accor-
der des credits spécifiques et qui financent ces opéra-
tions (Se situant en dehors des fonctions monétaires 
que certaines tie ces institutions exercent), en ordre 

(1) Ces donnees sont fournies par Is statistique a Recen-
sement des dettes en francs belges l long et moyen terme du 
secteur public a : voir Bulletin dIn formation et de Documen- 
tation, partie statistique, tableau XVI-4. 

(2) Voir, pour la distinction opérée entre lee activités moné-
taires at non monétaires de cet organisme, ce qui a été dit 
lore de l'examen du secteur a Organismes monétaires a.  

principal, par l'émission cl'obligations at de bons de 
caisse ('). 

La constitution en un secteur distinct tie ces inter-
rnédiaires financiers se justifie pour là raison 
suivante. A l'inverse des placeurs institutionnels — 
et notamment ceux qui sont de statut public —, 
leur fonction principale est d 'accorder des credits, 
leur role de collecteurs de fonda étant en quel-
qua sorte dCrivC de leur mission primaire. En 
dehors du Credit Communal, qui a été chargé It ion-
gine tiu financement des pouvoirs subordonnés, tous 
las organismes publics tie credit non monétaires out 
été créés en vue d'octroyer des credits aux entre-
prises et particuliers; l'objet de chacun ti'eux oniente 
sea principales operations actives vers le finar1cement 
de transactions déterminées; par exemple, là Société 
Nationale du Logement et la Société Nationale de 
Ia Petite Proprieté Terrienne se consacrent au credit 
It l'habitation, Ia Société Nationale de Credit a 
l'Industrie, au credit aux entreprises d'une certaine 
importance. 

* 
** 

TJne remarque doit être faite ici en Ce qui concerne 
les entreprises finançant les ventes It temperament. 
Ces entreprises n'ont pas encore pu être incorporées 
dans le groupe des intermédiaires financiers pat suite 
d 'une insuffisance de is documentation statistique. 
Lea données statistiques actuelles (2)  mentionnent 
séparément les credits pour le financement des 
ventes It temperament accordés par 

— les vendeurs des articles finances; 
— las banques; 
- les organismes tie financement ou lea particu-

hers. 

La groupe Organismes de financement ou par-
ticuliers > figurant dans cette statistique, comprenci 
essentiehlement las sociétés pnivées finançant les 
ventes It temperament. En ce qui concerne lea oréan-
ces, on aurait done pu créer un secteur distinct pour 
les sociétés fihançant las ventes It temperament. 
Cependant, on ne dispose pas cle données d'en-
semble sur les dettes tie ces sociétés ni sur le 
montant global tie leur endettement, ni sun les 
modalités tie leur endettement (obligations et 
bons de caisse, tiépôts), ni sur l'onigine de leurs 
ressources financières (suivant qu ' elles vien nent 
des entreprises at particuliers, ou des cornpa-
gnies ti'assurances, ou des caisses d'Cpargne, 

(1) L'Institut de Rdescompte at de Garantie constitue 
toutefois une exception; comnie on Ic sait, ii se procure toutes 
ses ressources non monétaireB par (las emprunts sur Ic marché 
do call money. 

(2) Voir Bulletin d'Information et de Documentation, partie 
statistique, tableaU V-3b. 
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etc.) (1).  C'est pourquoi on a dii ranger lea orga-
nismes spécialisés dana le financement des ventes 
a temperament dana le secteur << Entreprises et par-
ticuliers >,, a côté des < vendeurs > qui s'y trouvent 
logiquement. Toutefois, comme cette statistique des 
mouvements des crCances et des dettes de l'économie 
beige enregistre éga.lement lea dettes (créances) 
intrasectorielles (2),  on a pu tenir compte des cré-
dits .accordés par les sociétés finançant les ventes 
temperament ainsi que des credits pour ventes a 
temperament accorclés par les vendeurs : us sont 
comptabilisés comme des engagements du secteur 
< Entreprises et particuliers > a l'égard du secteur 
< Entreprises et particuliers >> sous la rubrique 

Divers > 

En ce qui concerne las credits accordés par les 
banques pour financer las ventes It temperament, us 
figurent également dans cette statistique, parmi les 
actifs du secteur < Organismes monétaires >> oi sont 
rangées les banques et qui enregistre l'ensemble des 
créances et des dettes desdits organismes moné-
taires. Toutefois, comma in classification des créances 
des organismes monétaires, de même que celle des 
créances de tous les autres secteurs, ne repose pas 
sur le critère de la destination des credits (credits 
au commerce, a i 'industrie a la consommation, etc.), 
mais sur la nature des instruments financiers ayant 
servi le la constitution des créances (acceptatious, 
effets commerciaux, obligations, etc.), lea credits 
finançant les achats a temperament ne sont pas 
isolés dans les tableaux, mais se trouvent englobés 
dens les rubriques générales comme e acceptations, 
effets commerciaux et promesses >> et << engagements 
en comptes courants ou d'avances . 

C. Les secteurs non financiers. 

Le classement adopté pour la subdivision des sac-
teurs non financiers diffère de celui qu'utilisent 
les comptes nationaux reels. 

On a distingué ici 
lea entreprises privées et particuliers; 

- lea organismes paraetatiques d'exploitation; 
- l'Etat; 

(1) La plupart des socidtds finançant les ventes & tempé-
rament publient des bilans; toutefois, lea informations conte-
flues dans ces bilans n'étant pas suffisarnment détailldes 
devraient être complétées par des enquêtes spéciales pour pou-
voir être incorporées dana la prdsente statistique des oréances 
et des dettes. 

(2) It a'agit uniquement des créances et dettes intrasecto-
riches qui peuvent être recensées grace aux données statistiques 
existantes. 

(3) On ne perdra pas de vue que Ia rubrique c Divers a 
figurant parmi lea engagements du secteur a Entreprises et 
particuliers a peut comprendre d'autres engagements que lea 
credits financant lea achats & temperament. 

- le secteur public non compris ailleurs (dont 
pouvoirs subordonnés); 

-- in Sécurité sociale; 
- l'Etranger. 

1. Entreprises privees et particuliers. 

Les entreprises considérées ici ne comprenneut, en 
principe, que las firmes privées n'exercant pas la 
fonction d 'intermédiaire financier telle qu 'on 1 'a defi-
lie. En effet, lea entreprises publiques non finan-
cières sont rangées dana le secteur Organismes 
paraétatiques d'exploitation >>; las entreprises privées 
at publiques appartenant a une des categories d'in-
termédiaires financiers décrites ci-avant, sont clas-
sees dans le secteur ad hoc; on a vu qua lea entre-
prises spécialisées dans le financement des ventes a 
temperament n'avaient pas pu ètre inscrites parmi 
lea intermédiaires financiers; elles se trouvent dens 
ce secteur-ci. 

Dans l'introduction, on a souligné l'imperfection 
que constitue la confusion, en un seul secteur, des 
entreprises privées et des ménages. 

Ii eat evident que, d'après le critère de l'homo-
généité du comportement financier, lea particuliers 
devraient être séparés des entreprises et constituer 
un secteur a part. Cependant, lea données statisti-
ques dont on dispose actuellement ne permettent pas 
d'opérer une distinction objective entre las eréances 
et les dettes des entreprises et celles des particuliers. 
La difficulté eat surtout grande pour recenser las 
montants des créances It attribuer a ehacun des deux 
secteurs. Comment faut-il, par exemple, determiner 
Ia mesure dans laquelle las encaisses monétaires nou-
vellement créées ou l'augmentation de la dette publi-
que se localisent dens le secteur << Entreprises >> et 
dens le secteur << Particuliers 0 Pour ce faire, ii fau-
drait disposer de bilans détaillés at systématisés des 
entreprises non financières (ce qui n'est pas le cas 
actuellement) ou procéder a des enquêtes spécialcs. 

2. Organismes paraetatiques d'exploltation. 

Ce secteur englobe les entreprises publiques non 
financières, c'est-It-dire des organismes non financiers 
exerçant une activité d'entrepreneur mais qui sont 
places sous la tutelle ou l'autorité de l'Etat on des 
pouvoirs suborcionnés. 

Ces entreprises ont été séparées des autres entre-
prises non financières parce que, du fait de la tuteile 
de 1'Etat ou des pouvoirs subordonnés, leur compor-
tement financier eat déterminé ou influence par 
d'autres facteurs que ceux qui affectent le compor-
tement des entreprises privées; ainsi, leur accés au 
marché des capitaux s'effectue daus des conditions 
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spécifiques : leurs emissions sont généralement 
garauties par les pouvoirs publics, mais doivent être 
autorisCes par le Ministre des Finances dens le cadre 
d'un programme d'ensemble des emissions du secteur 
public, ou sont limitées par des dispositions ldgales. 

La liste des entreprises publiques qui orit Pu être 
recensées eat loin d'être exhaustive. On n'a pu 
incorporer dens cc secteur que les entreprises sui-
vantes 

— la Société Nationale des Chemins de for 
belges; 

- la Régie des Télégraphes et des Téléphones; 
- la Société Nationale des Distributions d'Eau; 
- la Société Nationale des Chemins de fer vici- 

naux; 
- la Sabena; 
- la Compagnie Intercommunale Bruxelloise des 

Eaux; 
- la Société Intercommunale de in Rive Gauche 

de l'Escaut; 
- la Tussengemeentelijke Maatschappij der 

Vlaenderen voor Waterbedeling; 
- la Soclété Cooperative Liégeoise d'Electricité 

(Socoiié); 
- la S.A. du Canal et des Installations Maritimes 

de Bruxelles; 
- la Compagnie des Installations Maritimes de 

Bruges; 
- le Centre d'Etude de l'Energie Nucléaire; 
- 1'Office National du Ducroire; 

in Société des Transports Intercommunaux de 
Bruxelles. 

Cette liste contient les entreprises publiques pour 
lesquelles on dispose d'un bilan (1).  Les endet-
tements obligataires de ces entreprises, a l'exception 
des deux dernières, figurent dana la statistique 
(< Becensement des dettes en francs belges a long 
at moyen terme du secteur public > ( 2) sous le 
même intitulé e Organismes paraétatiques d'exploi-
tation >>. 

Le classement avec les paraétatiques d'exploita-
tion de l'Office National du Ducroire, alors que cet 
orgnisme est représenté au Conseil des Institutions 
de Credit, Se justifie par le fait que, an cours de in 
période couverte par la prdsente statistique, l'Office 
n'etait pas habilité i exercer les fonetions d'un 
organisme de credit; 11 agissait done • comme une 
entreprise publique d'assurances et i cc titre il 
devait être range dans le secteur e Paraétatiques 

(1) On no dispose cependant pas do bilan du Centre 
dEtude do l'Energie Nucléaire. Cet organisme no figure 
dans nos statistiques qu'à concurrence de sa dette obligataire. 

(2) Voir Bulletin d'Information et de Documentation, partie 
statistique, tableau XVI-4.  

d'exploitation >>. Comme on l'a deja signalé toute-
fois, cc classement n'a non d'irnmuable et an ens 
oii l'Office interviendrait h l'avenir coinme donneur 
cle credit, son classement sectoriel serait adapté en 
consequence. 

3. Etat. 

Ce secteur est ici plus restreint quo dana les comp.. 
tes nationaux reels () ; ii couvre uniquement le 

Trésor . Cette sectorisation a l'avantage de faire 
apparaitre séparément les operations financières du 
Trésor et permet d'obtenir des données conformes 
t celles publiées dans d 'autres statistiques des créan-
ces et des engagements du Trésor (emissions directes 
et indireetes de 1'Etat, situation générale do la Tré-
sorerie, etc.). 

4. Secteur public non compria ailleurs (dont pouvoira sub-

ordonnés). 

Ce secteur groupe des services administratifs de 
1 'Etat et des collectivités et organismes auxqueis la 
loi a formellement reconnu la qualite do personnes 
publiques on dont i'activité assumée a le oaractère 
d'un service public. La hate des organismes répon-
dant a ces cnitères, qui ont Pu être recensés, eat loin 
d'être exhaustive. 

Ces organismes peuvent We ramenés 4 quatre 
categories pnincipales. On y trouve en effet 

a) des personnes publiques territoriales : les pro-
vinces et les communes. Ces institutions figurent 
sous in rubrique x Pouvoirs subordonnés > dans in 
statistique c Becensementi des dettes en francs beiges 
a long et moyen terme du secteur public > ( 2); 

b) de simples services admiaistratifs de 1'Etat, 
dotes toutefois d 'une comptabilite distincte de 
celui-ci : Ia Caisse des Dépôts et Consignations, Is 
Fonda Agricole (3) (4) ;  

o) des services publics personnalisés 
- in Caisse Autonome des Dommages do 

Guerre (3) 

(1) Dans les comptes nationaux rets, établia par le Dépar. 
tement d'Economie applique de l'Université Libre de Bruxellea 
et par Ia Commission de la Comptabilité nationale, le aectour 
e Etat s comprend le Pouvoir central, les Pouvoirs aubordonna 
et Ia Sécurité sociale. 

(2) Voir Bulletin d'Information at do Documentation, partie 
statistique, tableau XVI.4. 

(3) Pour cet organisme, on ne dispose pas de bilana. Dana 
le tableau, on na done Pu enregiatrer quo lea variations do 
ses créancea et de ses dettes quo l'on a recenséea dana lea 
bilons ou comptes d'autres organismes ou secteurs. 

(4) Fonda institué au Ministére de l'Agniculture par Ia loi 
do 29 juillet 1955 & l'effet d'intervenir par voie do aubventiona, 
de credits ou de garantiea au profit de l'ogriculture at do l'horti-
culture. 
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- la Radiodiffusion-Tlévision Beige 
- 1'Office de Récupération Economique (1) (2); 

- 1'Office Commercial du Ravitaillement (1) (3) ;  

-. 1'Office de la Navigation ('); 
- le Fonds de dotation pour les pensions de 

guerr.e (4) 

- la Fondation Nationale pour le Financement 
de la Recherohe Scientifique. 

On a range ici egalement 1'Iflstitut Belgo-Luxem-
bourgeois du Change (1). 

d) des organismes en liquidation (5),  consbitués 
sous forme de service public personnalise ou dont 
l'activité, au sens fonctionnel, présentait le carac-
tére d'un veritable service public 

- l'Office de Liquidation des Interventions de 
Crise ('); 

- le Ponds National d'Aide au Bééquipement 
Ménager des Travailleurs (1) 

- le Secours d'Hiver (1); 

- Ia Banque d'émission (1). 

5. Sécurité sociale. 

Le système de la Sécurité sociale couvre en Bel-
gique 

- 1 'assurance maladie-invalidité; 
- l'assurance chômage; 
- l'assurance vieillesse et survie; 
- les allocations familiales; 
- les vacances annuelles. 

Mais le secteur << Sécurité sociale 	est entendu 
ici dans un sens h la fois plus large et plus restreint 
que l'acception traditionnelle fondéc sur is loi. 
Plus large, parce qu'on y a inclus certains orga-
nismes pratiquant la reparation des dommages résul-
tant des maladies professionnelles; plus restreint, 
parce qu'on en a exelu les fonds de pension. La 
separation des fonds de pension d'avec les autres 

(1) Pour cet organisine, on ne dispose pas de bilana. Dana 
Is tableau, on n'a donc Pu enregiatrer que lea variations de sea 
créances et de sea dettes que l'on a recensées dana lea bilans 
on comptes d'autres organismes on secteurs. 

(2) Etablissement public personnalisd créé par un arrêté-loi 
du 16 novembre 1944 et chargé notamment, a l'origine, d'iden-
tifier et de rapatrier lea biena enlevéa en Belgique sons 
l'occupation. 

(3) Etablissement public personnalisé créd par un arrêtd-loi 
du 25 janvier 1945 et chargé de normaliser le marchd do 
certaina produits indigénea. 

(4) It ne s'agit pas d'un fonda de pension au sena qui a été 
donné ci-avant, mais dun organisme administratif répartiteur. 

(5) It va de soi pie si ces organismes n'avaient paa été en 
liquidation leur reclassement edt étd different, compte tenu 
des critères de sectorisation que nous avona adoptés. Ainsi, 
la Banque d'émiaaion aurait été rangée avec lea organismes 
monétairea; le Ponds National d'Aide au Rééquipement Ména-
ger. des Travailleurs avec lea organismea du secteur c Sécurité 
sociale a, etc.  

organismes de is Sécurité sociale trouve sa justifi-
cation dans le fait que les fonds de pension sont 
des intermédiaires financiers. Ii s 'imposait des lors 
de les ranger aux côtés de ceux-ci. Pour les raisons 
invoquées plus haut (1),  on a choisi do regrouper 
tous les fonds de pension recensés, qu'ils constituent 
ou non des reserves mathématiques, dans un même 
secteur, conjointement avec les organismes d'assu-
rance-vie et accidents de travail. 

Le seoteur << Sécurité sociale >> comprend thus 
les organismes centraux et primaires (2)  qui figurent 
sous les rubriques de is statistique des << bilans des 
organismes centraux et des organismes primaires de 
la Sécurité sociale >> (3), h l'exception des fonds de 
pension; en plus, les Caisses de maladies profession-
nelles (4)  qui ont Pu ètre recensées. 

La liste des organismes composant le secteur 
Sécurité sociale est done la suivante 

- les organismes centraux, h savoir i'Office 
National de Sécurité Sociale, la Caisse Nationale 
des Vacances Annuelles, le Pool du pécule familial de 
vacances, le Fends National d'Assurance Maladie-
Invalidité, l'Office National d'Allocations familiales 
aux travailleurs salaries (5),  la Caisse Spéciale de 
Compensation pour Allocations familiales des Com-
munes, l'Office National d'Allocations familiales pour 
travailleurs indépendants, i'Office National de 1'Em-
ploi (6),  la Caisse Nationale d'Invalidité, le Ponds de 
Prévoyance en faveur des victimes de maladies pro-
fessionnelles, l'Office de Sécurité Sociale des marins 
de la marine marchande, l'Office de Compensation 
pour congés payés des marins, le Pool des marins 
de la marine marchande; 

- ies organismes primaires, a savoir les organis-
mes assureurs de l'assurance maiadie-invalidité, les 
organismes payeurs de i'assurance chomage, les 
Caisses primaires de vacances annuelles, ies Caisses 
primaires d 'allocations familiales, les organismes 
d 'allocations familiaies pour travaiiieurs indépen-
dants; 

certaines caisses de maladies professionnelles. 

(1) Lors de l'examen du secteur s Organismes d'assurance-
vie et accidents do travail, fonds do pension D. 

(2) Organismes centraux : en principe, organismes de 
gestion de Is Sécurité sociale soumis & Is loi do 16 mars 1954 
relative an contrdle de certains organismes d'intérêt public; 
organismes primairea : autrea organismes de gestion de la 
SécuritC sociale. 

(3) Cf. Comptes gdnéraux do Ia Sécurité sociale, Ministére 
de Is Prévoyance Sociale, mai 1961, et Rapport gdnéral 8ur hi 
Sdcurité sociale, 1960-1961, Bruxelles, 1962. 

(4) Pour ces organismes, on ne dispose pas do bilana. Dana 
los tableaux, on na donc pu enregistrer que los variations do 
leurs créancea et de leurs dettes quo l'on a Pu recenser dana 
les bilana on comptea d'autres organismes on aecteurs. 

(5) Anciennement, Caisse Nationale do Compensation des 
Allocations Familiales. 

(6) Anciennement, Office National do Placement et du 
Chdmage. 
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6. Etranger. 

Ce secteur clevrait englober tous les pays étrangers, 
mais uniquement pour Ce qui concerne leurs créan-
ces et dettes sur et envers des residents en Belgi-
que. 

En ce qui concerne les operations avec l'étranger, 
les mouvements des créances et des dettes, majords 
des operations en capital resultant des placements 
en actions et des prises de participations, devraient,  

en principe, dégager un solde global qui soit égal au 
solde de la balance des operations courantes de la 
Belgique seule avec l'etranger. 

Au cours de l'exposd des problèmes méthodolo-
giques, au chapitre I, on a souligné que l'insuffisance 
de la documentation n'avait pas permis d'atteindre 
ce résultat. Les solutions adoptdes ont été, a cette 
occasion, exposées avec assez de details pour qu'on 
n'y revienne pas ici. 

CHAPITBE III 

Los créances et los dettes 

A. Principe8 de leur classernent. 

En introduisant cette étude, on a soulignd que la 
statistique des mouvements des créances et des det-
tes dans l'économie belge iie constituait pas un sys-
tème de comptes financiers raccordés a la comptabi-
lité nationale, mais qu'elle dtait un instrument de 
base facilitant l'établissement de ces comptes. On a 
fait remarquer toutefois que cat inventaire sectoriel 
des mouvements des actifs et passifs fournissait, sauf 
exceptions signalees, une description des finance-
ments intersecteurs. Pour analyser lea operations 
qui aboutissent a la constitution des créances et des 
dettes, ii faut être informé des modalités sous lea-
queues ces operations ont lieu. Ces données, a-t-on 
dit, indiquent les motivations auxquelles a corres-
pondu la formation des divers actifs, comment les 
apports de fonds se sont, par consequent, répartis 
entre les divers compartiments des marches de capi-
taux, et, par ailleurs, lea formes techniques sous les-
quelles lea fonda ont été empruntCs par les utilisa-
teurs finals, en raison de leurs besoins specifiques de 
ressources. 

Cette identification des instruments des trans-
actions financières fournit des indications sur la 
nature des créances détenues et des dettes contrac-
tees par cliaque secteur. En ventilant de la sorte lea 
actifs et les passifs en categories, ii est possible 
d'approcher le second objectif de cette statistique, 
savoir observer l'évolution de la liquidité des sec-
teurs. 

Chacun des instruments recensés matérialise a la 
fois une dette dana le chef des agents économiques 
qui en sent débiteurs et une créance dana le chef 
des agents Cconomiques qui la détiennent. 

Dana la statistique belge, la classification des 
dettes eat effectuée, en premier lieu, en consideration 
de la personnalité de l'agent économique qui en est  

dCbiteur et, en second lieu, en tenant compte de la 
liquidité qu'elles apportent a l'agent économique qui 
les détient comme créance. Cette hiérarchie des en-
tères de classement a pour consequence que des types 
d'engagements identiques, mais qui sont contractés 
par plus d'un secteur, figurent autant de fois, dans 
las tableaux ci-après, qu'il y a de secteurs recourant 
a ces modes de financement. En commentant chacun 
des instruments d endettemerit, on prendra done 
soin d'indiquer quels en sent lea différents secteurs 
débiteurs. 

En principe, les diverges categories de dettes sont 
rangées dana lea tableaux par ordre décroissant de 
la liquidité qu'elles apportent aux agents économi-
ques qui en sont détenteurs. Mais, comme on l'a 
souligne dana l'introduction, il eat malaise, le plus 
souvent, d'apprécier exactement les caractéristiques 
de ces actifs au point de vue de la liquidité. La classi-
fication ne peut donc être qu'approximative. 

Dana l'énumération et Is commentaire ci-aprés 
des divers types de clettes, on seat efforcé de suivre 
egalement l'ordre décroissant de la liquidité dent 
bénéficie le détenteur. Mais cette gradation as heur-
tait a l'impossibilité de ranger des elements qui ne 
sont pas comparables. La difficulté venait surtout de 
ce que la série des créances des secteurs non finan-
ciers et la serie des créances des intermédiaires finan-
ciers ne coincident que partiellement : certaines de 
ces derriières ne sont jamais des créances, mais tou-
jours des endettementa des secteurs non financiers. 
On aurait Pu énumérer, dana l'ordre adéquat, pour 
chaque secteur auccessivement, lea divers types de 
créances qu'il détient. Mais méme si on avait 
regroupe lea secteurs, on n'eiit point évité des répé-
titiona. Or, ii ne s'agit ici que d'un commentaire 
explicatif du contenu des categories apparaisaant 
aux tableaux. Ceux-ci contiennent le classement des 
créances, détaillé par secteur. 
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Aussi bien a-t-on prdfdr4 simplifier la presentation. 

On décrira tout d'abord les diverses categories de 
dettes pour lesquelles le secteur Entreprises privées 
non financières et particuliers >> peut être le crean-
cier. Cette liste contient la grande majorité des types 
de dettes. Dans cette énumération ne figurent pas 
les titres de credit négociés sur les marches auxquels 
le g public n'a pas accès en Belgique certificats 
de trésorerie a court terme et argent au jour le jour; 
ne figurent pas non plus les credits des intermédiai-
res financiers aux entreprises et particuliers; ces 
diverses categories d'endettement seront donc corn-
mentées a part. De méme, des précisions seront 
données séparément sur la nature de certaines caté-
gories de dettes dont ii n'est fait mention expli-
cite qua parmi les engagements des organismes 
monétaires et du Fonds des Rentes : elles ne consti-
tuent pas non plus des actifs des entreprises et par-
ticuliers residents. On a également consacré un corn-
mentaire séparé a quelques types d'engagements du 
secteur << Etranger >> non repris ailleurs. La dernière 
section sera consacrée a commenter las categories 

Divers >> et x Actions . 

B. Les categories de dettes pour lee queues le secicur 

Entreprises privdes non financiêres et particu-

tiers )> peut étre is créancier. 

Si on excepte les engagements du Trésor sous Ia 
forme de < fonds de tiers a et sans doute les c reser-
ves de sécurité sociale a, toutes les categories énumé-
rées ci-aprés répondent It la notion d'actif financier, 
dans son sens étroit, telle qu'elle a éte définie dans 
l'introduction : c'est-It-dire les créances constituées 
en suite d'une decision expresse de détenir une 
encaisse monétaire on de placer des fonds liquides. 

Ii va de soi que Ia plupart des types de dettes 
décrits dans cette premiere section peuvent avoir 
pour détenteurs d'autres secteurs non financiers que 
les 4x entreprises privées et particuliers a, ainsi que 
des intermédiaires financiers. Cependant, ce qui 
caractérise tous ces types de dettes, c'est qu'ils sont 
accessibles aux agents du secteur (< Entreprises non 
financières et particuliers a dans son ensemble, 
certains n'étant d'ailleurs accessibles qu'aux par-
ticuliers. 

1. Monnale. 

Secteur débiteur : Organisrnes monétaires. 

- La 	monnaie a constitue un engagement que 
seuls, par definition, les organismes monCtaires con- 
tractent. Le stock de monnaie comprend, pour autant 

qu 'us ne font pas partie des encaisses des organismes 
monétaires, les billets et monnaies du Trésor, les 
billets de la Banque Nationale, les avoirs des entre-
prises et particuliers ainsi que des comptables 
extraordinaires de l'Etat en Comptes de Cheques 
Postaux, les comptes courants des entreprises et par-
ticuliers a la Banque Nationale (1),  les dépôts 
caractère monétaire détenus par les entreprises et 
particuliers dans les banques et établissernents 
paraétatiques (2)  et les comptes courants an Credit 
Communal des pouvoirs et organismes publics subor-
donnés. 

C'est sur cette definition de la monnaie qu'est 
base le calcul du stock monétaire, tel qu'il figure 
dans Ia statistique des < bilans intégrés des olganis-
mes monétaires >> (s). C'est donc le chiffre de cette 
statistique que l'on retrouve dans les tableaux des 
encours de dettes It l'extrérnité de la ligne 
<. Monna.ie a. 

La repartition des encaisses monétaires eutre les 
secteurs autres que les entreprises et particuliers a 
ete opérée sur la base des données fournies par les 
bilans des organismes; les encaisses monétaires 
des entreprises et particuliers ont ensuite été deter-
minées par difference entre le stock monétaire total 
et les encaisses des autres secteurs. 

2. DepOts a vue. 

Secteurs débiteurs 

- Caisses d'epargne, sociétés hypothécaires et de 
capitalisation; 

- Organismes publics de credit non monétaires. 

Las dépôts It vue gérés par le secteur a Caisses 
d'epargne, sociétés hypothécaires et de capitalisa-
tion a comprennent, d'une part, lea dépôts en 
comptes a vue at It quinze jours auprès des caisses 
d'épargne privées et, d'autre part, les dépôts détenus 
auprès de la Caisse d'Epargne de lit Caisse Générale 
d'Epargne et de Retraite, notamment par des orga-
nismes sans but lucratif, des institutions a caractére 
public, des sociétés d'assurance-vie, des caisses 
d'épargne privées et des organismes de sécurité 
sociale. 

Las dépôts It vue auprès des organismes publics de 
credit non monétaires concernent essentiellement 
les avoirs en comptes courants des entreprises et 

(1) Le compte courant du Fonds des Bentes a Ia Banque 
Nationale est de nature particulire; aussi figure.t-il a Is 
ligne c Engagements non ranges ailleurs v des organismes 
monet-aires. 	- 

(2) Ii s'agit du Credit Communal et de Is Caisse Nationale 
de Credit Professionnel. 

(3) Voir Bulletin d'Inforrnation et de Documentation, partie 
statistique, tableau XflI-1. 
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particuliers auprès de la Soci6t6 Nationale du Loge-
ment et les dépôts de l'Office Commercial du Bavi-
taillement auprès de l'Institut National de Credit 
Agricole. 

Le releve de eec depOts a 6W 4tabli a l'aide des 
renseignements fournis par les bilans des organismes 
débiteurs de Ce type d'engagement. 

3. 4. 5. Depots en devises des residents - Depots a terme 
des residents - Depots sur llvrets. 

Sect,eurs débiteurs 

- Organismes monétaires; 
- Caisses d'epargne, sociétés hypothécaires et de 

capitalisation; 
- Organismes publics de credit non monétaires. 

Lee engagements recensés dens ces categories 
mesurent la masse des liquidités quasi monétaires. 

Cette notion de quasi-monnaie demeure d'ailleurs 
une notion assez floue mOme sur le plan théorique, 
oii le seul critère caractérisant cette categoric d'actifs 
est qu'elle est un bon substitut pour l'encaisse moné-
taire, sans exercer elle-mOme lee fonctions d'instru-
ment final des paiements. A fortiori les données sta-
tistiques disponibles ne permettent-elles pas de don-
ncr toujours une image precise de la quasi-monnaic. 

Ont été recensés comme tels ici, lee engagements 
suivants 

a) dane le chef des e organismes monétaires 
- lee depOts en devises (h vue et a un mois au 

plus, h plus d'un mois, a terme) des residents auprès 
des banques; 

- lee carnets de depOts en francs belges auprOs 
des banques et tous autres depOts en francs belges 
reçus par celles-ci en carnets ou sur livrets des rési-
dents; 

- les depots en francs belges h plus d'un mois 
des residents auprès des banques. 

Ces trois categories de depOts constituent l'essen-
tiel de la masse des x liquidités quasi monétaires 
qui apparaissent dens Ia statistique des << bilans 
intégrés des organismes monétaires > (') ; une 
reserve cependant est h faire : pour cette derniOre 
statistique, les liquidites quasi monétaires compren-
nent en plus les avoirs du Trésor auprOs de In Ban-
que Nationale (2).  

(1) Voir Bulletin d'Information et do Documentation, partie 
statistique, tableau XIll-1. 

(2) Dens lea tableaux des eréances et des dettes, ces avoirs 
sont repris sous Ia rubrique e Engagements non ranges 
ailleura b. 

b) dens Ic chef du secteur e Caisses d'épargne, 
sociétés hypothécaires et de capitalisation ,> : lee 
depOts sur livrets, qui comprennent lee depOts a 
moms de deux ens k la Caisse d'Epargne de la Caisse 
Générale, et les depots a moms de deux ens et 
deux ens et plus dens lee caisses privcSes; 

c) dans le chef des ( organismes publics de credit 
non monétaires >> : lee depOts cur livrets, qui corn-
prennent les carnets de depOts auprOs du Credit 
Communal, et les depOts a plus de 120 jours auprès 
de Ia Caisse Nationale de Credit Professionnel. 

d) dane le chef de ces deux derniers secteurs lee 
depOts a terme, qui comprennent essentiellement des 
avoirs en comptes du public auprès de la Societe 
Nationale de Credit a l'Industrie, de mOme que des 
avoirs en comptes, a des termes variables, euprOs de 
la Caisse d'Epargne et des caisses d'épargne privées 
appartenant a des organismes publics, des syndicate, 
des mutualités, des groupements professionnels. 

En cc qui concerne lee engagements quasi moné-
taires contractés par des organismes non monétaires, 
les données proviennent de la statistique des bilans 
des caisses d'épargne privées, sociétés hypothécaires 
et de capitalisation ('), des bilans de la Caisse 
d'Epargne de la Caisse Générale et des organismes 
du secteur Organismes publics de credit non moné-
taires . 

6. Fonds de tiers. 

Secteur débiteur : Etat (Trésor). 

Cette rubrique englobe 

a) les fonds de tiers figurant au Budget pour 
Ordre qui sont alimentés principalement par des 
ressources étrangères au budget de l'Etat (2) .  Les 
fends recensés concernent notamment le compte du 
Ponds de péréquation de la Communauté Européenne 
du Charbon et de l'Acier (3),  le compte du Ponds 

(1) Voir notamment Bulletin do Statistique do l'Inatitut 
National de Statistique, juin 1959, p.  1010, et juin 1961, p.  965. 

(2) Comme on Is sait, lea inscriptions portéea an Budget 
pour Ordre peuvent être répartiea en deux grandes categories 
- 1e8 fonds alimentés principalement par des credits inscrits 
au budget général de l'Etat (ordinairo et extraordinaire) on 
dont Ia recette eat destinée & être macrite an Budget des Voies 
et Moyens; 
- lea fonda de tiers qni groupent lea comptes des depOts faits 
an Trésor par des tiers qui, en principe, en diaposent librement. 
It s'agit done de fonds qui transitent par le Trésor sans lui 
appartenir. Seuls les fonda de cette nature peuvent Otre consi-
déréa comme reprdsentatif a d'engagements do l'Etat. 

(3) Il s'agit des fonds verses antérieurement par la Haute 
Autorité an titre do l'aide a l'industrie charbonniro beige. 
La Fonds do péréquation ayant cessé sea. effets a Is fin do 
In ptriode transitoire, a été remplacé par un Ponds d'aide a 
linduatrie charbonnière en eonformité du § 26 des conventions 
transitoires annexCea an Traité instituant Is Communauté 
Européenne du Charbon et de l'Acier. 
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Agricole, celui du Ponds Monetaire (1),  les comptes 
d'opérations diverses de l'Administration des Postes, 
le compte de 1'O.T.A.N. (2)  ainsi que les fonds 
verses au Trésor par les organismes publics émetteurs 
d'emprunts garantis par l'Etat en couverture des 
dépenses occasionnées 4 la Trésorerie par le service 
financier de ces emprunts (3); 

b) les engagements de l'Etat vis-à-vis des entre-
prises et particuliers détenteurs d'avoirs en Comptes 
de Cheques Postaux (4);  plus précisément, il s'agit 
d'une sorte d'engagement de l'Etat envers l'Office 
des Cheques Postaux, constituant la contrepartie 
de l'endettement de celui-ci envers les détenteurs 
d'avoirs en comptes; cet endettement de 1'Office 
figure daris les engagements Monriaie > des orga-
nismes monétaires. 

Le recensement des fonds de tiers a été effectué a 
partir des renseignements fournis par la < situation 
générale de la Trésorerie ; quant au chiffre des 
avoirs en Comptes de Cheques Postaux, ii est publié 
par l'Office des Cheques Postaux. 

7. 8. ObJigations accessibles a tout placeur - Obligations non 

accessibles a tout placeur. 

Secteurs débiteurs 

- Paraétatiques d'exploitation; 
- Etat (Trésor); 
- Secteur public non compris ailleurs (dont 

pouvoirs subordonnés); 
— Organismes d'assurance-vie et accidents de 

travail, fonds de pension; 
— Organismes publics de credit non monétaires. 

Los obligations dont ii est question ici sont émises 
par les pouvoirs et organismes publics. Elles se 
distinguent des certificats a court terme recensés 
par ailleurs, par le fait que leur échéanoe est de plus 
de un an, h dater do leur creation. 

Les c obligations accessibles a tout placeur >> con-
cement lea titres émis par souscriptions publiques et 
les titres cotés en Bourse ou dont l'admission h la. 
Cote officielle est prévue; y sont done comprises, 
notamment, lea obligations et bons de caisse émis au 
robinet par le Credit Communal de Belgique, Ia 
Société Nationale de Credit 4 I'Industrie, l'Institut 

(1) Organe chargé démettre Is monnaie du Trésor; son 
compte auprès du Trésor est alimenté par le produit de l'émis-
sion des monnaies divisionnaires mises en circulation. 

(2) Ii s'agit des fonds verses par les pays etrangers 
membres (le l'O.T.A.N. au t.itre de leur participation dans les 
travaux communs d'infrastructure de l'O.T.A.N. réalisés en 
Belgique. 

(3) Le paiement des intérêts et Is rernboursement du capi-
tal des eiuprunts garantis par lEtat sont en effet effectués 
(lirectement h l'intervention de Ia TrCsorerie. 

(4) On nolera ici que, dans Is comptabilité (le l'Etat, cet 
engagement est compris dans Ia dette publique. 

National de Credit Agricole, l'Off ice Central de 
Credit Rypothécaire et la Caisse Nationale do Credit 
Professionnel. 

Les autres obligations et bons de caisse émis par 
les secteurs débiteurs énumérés ci-clessus sont ran-
ges sous Ia rubrique << Obligations non accessibles a 
tout placeur >. 

Cette classification des obligations et bons de 
caisse est reprise de la statistique des € emissions 
en francs belges a long et moyen terme du secteur 
public > ( 1); cette statistique étudie notamment le 
classement des dettes et il se justifie de distinguer, 
dans la masse des titres, ceux qui ont pu Atre acquis 
a un moment quelconque (lors do l'émission ou 
ultérieurement par rachat en Bourse) par tout pla-
ceur. 

Eu égard au deuxième objectif de la présente sta-
tistique, It savoir l'appreciation de l'évolution de la 
liquidite des différents secteurs, il out certes été plus 
indiqué de classer les obligations et bons de caisso 
suivant le critère do leur ndgociabilité (2).  C'est 
It défaut d'autres sources d'information qu'on a pro-
visoirement adopté Ia classification existante. 

TJne remarque spéciale s'impose au sujet des 
dettes obligataires des secteurs g Paraétatiques d'ex-
ploitation >, Secteur public non compris ailleurs 
et e Organismes publics de credit non monétaires 
ces engagements ne comprennent que los titres dont 
le remboursement est It la charge des entreprises 
ou organismes publics eux-memes faisant partie do 
ces secteurs. Ces engagements font done abstraction 
des obligations remboursables par l'Etat eli qul, pour 
ce motif, sont inscrites dans Ia dette indirecte de 
celui-ci (2);  ces obligations sont comptabilisées avec 
los autres titres do Is dette publique sous Ia rubrique 

Obligations >> du secteur Etat >. Cette méthode 
de comptabilisation a été justifiée dans l'introduction 
do cette étude. 

Le recensement des obligations constituant los 
engagements des divers secteurs débiteurs envisages 
ici, ainsi quo la ventilation do ces obligations entre 
les secteurs détenteurs out été effectués principale-
ment d'après Ia statistique du e recensement des 
dettes en francs belges It long et moyen terme du 
secteur public >> (4). 

(1) Voir Bulletin din! ormation et de Documentation, partie 
statistique, tableau XVI-1. 

(2) II importe a cet égard de bien distinguer les deux con-
cepts. Ainsi, les titres qui sont accessibles Is tout placeur ne 
sont pas pour autant négociables sur un marché; par exemple, 
lee bons de caisse ernie an robinet par les organismes publics 
de credit sont accessibles flu public au moment de l'émission, 
mais il n'existe pas de marché régulier oC ces titres peuvent 
être négociés. 

(3). Notamment certains emprunts de Ia Société Nationale 
des Chemins de fer belges. 

() Voir Bulletin d'information et de Documentation., partiè 
statistique, tableau XVI-4. Dans cette statistique, le classement 
des obligations eat opCrC en tenant compte de Ia personnalité 
clu secteur érnetteur et non dii secteur effectivement débiteur. 
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9. Obligations. 

Secteurs débiteurs 

— Entreprises et particuliers; 
- Etranger; 
— Organismes monétaires; 
— Caisses d '4pargne, sociétés hypothécaires et de 

capitalisation. 

Pour les obligations de ces secteurs, ii n'a pas été 
fait de distinction suivant qu'elles sont ou non acces-
sibles i tout placeur; les données de base utilisées 
ne contiennent pas de distinctions de ce genre. 

Les obligations du secteur << Entreprises et parti-
culiers >> comprennent les titres a revenu fixe 4mis 
par les soeiétés prives non financières; leur encours 
a été calculê a partir des données fournies par la 
statistique du e rendement des sociéts par 
actions >> (1). La ventilation des obligations par sec-
teurs détenteurs a été effectue au moyen des don-
flees d'un recensement des dettes obligataires auquel 
Ia Banque Nationale procède annuellement. 

La dette obligataire de 1' < Etranger >> comprend 
les obligations congolaises en francs belges et les 
autres obligations émises par l'etranger qu'il a 
ete possible de recenser. Le recensement des encours 
de ces obligations at leur ventilation par secteurs 
détenteurs ont été opérés d'après les mémes sources 
que celles indiquées ci-dessus (2). 

L'encours des obligations (y compris les bons de 
caisse) émises par les organismes monétaires est 
repris de la statistique Bilans de la Banque Natio-
nale de Belgique, des organismes publics monétaires 
et des banques de dépôts (s). 

Erifin, l'encours des obligations (y compris les 
bons de caisse) émises par le secteur c Caisses 
d'épargne, sociétés hypothécaires et de capitalisa-
tion >> est repris de la statistique des bilans de ces 
organismes (4). 

Pour toutes ces categories de dettes, les mouve-
merits ont été généralement calculés par comparai-
son des encours. 

(1) Voir Bulletin d'Information et de Documentation, partie 
statistique, tableau XVII-2 : Total des sociétés ayant leur prin. 
cipale exploitation en Belgique, rubrique c Dette obligataire 
en vie an 31/12 . 

(2) Voir notamment Bulletin d'Information et de Docu-
mentation, partie statistique, tableau XVII-2 	Total des 
sociétés ayant leur principale exploitation h l'étranger, rubrique 
e Dette obligataire en vie au 31/12 . 

(3) Voir Bulletin d'Information et de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-2 : Passif : Engagements envers Is 
secteur intérieur non monétaire, rubrique 	Emprunts obliga- 
taires . 

(4) Voir notamment Bulletin de Statistique de l'Institut 
National de Statistique, juin 1959, p.  1010, at juin 1061, p.  965. 
Cette statistique ne comprend toutefois pas lee bilans de Ia 
Caisse d'Epargne de la Caisse Générale. 

10. Reserves de sécurité sociale. 

Secteurs débiteurs 

— Sécurité sociale; 
- Organismes d'assurance-vie et accidents de 

travail, fonds de pension. 

Les reserves de sécurité sociale du secteur < Sécu-
rite sociale comprennent les reserves do repartition, 
les reserves de repartition et de capitalisation collec-
tive ('), les fonds a répartir au cours de l'anneea 
venir et certaines reserves dues a des redressements 
d 'écriture des organismes centraux et primaires des 
branches de la Sécurité sociale (2) .  Les chiffres con-
cernant ce type d'engagement sont extraits do la 
statistique des bilans des organismes centraux et 
des organismes primaires de Ia Sécurité sociale > ( 3). 

Les reserves de sécurité sociale du secteur Orga-
nismes d'assurance-vie et accidents de travail, fónds 
cle pension >> comprennent pareillement los reserves 
cle repartition et cle capitalisation collective, les fonds 
a répartir au cours de l'année a venir et les reserves 
pour redressement d'écritures des fonds de pension, 
ainsi que les reserves pour sinistres a régler des orga-
nismes d'assurance-accidents de travail. 

Le calcul des reserves de ce secteur a Cté effeotué 
d'aprés les bilans des divers organismes recensés et 
aussi, pour ce qui concerne une partie des fonds do 
pension, d'après la statistique précitée (3). 

11. Reserves mathematiques. 

Secteurs débiteurs 

- Caisse d'épargne, sociétés hypothécaires et do 
capitalisation; 

— Organismes d'assurance-vie et accidents do 
travail, fonds de pension. 

Les reserves mathématiques du sécteur e Caisses 
d'épargne, sociéiés hypothécaires et de capitalisa-
tion >> ne comprennent que les reserves mathémati-
ques des sociétés do capitalisation. Ces reserves sont 
constituées par les versements des particuliers, aug-
mentés des intérAts, en vue do lit constitution; a 
terme fixe, d'un capital déterminé; elles sont reprises 

(1) En principe, lee reserves de capitalisation collective 
auraient dA dtre regroupées h Ia rubrique s Reserves mathd. 
matiques , mais lee donnCes statistiques de base ne fournissent 
pas Is detail nécessaire : lee reserves de repartition et cellee 
de capitalisation collective soot confonduès. 

(2) Pour ce qui concerne Ia nomenclature de cee organiemes 
et branches, on se reportera a ce qui a étd dit au chapitre II 
lore de I'examen du secteur e Sécuritd gociale . 	- 

(3) Cf. Comptes géndraux de Ia SJcuritd sociale, Ministére 
de Ia Prévoyance Sociale, mai 1961, et Rapport gdnéral de Ia 
Securite sociale, 1960-1961, Bruxelles, 1962. 
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de la statistique des << bilans des caisses d'épargne, 
sociétés hypothécaires et de capitalisation > ('). 

Les .autres reserves enregistrées sous cotta rubri-
que comprennent les reserves mathématiques et de 
capitalisation individuelle des organismes d'assu-
rance-vie et d'assurance-accidents de travail ainsi 
quo des fonds de pension (2).  Les données relatives 

ce type d'engagement ont été établies d'après là 

statistique intégrée do là branche assurance-vie des 
compagnies d'assurances privées et des organismes 
d'accidents de travail, ainsi que d'après les bilans des 
différents organismes (3);  en outre, pour une partie 
des fonds de pension, on a également utilisé certaines 
doimées de la statistique des << bilans des organismes 
centraux at des organismes primaires de la Sécurité 
sociale >. 

12. Autres emprunts & moyen et long terme. 

Secteurs débiteurs 

- Entreprises et particuliers; 
- Paraétatiques d'exploitation; 
- Secteur public non compris ailleurs (dont 

pouvoirs subordonnés). 

Cette rubrique concerne, d'une façon générale, 
tous les emprunts l moyen et long terme autres que 
les obligations. 

Los détenteurs de ces créances sont le plus souvent 
los < intermédiaires financiers , tandis que là partie 
des ancours qui est logée auprès des < entreprises 
at particuliers >> est d'importance secondaire. 

Lorsqu'il s'agit d'engagements des << entreprises 
et particuliers , ils se rapportent aussi bien aux 
prAts hypothécaires accordés aux particuliers pbur 
là construction de maisons d'habitation qu'aux autres 
credits i moyeu et long terme assortis ou non d'une 
garantia hypothécaire. Ii n'a pas été possible de 
öréer une rubrique distincte pour les prAts hypothé-
caires a l'habitation, par suite du manque de rensei-
gnements statistiques précis concernant cette caté-
gone de credits. Très souvent, en effet, los données 
statistiques at bilantaires disponibles ne font aucune 
distinction entre les prAts h là construction (ou a la 

(1) Voir notamment Bulletin do Statistique de l'Institut 
National de Statistique, juin 1959, p.  1010, et juin 1961, P.  965. 

(2) Pour plus de ddtails sur la nature et Is role des reserves 
ainsi constituées par ces organi8mes, On se reportera a ce qui 
a W dit au chapitre II lors de l'exarnen du secteOr c Organis. 
mes d'assurance-vie et accidents dé travail, fonds de pension s. 

(3) On rappellera ici que pour certains fonda 6 pension, on 
ne disposait pas de bilans d'ensemble les seules données dispo 
nibles coucernaient leurs placements en titres & revenu fixe. 
Dana ce cas, on a admis comme hypothèse qua ces titres 
constituaient lea seules créancea de ces fonds de pension et que 
le montant de leurs reserves mathematiques correspondait h la 
valeur du portefeuille de ces titres. Cf. chap. II.  

trañsformatiôn) d'habitations, d'une part, et las 
autres prAts hypothécaires et las credits assortis 
d'une garantio hypothCcaire, d'autre part. 

Les emprunts a moyen et long terme des a paraé-
tatiques d'exploitation >> comprennent surtout des 
prAts accordés par le Credit Communal de Belgique 
(i)  et par certainas banques étrangeres. 

Les emprunts a moyen et long terme du < sectaur 
public non compris ailleurs >> consistent en ondre 
principal en prAts consentis aux Provinces at aux 
Communes par le Credit Communal (1). 

Pour les dettes regroupées dans cotta catégorie 
générale < Autres emprunts h moyen at long terme , 
les données out été établies d'après las bilans des 
organismes recensés dans las divers secteurs at las 
statistiques relatives aux prêts hypothécaires 
publiées par là Caisse Générale d'Epargne et de 
Retraite. 

C. Le8 oaf dgories do dettes pour lesquelles le secteur 

Entreprises privdes non financieres et particu-

hers > no peut pas être he crdancier. 

Les encours des diverses categories do dettes dont 
il eat question dans cotta section constituent le plus 
genéralemant des credits et placements d'intermé-
diaires financiers. 

13. Argent a trés court terme. 

Secteurs débiteurs 

Paraétatiques d'exploitation; 
- Secteur public non compris ailleurs (dent pou-

voirssubordonnés); 
- Etranger; 
- Organismes monétaires; 
- Fonds des Reutes; 
- Organismes publics de credit non monétaires. 

La rubrique Argent l trés court terme > couvre 
les emprunts d'argent au jour Jo jour at a 5 et 
10 jours effectués par les organismes autorisés a 
opérer sur le marché du call money (2).  On notera 
cependant que depuis le 17 novembre 1959, data de 
là réforma du marché du call money, ii n'y a pius au 
d'argent prAté ou empruntd a 5 eli 10 jours (3); 

lea operations Se sont limitées aux prAts a un jour. 

(1) Considéré pour cat aspect de son activitd comma un 
organisme de credit non monétaire. 

(2) Cf. la description du marchd du call money dans l'article 
x.La réforme du 1cr janvier 1962 at le . marché mondtaire en 
Belgique (suite) a, Bulletin d'Information et do Documen-
tation, avril 1962, pp.  374-375. 

(3) Voir Bulletin d'Information et do Documentation, partie 
statistique, tableau XVIII-1. 
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Lee chiffres figurant sous cette rubrique provien-
nent, dans la plupart des cas, des statistiques du 
marcH monétaire et, accessoirement, des bilans des 
organisines préteurs ou emprunteurs. 

14. Certilicats a court terme. 

Secteurs débiteurs 

- Etat (Trésor) 
- Fonds des Rentes. 

On sait que, en Belgique, ces certificats ne sont 
pas accessibles an public en general. C'est is raison 
pour laquelle us n'ont pas été ranges parmi les actifs 
quasi monétaires énumérés ci-dessus, a la difference 
de ce qui est fait dans les pays étrangers oü lee 
entreprises et particuliers ont le choix entre is consti-
tution de dépôts a terme, par exemple, eli is sous-
cription de certificats de trésorerie a court terme. 

Sous is rubrique Certificats a court terme ,> du 
secteur c Etat >> ont été ranges les certificats de 
trésorerie représentatifs de is clette publique 4 un 
an an plus en francs belges et en monnaies étran-
gères. 

Le classement do ces certificate selon lee secteurs 
détenteurs a été effectué Sur la base des donnéee 
dont is Banque Nationale dispose. Dane la colonne 
(< Etranger figurent les encours de tous les certifi-
cats logés i l'étranger, qu'ils soient libellés en devises 
ou en francs belges; do méme, les avoirs des secteurs 
nationaux comprennent des certificate libellés en 
devises aussi bien qu'en francs belges. 

On rappeliera quo lee certificate de trésorerie en 
francs belges sont de plusieurs types 

a) lee certificate de trésorerie 4 4 moie rernis a la 
Bauque Nationale en representation des avances de 
celle-ci, irnputables sur la marge de credit de 10 mu-
liards de francs; 

b) lee certificate do trésorerie a trés court terme 
[15 jours (1),  1 mois, 2 mois, 3 mois, 4 mois (2)] 

souscrits par Ia Banque Nationale pour étre cédés par 
elle, dans la mesure oii elle juge quo Ia situation du 
marché le justifie, aux banques, aux institutions 
financières du secteur public, k certains organismes 
paraétatiques d'exploitation eli, pendant la période 
envisagée, a is Banque Centrale du Congo Beige et 
du Ruanda-Urundi; 

c) les certificate de tiésorerie a court terme 
(6 mois, 9 mois, 12 mois) ernie par adjudication sur 

(2) Depuis la réforme du marché dii call money en novem-
bra 1969, le Trésor n'dmet plus de certificats a 15 jours. 

(2) Depuis Is rdforme dii marché monétaire dii janvier 
1962, le Trésor n'a plus  dmis de certificats a We court terme 
a 4 mois. 

le marché, accessibles aux organismes mentionnés 
sous b); 

d) leg certificate ernie suivant certaines disposi-
tions particulières convenues avec chaque institution 
on groupe d'institutions. Ce sont lee certificats sous-
crits par lee banques - notamment lee certificate A 
et B de l'ernprunt special de novembre 1957 -, par 
des organismes paraétatiques, par des institutions 
internationales, ou, pendant la période envisagée, par 
le Trésor congolais eli par is Banque Centrale du 
Congo Beige eli du Ruanda-Urundi. 

Lee certificate a court terme du Fonds des Rentee 
concernent lee certificate que cet organisme a 4mis 
an robinet depuis Is réforme du marché monétaire 
du 12 novembre 1957 eli qui étaient acimis dane lee 
couvertures partielles des banques (i). 

Le chiffre des certificats du Fonds des Rentee 
provient de Ia statistique des iK principaux actife et 
passifs du Ponds dee Rentes > ( 2). 

15. Acceptationa, effets commerciaux et promesses. 

Secteurs débiteurs 

- Entreprieee eli particuliers; 
Paraétatiquee d'exploitation; 

- Etranger. 

Cette rubrique englobe, oü qu'iis soient logés an 
moment du recensement, lee encours de toue lee 
credits octroyés a i 'origine par les banques aux entre-
priees et particuliers, aux paraétatiquee d'exploita-
tion ainsi qu'a l'etranger, soue forme d'eecornpte 
d'effets commerciaux, d'acceptations on do promee-
eee. 

En ce qui concerne les dettee de cette catégorie 
contractées par lee entreprisee eli partiouliers rési-
dant en Belgique cli par lee paraétatiquee d 'exploita-
tion, lee encours receneés no correspondent qu'à une 
partie de ceux qui figurent dane is statietique dee 

bilans intégrés des organismes monétaires >> (3) 

(1) Depuis Is réforme du marché mondtaire dii 1 janvier 
1962, le coefficient de couverture partielle a dté supprimé. Ii 
n'existe plus de ce fait d'obligation pour les banques de sons-
crire aux certif jests du Ponds des Bentes. L'émission des certi-
ficats de cet organisme s'effeetue depuis Ia 4 janvier 1962 par 
voie d'adjudications hebdomadaires en dehors de toute con-
traunte reglementaire pour les banques. Pour une vue plus 
détaillée de ces questions, voir I'article paru, dans les numéros 
de mars et avril 1962 dii Bulletin d'Information at de Docu-
mentation, sous le titre c La réforme du 1° janvier 1962 et 
Is marché mondtaire en Belgique D. 

(2) Voir Bulletin d'Information at de Documentation, partie 
statistique, tableau XIV-4. 

(3) Sons Ia rubrique e Credits d'eseompte, d'avances et 
d'acceptation aux entreprises et particuliers résidant en Bel-
gique : Pour mémoire finances par et hors des organismes 
inonCtaires z . Cf. Bulletin d'In formation et de Documentation, 
partie statistique, tableau XIII-1. 
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le montant donn6 dana cette dernière statistique 
englobe également les crdits d'avances, lesquels ne 
sont pas compris dans la rubrique examinéc ici. 

En ce qui coucerne les engagements du seoteur 
< Etranger >, on a recensé les encours des credits 
octroyés a l'origine h l'étranger par les organismes 
monétaires, sous forme d'escompte d'effets commer-
ciaux en francs belges ou en devises et d'accepta-
tions de traites en francs belges representatives 
d'exportations. Les chiffres sont repris des données 
de la statistique des < bilans de la Banque Nationale 
de Belgique, des organismes publics monétaires et 
des banques de dépôts >> ('), complétées par les 
indications disponibles concernant les portefeuilles 
d'effets détenus par lea autres intermêdiaires finan-
ciers. 

16. Engagements en comptes courants on d'avances. 

Secteurs débiteurs 

- Entreprises et particuliers; 
- Paraétatiques d 'exploitation; 
- Secteur public non compris ailleurs (dont pou-

voirs subordounés); 
- Etranger; 
- Fonds des Rentes; 

Organismes publics de credit non monétaires. 

Les engagements recensés ici des secteurs << Entre-
prises et particuliers et << Paraétatiques d'exploita-
tion >> comprennent principalement les credits con-
sentis par les organismes monétaires, sous la forme 
d'avances en comptes courants, d'avances sur nan-
tissement et de reports sur titres. Ces encours logés 
dans les organismes monétaires forment, avec les 
engagements d'escompte et d'acceptation, le total 
des credits aux entreprises et particuliers résidant 
en Belgique, finances par et en dehors des organis-
mes monétaires, dont les montants figurent dans la 
statistique des e bilans intégrés des organismes 
monétaires )> (2). 

Lea engagements du c secteur public non compris 
ailleurs >> représentent des avances a court terme 
consenties par le Credit Communal aux pouvoirs 
subordonnés. Dans la statistique des < bilans 
intégrés des organismes monétaires , ces avances 
sont incluses dans la rubrique << Créances sur lea 
autres pouvoirs publics D (2). 

En ce qui concerne le secteur << Etranger >>, l'en-
cours de ses engagements resultant d'avances reçues 
est repris de la statistique des << bilans de la Banque 
Nationale de Belgique, des organismes publics moné-
taires et des banques de dépSts > ( 1) .  

Sous la rubrique Engagements en comptes cou-
rants ou d'avances >> du Ponds des Rentes, on a 
recensé les avances sur nantissement accordées par 
la Banque Nationale a cet organisme. Au cours de la 
période étudiée, ii n'y a d'ailleurs plus eu qu'excep-
tionnellement d'opération de ce genre après 1057. 
Le chiffre relatif a ces avances est repris de la sta-
tistique des < principaux actifs et passifs du Fonda 
des Rentes >, (2) 

Les engagements recensés ici des organismes 
publics de credit non monétaires résultent d 'avances 
consenties par la Caisse Générale d'Epargne. Le 
recensemeiat de ces engagements a été effectué 
sur la base des chiffres des bilans des organismes 
considérés. 

D. Le contenu de8 rubriques dont ii n'est fait men-
tion explicite que comme dette8 de8 organismes 

mOndtaire8. 

Dana lea tableaux, au secteur << Organismes moné-
taires a, on trouvera deux rubriques qui n'apparais-
sent pas explicitement dans d'autres secteurs. Ce 
sont les << engagements bruts envers l'étranger a et 
lea << engagements non ranges ailleurs a. 

17. Engagements bruts envers l'étranger. 

Secteur débibeui' : Organismes mouétaires. 

Cette rubrique a été isolée, de façon que les don-
nées de la nouvelle statistique coIncident avec celles 
du materiel d'analyse monétaire existant. 

Ces engagements bruts comprenuent 
- ceux que la Banque Nationale contracte 

euvers l'étranger lorsque soit des institutions inter-
nationales, soit des organismes étrangers détiennent 
chez elle des avoirs en comptes; 

- ceux des banques de dépôts vis-à-vis de leurs 
correspondants et de leurs déposants étrangers ainsi 
que des engagements de l'Office des Cheques Pos-
taux vis-a-vis des détenteurs étrangers d'avoirs en 
comptes. 

(1) Voir Bulletin d'Inforrnation et We Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-2 	Actif : Créances sur l'étranger, 
ligne 4 a Acceptations en francs belges representatives d'expor-
tations a et partie de Ia ligue 6 b) a autres a. 

(2) •Voir Bulletin d'Information ci do Documentation, panic 
statistique, tableau XIfl.1. 

(1) Voir Bulletin d'Informaiion et de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII- : Actif : Créances sur l'étranger, 
partie de In ligne 6 b) a autres a. 

(2) •Voir Bulletin d'Inforination et de Documentation, panic 
statistique, tableau XIV.4 	Passifs 	rubrique .e Credit recu 
de Ia Banque Nationale - Avances a. 
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Les montants des engagements recensés sous cette 
rubrique sont repris de la statistique des bilans do 
la Banque Nationale de Belgique, des organismes 
publics monétaires et des banques de dépôts >, ('). 

18. Engagements non ranges ailleurs. 

Secteur débiteur Organismes monétaires. 

Ces engagements, envers des secteurs nationaux, 
comprennent les dépôts n'ayant pas de caractére 
monétaire ou quasi monétaire. 

Ii s'agit des dépôts du Fonds des Rentes auprés 
de la Banque Nationale, des provisions de la Société 
Nationale de Credit h l'Industrie auprès de la Ban-
que Nationale, des avoirs du Trésor auprès de cette 
mAme institution et, enfin, des encaisses des organis-
mes monétaires; dans ce dernier cas, on a done 
recensé les engagements ou les créances intrasecto-
riels des organismes monétaires. 

Le montaut du dépôt du Ponds des Bentes a la 
Banque Nationale est extrait de la statistique des 
<< principaux actifs et passifs du Ponds des 
Rentes > ( a). Los provisions de la Société Nationals 
de Credit a l'Industrie, versées a la Banque Natio-
nale, faisaient l'objet d'une rubrique distincte dans 
les bilans de cette dernière institution (3) .  Les avoirs 
du Trésor a la Banque Nationale sont repris de la 
statistique des < bilans intégrés des organismes 
monétaires (i). Enfin, les encaisses des organismes 
monétaires out été calculées a partir de la statistique 
des <<bilans de la Banque Nationale de Belgique, des 
organismes publics monétaires et des banques de 
dépôts (s). 

E. Las types de dettes pro pres au Fonds des Rentes. 

Dans les engagements du Ponds des Bentes, lee 
tableaux mentionnent deux categories de passifs 

(1) Voir Bulletin d'Information et de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-2 : Passif rubrique a Engagements 
envers l'étranger a. 

(2) Voir Bulletin dIn!ormation at de Documentation, partie 
statistique, tableau XflT-4 Actifs : rubrique a Solde créditeur 
a Ia Banque Nationale lie Belgique a. 

(3) Provisions spéciales versées par Ia Société Nationale 
deCrédit a l'Industrie en vertu lie Ia Convention du 14 septem. 
bra 1954, pour Ia financement des accords lie paiement avec 
las pays ne faisant pas partie lie l'Union Europlienne de 
Paiements. Voir Rap ports annuels de la Banque Nationale, 
1957, p. 125, et 1959, p.  121. 

(4) Voir Bulletin d'Inforination at de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-1 	rubrique aLiquidités quasi moné- 
taires détenues par le Trésor a. En fait, l'expression aliquidités 
quasi monétaires s'appliquant aux avoirs du Trtsor auprès de 
la Banque Nationale apparaIt impropre si on reserve le terme 
a quasi.monnaie v h des avoirs détenus dane le public en 
general. 

(5) Voir Bulletin din! ormation at de Documentation, partie 
statistique, tableau XIU-2 : Passif rubrique a Engagements 
envers Is secteur intérieur monétaire x.  

spkifiques a cette institution. Ce sont ses operations 
a rmr4 et sa dotation. 

19. Operations a réméré. 

Ces operations se rapportent a des cessions do 
titres du portefeuille du Ponds des Bentes avec 
faculté de rachat pour celui-ci. 

20. Dotation. 

La dotation >, du Ponds des Rentes represents 
la somme quo l'Etat a versée a cet organisms, au 
ler aoüt 1959; cette somme provenait du versement 
a l'Etat par la Banque Nationals de la contre-valeur 
de l'or et des dollars livrés au Ponds Monétaire 
International au titre de Ia participation do la Belgi-
que au capital do cette institution ('). 

F. Las cat6gorie8 de deLtas du secteur c Etranger 
non reprises ailleurs. 

C'est sans aucun doute pour ce secteur quo le 
recensement des encours d'endettements souffro 
Is plus de lacunes. En effet, l'inventairo de ces 
encours n'a Pu étre effectué qu'a partir des 
données trouvées dane lee statistiques disponibles 
en Belgique. Ii est certain quo ces sources d'infor-
mation sont loin de révéler toutes los créances quo 
l'économie belge détient sur l'Etranger. Fort peu do 
series statistiques contiennent un relevé exhaustif des 
diverses categories do dettes de l'êtranger envers los 
secteurs nationaux. Par exemple, on set bieia informé 
du montant de Ia dette publique du Congo émise en 
Belgique ainsi que des engagements de l'étranger 
envers lee intermédiaires financiers belges. En dehors 
de eec deux cas principaux, lee sous-évaluations sont 
importantes et lee plus grandes affectent les avoirs 
des particuliers et des entrepmises notamment leurs 
avoirs en comptes auprès d'intermCdiaires financiers 
étrangers ou portefeuille d'obligations émises par des 
entreprises et pouvoirs publics étrangers. 

Quelques-unes des categories d'engagements con-
tractés par le secteur < Etranger sont du memo 
type quo des dettes des secteurs nationaux. Elles ont 
été commentées antérieurement. 

C'est le cas de l'argent a trés court terme, des 
acceptations et effete commerciaux, des engagements 
on comptes courants ou d'avances et des obligations. 

Deux autres categories figurant aux tableaux 
seront explicitées ici. S  

(1) Cette somme représentait 25 p.c. lie Ia participation de 
Ia Belgique a cette institution internationale. Voir Rapport 
annual da la Banque Nationale de Belgique, 1959, p.  14. 



- 159 - 

21. Autres engagements h court terme (y compris l'encaisse-
or do la Banque Nationale do Belgique). 

Cette rubrique comprend ceux des engagements de 
l'étranger envers les organismes monétaires belges 
qui n'ont pas été recensés dans une autre catégorie. 
L'eneours total des engagements bruts de l'étranger 
envers les organismes monétaires correspond aux 
avoirs extérieurs bruts de eec organismes, tels qu'ils 
sont recensés dans la statistique des bilans de 
la Banque Nationale, des organismes publics moné-
taires et des banques de dépôts > ('). Mais la ven-
tilation est différente ici les avoirs détenus sous 
forme de portefeuille d'effets commerciaux et d'ac-
cepta.tions, de portefeuille d'obligations et d'actions, 
d'avances en comptes courants, de même que les 
sommes. mises a la disposition du Fonds Monétaire 
International ont été ventilés dans les rubriques 
ad hoc. Le solde des e autres engagements a court 
terme >> de l'étranger comprend done 

- l'encaisse en or de la Banque Nationale, ses 
avoirs en monnaies etrangères et ses créances en 
francs belges constituées en vertu d'accords de paie-
ment; 

- les avoirs des banques sous forme de comptes 
chez des correspondants ou de placements l court 
terme autres que lee effets de commerce et les 
acceptations finançant des exportations. 

22. Engagements des organismes internationaux do credit au 
titre de la souscription do Ia Belgique. 

• Cette rubrique concerne les participations de la 
Belgique au Ponds Monétaire International, a la 
Banque Internationale de Reconstruction et de 
Développement et h la Banque Européenne d'Inves-
tissement. 

Le chiffre de la créance de l'Etat cur lee organis-
mes internationaux précités est tire de la q situation 
générale de Trésorerie >>. Quant a la créance des 
organismes monétaires, elle concerne Ia participation 
de la Banque Nationale h la créance sur le Fonds 
Monétaire International (2)  et est reprise, de la 
statistique des << bilans de la Banque Nationale de 

(1) Voir Bulletin d'Information et de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-2 	Actif : Créances sur l'étranger, 
rubrique e Total des crdances sur l'dtranger . 

(2) On se rappellera que Is loi du 19 juin 1959 a subrogé 
Is Banque dane lee droits et obligations a caractère monétaire 
découlant pour l'Etat de sa qualité de membre du Ponds 
Mondtaire International. En consequence de cette loi, Is Banque 
a comptabilisé comme avoir propre, a concurrence des verse-
ments en or et en francs belges opdrés, Is erdance do l'Etat 
sur Is Fonds resultant do Is participation beige. Pour effectuer 
cotta reprise, elle a payé a l'Etat la contre-valeur des montants 
déjà Iivrés. Désormais, Is Banque supporte, a Is place du 
TrCsor, l'incidence monétaire des operations avec Is Ponds. 

Belgique, des organismes publics monétaires et des 
banques de dépôts ,> ('). 

Les participations de Ia Belgique a des organismes 
internationaux qui n'accordent pas de credits, mais 
prennent des participations, sont comptabilisées pour 
mémoire sous la rubrique << Actions et parts >; c'est 
le cas pour la souscription a la Société FinanciCre 
Internationale. Figure éga.lement dans cette rubrique 
la participation au capital de la Banque des Règle-
ments Internationaux. 

G. L88 categories do detes non spdcifidos ailleurs. 

23. Divers. 

Secteurs débiteurs : Tous lee secteurs. 

Lee types d'engagements recensés sous cette rubri-
que concernent une série d'engagements divers se 
ramenant i l'une ou l'autre des categories suivantes 

des engagements dont la nature exacte fl'& Pu 
être précisée, ou lee engagements d'importance 
secondaire qu'il n.'était pas possible de classer dans 
une des categories typiques d'eugagements d'un see-
teur, par exemple, lee arriérés do cotisations éehues 
dues a l'Office National de Sécurité Sociale; 

- des engagements resultant d'avances a long 
terme (souvent sans date do remboursement prévue) 
accordées par l'Etat; 

- des engagements de l'Etat que celui-ei no 
comptabilise pas dans ses propres comptes mais dont 
on a trouvé mention formelle dane lee bilans d'autres 
organismes recensés; 

- des engagements correspondant a des obliga-
tions courues mais non échues, telles les cotisations 
dues a l'Office National de Sécurité Sociale; 

L'endettement e Divers > du secteur << Entreprises 
et particuliers >> comprend notamment los credits 
finançant lee achats a temperament accordés par lee 
vendeurs et lee sociétés privees spécialisées, ainsi 
quo les cotisations courues et non éehues dues aux 
organismes de sécurité sociale. 

En ce qui concerne lee paraétatiques d'exploita-
tion, la rubrique Divers >> englobe notamment des 
avances a long terme (souvent sans date do rem-
boursement prévue) accordées par l'Etat. 

Dane le 	secteur public non compris ailleurs >, 
on a recensé, entre autres, la dette de l'ancienne 
Banque d'Emission a l'égard de l'Etat (2) ,  ainsi que 

(2) Voir Bulletin d'Information et de Documentation, partie 
statistique, tableau XIII-2 Actif Créances sur l'étranger, 
nubrique c Participation an F.M.I. D. 

(2) Cette dette eat constituCe principalement par Is reliquat 
des sommes déposées par le Trésor a Is Banque d'Emission 
pendant la guerre do 1940-1945, en vertu de l'arrêté royal dii 
31 juillet 1940. 
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la contrepartie des avoirs des comptables extraordi- 
naires de 1'Etat h 1'Office des Cheques Postaux ('). 

Les engagements Divers >> du secteur << Sécurité 
sociale comprennent les prestations sociales dues 
aux bénéficiaires. 

Les engagements Divers >> du secteur < Etran-
ger >> sont constitués essentiellement par les avances 
do l'Etat au Ruancla-Urundi et par la créance do 
1'Etat cur 10 Grand-Duché de Luxembourg (2)  et 
cur 10 Trésor congolais (3). 

La rubrique (( Divers >> des organismes monétaires 
concerne principalement les engagements figurant 
sous l'intituld Divers >> dans les bilans de eec orga-
nismes; ces engagements ont dté ranges pour la plu-
part dana la colonne Secteurs indéterminés et 
ajustements >>, leur repartition par secteur créancier 
s 'étant révélée impossible. 

Dans le secteur e Organismes publics do credit 
non monétaires >, on a recensé entre autres, comme 
engagements divers, le montant des fonds mis par 
I'Etat 4 la disposition do ces organismes (4). 

24. ActIons et parts. 

Au passif des secteurs 

- Entreprises et particuliers; 
- Paraéiatiques d 'exploitation; 
— Etranger; 
- Organismes monétaires; 
- Caisses d'épargne, sociétés hypothécaires et do 

capitalisation; 
— Organismes publics de credit non monétaires. 

(1) L'enregistrement, dans lea tableaux, des avoirs en 
comptes de cheques postaux des comptables extraordinaires 
do l'Etat a été effectud do la manière suivante. Etant donnd 
qu'il ne s'agit pas d'un actif du Trdsor comme tel, le montant 
do ces avoirs a dtd recensé dana is colonno c Secteur public 
non compris ailleurs a & Ia ligne a Monnaie a des sorganisines 
monétaires a. La c créanco a qu'ont lea organismes monétaires 
en contrepartie, a été recensde, par analogie avec Ia statistique 
existante des a bilans intdgrds des organismes monétaires a, a 
Ia ligne c Secteurs inddterminés et ajustements x, de Is colonne 
a Organismes monétaires a. En outre, en recensant lea avoirs 
en comptes do cheques postaux des comptables extraordinaires 
parmi lea créances du a secteur public non compris ailleurs a, 
on ferait apparaltre un surplus financier injustifié dana ce 
secteur, si on no lui imputait pas des dettes, pour un montant 
equivalent ; cea engagements correspondent aux obligations 
do reglements en vue do I 'execution desquelles lea comptables 
extraordinairea du Trésor out été approvisionnés en comptes 
ces engagements imputes figurent dens Ia colonne c Secteurs 
indéterminés et ajustements a 4 Is ligne a Divers 3, du 
a secteur public non compris ailleurs a. 

(2) Cette crdance rCsulte de la mise 4 la disposition du 
Grand-Duchd de Luxembourg des billets belges nécessairea 
pour Ic retrait des marks mis en circulation sur Is territoire 
luxernbourgeois pendant Is guerre do 1940-1945. 

(3) Cette créance résulte de la mise 4 Ia disposition du 
Trésor congolais du produit de l'emprunt do 30 millions de 
dollars contracté en 1951 par l'Etat belge auprés do Is 
Banque Internationale do Reconstruction et de Developpenment. 

(4) Cf. pour la Société Nationale do Credit 4 l'Induatrie, 
Ic a Fonda d'Aicle Marshall v et le a Fonda do l'Armement et 
dea Constructions Maritimes a. 

On a exposé, dana l'introduction, lea raisons pour 
lesquelles, a la difference des comptes financiers des 
pays étrangers, la présente statistique no tient pas 
compte des actions parmi les categories d'actifs 
financiers proprement dits, et s'en tient 4 une notion 
stricte de e créances > et de dettes >. 

Néanmoins, afin que le materiel statistique qui 
était construit puisse être utilisé a l'analyse des 
financements intersectoriels sous toutes leurs formes, 
lea mouvements des encours d'actions détenues 
par chaque secteur ont été recensés dana la mesure 
oii us étaient identifiables. S'ils no sont pas incor-
pores dana les ehiffres totalisés, us figurent pour 
mémoire dans los tableaux, oü us sont indiqués entre 
parentheses. 

Los actions a charge du secteur e Entreprises et 
particuliers > comprennent lea titres a revenu varia-
ble émis par los sociétés privées non financières. 
Leur encours a été calculé 4 partir des données four-
flies par la statistique du << rendement des sociétés 
par actions (1).  La repartition do ces titres entre 
los secteurs détenteurs autres quo lea c entreprises 
et particuliers >> a été opérée cur la base des données 
fournies par los bilans des organismes recensés dana 
chaque secteur; los avoirs en actions des entreprises 
et particuliers étant, pour leur part, déterminés par 
difference entre le chiffre do l'encours total eli lea 
montants ddtenus par los autres secteurs. Le ohiffre 
des mouvements a été calculé h partir do la statis-
tique des oK emissions des sociétCs (2) ; quant a la 
ventilation entre lea secteurs, elle a été déterminée 
de la memo manière que ci-dessus. 

Le chiffre do l'encours des actions t charge du 
secteur Etranger a été tire de la statistique du 

rendemeut des sociétés par actions > ( 3) et des 
bilans de certains organismos recensés. La repartition 
entre lea secteurs détenteurs a été opérée suivant 
le procédé qui a été suivi pour la ventilation de l'en-
cours des actions du secteur oc Entreprises et parti. 
culiers >>. Quant aux mouvements des actions et 
parts, ils ont été établis d'après les données do la 
balance des paiements et l'évolution des bilans des 
organismes recensés 

Enfin, pour los secteurs autres quo lea e entre-
prises et particuliers >> et l'i Etranger ii, on a utilisé 
les données des bilans des organismes recensés. 

(1) Voir Bulletin d'Inj'ormation et do Documentation, partie 
statiatique, tableau XVII-2 : Total des sociétés ayant leur 
principale exploitation en Belgique, rubrique c Capital verse a. 

(2) Voir Bulletin dIn!ormation et do Documentation, partie 
statistiquo, tableau XVII-4 : Sociétés ayant Ieur principalo 
exploitation en Belgique, rubrique a Actions - emissions nottes a. 

(3) Voir Bulletin d'Information et do Documentation, partio 
statistique, tableau XVII-2 	Total des sooiétés ayant leur 
principale exploitation 4 l'étranger, rubriquc c Capital verse 3,. 
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Tableaux 

Lea sept tableaux ci-après donnent respeetivement: 
- les quatre premiers : les encours des créances 

et des dettes au 31 décembre des années 1957, 1958, 
1959 et 1960. Ce sont les bilans financiers par see-
teur; 

- lea trois derniers : lea mouvements des créances 
et des dettes au cours de chacune des années 1958, 
1959 et 1960. Ces tableaux des (mouvements >) sont 
des comptes financiers. 

Le present exposé était consacré a l'explieation de 
la méthodologie adoptée pour la construction de ce 
nouveau materiel statistique. 

La documentation qu'il fournit ne fera pas ici 
l'objet d'un commentaire. On consacrera un prochain 
article du Bulletin d'Information et de Documenta-

tion a une premiere analyse des données de la période 
de 1958 a 1960. 

* ** 



ENCOURS DES CREACES ET DES DETTES AU 31 DECEMBRE 1957 
(Mjlljards de francs) 	 (Chiffres provisoires) 

CREANCES PAR SECTEUR ET PAR TYPE DE CREARCE 
Secteurs natlonaux non financiers Intermddiaires financiers 

.2 	. 
- 

donnée, non disponiblea  
Total 

des o 
Canoe, 

d'dpargne, 
Organismes 
d'assurance- Organisms. TI OR in 	Ti UT 	 mi iS 8 a so 	u , 

SectoRs. 
thddter- otal 

d Entreprises étatique, Etat °' 	3 Sécuritd secteurs Etrange? nismes Fonda 
hypothd. accidents Se  dddib des inter- minds 

et  - 	operation non effectuee par ticuliers d explol- 
a ion 

(Trdsor) 
. ._. 	.n 

sociale non in- Rentes caires rava do til 
c,

, non inn cia s ajustements 
financier, et de capi. 

talisation 
fonda do 
pension 

monétaires * = 

[13) 
(6) (13) + (7)  + 

(1) (2) (8) (4) (5) (1) h(S) (7) (8) (0) (10) (11) (12) (8) h (12) (14) + (14) 

Accept., effet, commerciaux et promesses - ..- 0,9 28,1 - 0,4 2,2 30,8 5,4 37,1 
________  -- Engag. en cornptes courants on d'avance, 22,3 0,1 0,1 22,5 ... 22,5 

... ... ... ... 6,4 0,3 11,2 • ... - 1,2 ... 12,3 ... 19,1 
E Autres emprunts a moyen et long terme .4,5 0,1 14,5 ... - 47,3 17,3 48,8 113,3 ... 127,9 

0,8 
___. 

6,0 

Obligations 	.....................................6,4 

0,8 0,1 11,5 ... 1,4 4,2 0,3 5,9 ... 17,4 Divers 	...........................................3,8 
(Actions 	et 	parts) 	........................... (12.4,7) (0,1) ( ... )  ( ... ) (124,8)  (0,6) (-) (0,5) (1,4) (-) (2,5) (...) (127,3) 

..24,7 0,9 0,8 0,1 6,0 32,5 1,2 50,4 - 50,3 32,7 51,5 184,9 5,4 223,9 Total 	... 

- ... - ... ... ... ... 0,1 ... 0,1 .. 	. ... 0,1 ... 0,1 
Accept., effets commerciaux et promesses 0,7 - ... 0,7 1,3 - ... ___ .. 	. 1,3 .. 	. 2,0 ___. _______- 

... Engag. en comptes courants on d'avances 0,1 0,1 0,6 - ... ... 0,1 0,8 ... 0,8 
13,8 ... ... • 

Argent & trés court terme 	.................... 

Oblig. accessibles a tout placeur ............ 0,1 ... 13,9 1,7 1,1 0,3 3,1 4,6 0,8 9,8 0,2 25,7 
Oblig. non accessibles & tout placeur 

.. 
... 0,3 ... 0,1 ... 0,3 ... 0,1 ... 0,8 2,0 ... 2,8 0,2 3,4 

Autres emprunts & moyen et long terme 0,1 0,1 1,0 ... - ... 0,2 1,3 1,5 0,2 2,8 . 
... 4,2 N Divers 	...........................................3,2 0,2 7,6 0,5 ... - ... ... 0,1 0,1 2,0 10,1 

(...) ( .0,7)  (12,5) (1,8) (15,0) .---------- (. ..) (-) (.. .) (...) (...) (.. 	 .) (1 1 0) (16,0) (Actions 	et 	parts) 	............... .............. 

TO 17,7 0,3 4,2 0,4 ______. 22,7 3,2 3,2 0,3 3,9 6,8 2,2 16,4 2,6 44,9 

N g Fonds 	de 	tiers 	................................. 1,0 ... - 2,7 ... 3,7 ... 24,2 ... ... ... 0,4 24,6 4,0 32,3 
Certificats 	a court terme 	..................... - 0,1 - 2,4 ... 2,5 21,6 37,6 1,2 1,5 ... 2,5 42,8 ... 67,0 

N - 	_. Oblig. accessibles a tout piaceur ............ 78,1 1,5 - 1,2 0,2 81,0 7,6 21,0 2,5 22,6 27,5 2,6 76,2 0,4 165,2 
- Oblig. non accessibles 	tout placeur 7,1 

.. 

.. 

... - ... 0,2 7,3 14,1 38,3 ... 2,9 2,6 0,5 44,3 0,5 66,1 
Divers 	.......................................... 

.. 

0,1 - ... 0,7 0,8 1,3 ... 0,1 1,1 0,3 2,8 ... 3,6 .... 

Total 	... 86,2 1,7 - 6,3 1,2 95,4 43,2 122,4 3,8 27,1 31,1 6,2 190,6 4,9 334,1 

3 -  - ... - ... ... ... ... ... ... ... ... ... 
N °- 3 Engag. 	en comptes courants on d'avances ________ - 1,3 - ... ... ... 1,3 ... 1,3 

0,1 ... 17,6 0,5 0,1 ... ... 0,7 018 5,2 0,7 7,4 0,1 25,5 
Pit S 

Argent 	s trés court terme 	.................... 

Oblig. non accessibles 	tout placeur . 	. 	. 
. _ 

. 	. 	. ... ... ... ... ... ... . 	. 	. 1,1 6,1 . 	. 	. 7,3 . 	. 	. 7,3 
: 

Oblig. accessibles a tout placeur .............17,4 

Autres emprunts a moyen et long terme 3,7 3,7 . 	.. - 0,5 ... 27,9 28,3 . 	. 	. 32,0 
3,2 ... -----__ 0  

N 
Divers 	.......................................... 1,2 0,3 4,7 ... - ... ... ... ... 2,2 6,9 

18,5 

.. 

4,1 3,2 0,1 38. Total 	... ... 26,0 0,5 1,3 0,7 2,4 11,3 28,5 44,2. 2,3 72,9 

Réservesdesécuritésociale .................. 8,8 - - - - 8,8 - - - - - - - - 8,8 
u 	. Divers 	.......................................... ..1,9 

.. 
... 0,2 ... - 2,0 ... ... ... 0,6 ... 0 1 6 0,8 3,5 

Total 10,7 ... 0,2 ... - 10,8 ... ... ... 0,6 ... 0,6 0,8 12,3 
N 

Total des secteurs nationaux non finan- 
5- cier, 	........................................... 157,8 7,0 8,3 7,0 7,2 187,3 48,2 177,3 4,8 83,7 82,5 88,5 436,8 15,9 688,1 

Argent a trés court terme (franc, beige.) - ... - ... ... ... - .. 	. .. 	. ... ... ... ... 
________ _______ - _______ - 2,9 - ... 1,8 4,6 0,8 5,4 

0,1 Engag. en comptes courants on d'avances 0 1 1 - 0,3 - . ... 0,3 ... 0,4 ________ 
Autres engagements 	a court terme 	(y 

compris l'encaisse-or de la B.N.B.) 	... ________ ______- ... ________  ... - 62,5 
- 

... 62,5 ... 62,6 
10,0 ... 

- 
0,5 2,1 Obligations 	.................................... 1,2 11,2 - 0,4 0,1 ... 3,1 - 0,2 14,1 

Accept. et effets commerciaux ................. 

Engagements des organismes mternatio- 
naux de credit an titre do la souscrip- 

- 

.. 

- 13,2 - - 13,2 - - - - - - - - 13,2 

	

tion 	de Ia Beigique 	.......................... 

	

Diver, 	.......................................... 5,6 6,1 - .. 	. - ... ... ... 6,1 ...0,5 
..(41,4) (1,3) (Actions 	et 	parts) 	........................... .0,1) (0,4)  (41,9) (-) (0,6) (-) (. . .) (-) (1,9) (. . .) (43,8) 



, Argent a très court terme . - . 	. 	. - . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. U , t . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. I) , ts . 	. 	. U,5  

. Engagements bruts envers l'etranger - - - - - - 9,9 - - - - - - • 	• 	• 9,9 
Dépôtsendevisesdesrésidents 3,2 - . 3,2 - - - ... 3,2 
Depots sur livrets des residents ............ - 12,3 - - -_-----_--_-- ------ -------- ... 12,3 
DépOtsàtermedesrdsidents 	............... 10,8 - 0,1 10,9 - - 

- 
0,2 0,2 ... 11,0 

Engagements non ranges ailleurs - - 0,2 - - 0,2 - 8,1 ... - -- 0,5 8,5 ... 8,8 
Obligations (y compris les bons de caisse) 

..12,3 

4,9 --------- - - __ . 	. 4,9 

.. 

... 0,2 ... ... 0,3 ... ... 

--- - -- 

... ... ... 6,4 6,8 Divers 	...........................................0,2 
(Actions 	et 	parts) 	........................... 

. 
(4,4) 

-------------- --  

(0,2) - 

------------- -4,9 

- -4,6) ( (0,6) 

----------- ------------------ 

(0,1) 

--------------- -- 

(0,7)...____.. (5,4) 

216,4 

.. 

1,6 2,6 

-- 

6,0 0,7 227,4 9,9 8,8 ... 

_------ 

1,3 1,2 

---- 

0,8 12,1 6,4 255,8 Total 	... 

Argent & trés court terme 	.................... 0,1 ... - ... 0,5 0,6 0,1 ... - 1,2 0,5 ... 1,8 ... 2,5 
3 Certificats 	a court 	terme 	..................... - - - . 	. 	. - . 	. 	. 0,2 0,5 - - - - 0,5 - 0,7 

Engag. en comptes courants on d'avances - - - - - - - 1,2 - ... . 	. 	. . 	. 	. 1,2 . 	. 	. 1,2 
Operations 	a 	rémfré 	........................... - - - - - - . 	. 	. - ... . 	. 	. 0,6 0,6 - 0,1 0,5 
Dotation ....................................... 

.. 

- - - - - - - - - - - - - - 
' Divers 	.......................................... 

.. 

- 
.. 

- 

Total 	... 

.. 

0,1 ... - ... 0,5 0,6 0,3 1,7 - 1,2 0,5 0,6 4,1 ... 4,9 

Dépôts 	a 	vue 	..................................... 2,2 ... ... 0,2 ... 2,5 - ... - ... 0,1 0,1 0,2 - 0,1 2,6 
DepOts 	sur 	livrets 	.............................. 0,7 - ------------ 77,9 . . ; - . 	. 	. . 	. 	. . 	. ... ... 77,9 
DépOtsaterme 	..................................0,3 ... ... 1,7 1,6 3,6 . ... - ... 0,6 ... 0,6 ... 4,2 
Obligations (y compris les bons de caisse) 4,9 4,9 - - ---- -__-_-. ... 4,9 
Reserves 	mathdmatiques 	des 	sociétés 	de 

..77,2 

.. 

. 

- - 

---------  

- - 

-- 

0,4 - -_ - - - - - - ... 0,4 
9 

----------- 

... 0,1 

---------- 

... ... 

-- 

3,0 

---------------- 

0,2 ... 

-- 

0,2 

----------- 

0,1 

--------- 

... 0,4 0,9 4,3 
3 

capitalisation 	...............................0,4 

Di .2,

vers .......................................... 
(Actions et parts) ........................... (0,7) - (0,7) 

Total 	... 88,0 

.. -- 

,7 0--,1  0 

---- 

1,9 1,6 92,3 0,2 ... 0,2 

---------------- (0,7) 

0,8 0,1 1,3 0,8 94,3 

. Oblig. accessibles a tout placeur ... . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. ... . ... ... ... ... . 	. 	. . 	. . 	. 	. . 

- Oblig. non accessibles a tout placeur . 	. 	. . 	. . 	. 	. 0,1 0,1 . 	. . 	. . 1,7 . 1,7   . 	. 1,8 
° Reserves 	de 	sCcuritC 	sociale 	............... 12,1 - - - - 12,1 - - - - - - - 12,1 

Reserves 	mathematiques 	..................... 92,9 - - - - 92,9 -- - - - - - - - 92,9 
-4 Divers 	.......................................... 0,5 

.. 

.. 

... 0,5 ... 0,7 1,8 
-- 
- ..., ... ... - 1,0 ... 1,0 0,2 3,0 

105,5 ... 0,5  0,8 106,8 

---- 

... .. . 	.. ... 2,7 ... 2,7 1 	0,2 109,7 Total ... 	

.. 

0,7 . 	. 	. ... 0,5 ... 1,1 . - . . . ... . 1,1 

- . - ... ... . 	. 	. ... .. ... . 	. 	. ... . 	. 	. .. 0 1 3 0,4 
4,  1,9 . - 1,9 . - ... ... .. 	. ... ... 1,9 

DepOts 	a 	vue 	...................................... 
Argent 	a trés court terme 	.................... 
DepOts 	sur 	livrets 	................................ 

0,1 0,1 . 	. 	. 1,8 ... 2,0 . 	. - ... ... . 	. 	. . ... 2,0 
- 

DepOts 	terme 	................................... 
Engag. en comptes courants on d'avances ... - - ... - 0,3 .. ... 0,3 . 0,3 

.8 	- 32,2 . 	. 0,2 1,0 33,5 1,8 2,5 0,4 7,3 9,7 0,3 20,2 . 	. 	. 55,5 
8 Oblig. non accessibles é tout placeur . ... 0,3 0,3 0,9 . ... 6,9 5,1 0,1 12,1 1,2 14,5 

Oblig. accessibles a tout placeur .... ......... 

Divers 	.......................................... 1,5 ... 9,9 0,3 ... 

--- 

11,7 ... - 0,2 ... ... 0,2 1,3 13,2 
(Actions 	et 	parts) 	........................... (0,1) 

.. 

(...) (0,6) (.. 	.) (...) (0,7) (...) (. 	..) (-) (...) (. 	.) (...) (...) (.. 	.) (0,7) 

..36,4 0,1 9,9 2,8 1,3 50,5 2,6 2,6 0,4 14,6 

- 

14,8 1 	0,5 32,9 2,8 88,9 Total 

Total des intermédiaires financiers 446,5 2,5 13,0 10,6 4,9 477,5 12,9 13,3 0,4 17,3 20,0 1,9 53,0 10,2 553,6 

5, 
SGI 

- 4,1 1,9 1,4 - 1,2 0,4 - 1,6 4,1 7,1 0,5 - 0,3 0,3 - 1,1 6,5 - 9,0 

610,1 11,9 43,0 16,4 12,5 693,8. 65,2 263,7 5,9 101,2 104,9 91,1 566,8 26,7 1.352,6 Total 	des 	créances 	............................ 

=16. 	Total des dettes 	[colonne 	(15)] 	........................ 223,9 44,9 334,1 72,9 12,3 688,1 101,9 255,8 4,9 94,3 109,7 88,9 553,6 9,0 1.352,6 

17.Soldedescreances(+)etdesdettes(-)[(15)-(16)] +386,2 

.. 

-33,0 -291,1 -56,5 + 0,2  + 5,8 -36,7 + 7,9  + 0,9  + 6,9 - 4,8 + 2,3  + 13,2  + 17,7 

NoteLee totaux ne correspondent pas nécessairement h l'addition des postes en raison des lorçages. 
Socldtd Nationale de Credit 4 lIndustrie, Credit Communal (pour son activitd non mondtaire), Caisse Nstionaie de Credit Protessionnel (pour son activitd non mondtaire), Associations do credit do Ia Caisse Nationale de Credit Professionnel (pour 

leur activitd non mondtaire), Socidté Nationals du Logement, Institut National de Credit Agricole, Office Central de Credit Hypothecaire, Institut do Rdescompte et do Garantis (pour son activité finances su moyen de ressources non monétaires), Société 
Nationale de In Petite Propriétd Terrienne (Is l'sxelusion do sa caisse d'assuranee.vie), Fouds du Logement et Foods des Etudes de is Ligue des Families Nombreuses de l3elgique. 



ENCOURS DES OREANCES ET DES DETTES AU 31 DECEMBRE 1958 
(Milliards de france) 	 (Ohiffres provisoires) 

CREANCES PAR SECTEUR ET PAR TYPE DE CREANC 
Secteurs natioflaux 1on financiers Intermédlaires financiers 

-- ------- 	donnea aon disponibtes 

Pars- 

.2 

- 	' 
Total 
des 

Orga- 

Caisses 
dépargne, 

Organismea 
dassurance- Organismes 

Total 
. . . 	nihil on inférieur a 50 mihiOfl8 

Secteurs 
Tthi 

E-ntreprises 
et 

étatiques . Etat ° 	° - 0 a 
Sécurité . 

seteurs 
nationaux 

Etraner 
fl•smes Fonda 

des 
sociétés 
hypothé- 

vie et 
accidents 

publics 
de credit des inter- mines 

et dettes - 	operation noa effectude pariculiers a exploi. 
tation 

(Trdsor) n sociale 
non moné- 

taires Rentes cairea ae travail, non 
. 

méthaires 
inanciers ajustements 

°- a 
07 	C 	 a 

financiers et de capi. 
talisation 

fonda de 
pensioa 

monétaires - 6 

(1) (2) (3) (4) (5) 
(6) = 

(1) h(S) (7) (8) (9) (10) (11) (12) 
(13) = 

(8) h (12) (14) 
+ (7) + 

(13) 	+ (14) 

Accept., effets commerciaux et promesses --- 1,6 20,5 - 1,6 2,3 24,4 7,7 33,6 
Engag. en comptes courants ou d'avances - ----- 21,1 - 0,2 0,1 21,5 ... 21,5 

--------------- 

. 	. 	. . 	.. . . 	. 	. 7,6 0,3 .. 	. - 1,5 11,6 ... 13,1 ... 21,0 
E Autres emprunts 	moy It 	en et long terme .3,2 0,1 - ------- . - 52,9 19,2 53,8 125,9 ... 139,2 

8.  

Obligations 	.....................................7,6 
- 

4,1 . 

-- -- 

0,8 1 1 

----------------- 

01 

-------------- 

62 

-------------- 

122 

-------------- -- 

... - 1,5 5,0 0,3 6,8 ... 19,1 
(Actions 	et 	parts) 	........................... 
Divers 	........................................... , , , , 

(140,4) 

..24,9 

(0 1 1) (...) (. 	..) 

-13,3 

(1 -40,5) (0,4) (-) (0,5) (1,5) (-) (2,5) (...) (142,9) 
0,9 1,1 0,1 6,2 33,2 1,8 41,6 - 57,8 35,8 56,5 191,7 7,7 234,4 Total 	... 

.. 	. - . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. 0,1 ... - 	. 	. ... - 	. 	. 0,1 . 	. 	. 0,1 
Accept., effets commerciaux et promesses 0,4 - . 	- 	. 0,4 1,4 - - - . 	. 	. 1,4 . 	. 	. 1,9 

g ngag. en comptes courants ou d E 'avances 0,7 - ... ... 0,1 
-- 

0,8 ... 0,8 . Oblig. accessibles It tout placeur ............ 13,1 0,1 ... ... ... 13,2 3,4 1,5 0,2 3,1 4,4 0,9 10,0 0,2 26,8 

Argent 	It 	trés court 	terme 	...................- 

Oblig. non accessibles It tout placeur - 
. 

0,3 ... 

- 

0,1 ... 

---------- 

0,3 ... 0,1 .. 1,0 2,0 ... 3,1 0,6 4,1 
Autres emprunts It moyen eli long terme 

. ----------------- -_ ----------... 

0,1 0,1 1,2 - 	. 	. - 

--- 

. 	. 	. 0,2 1,5 1,7 0,1 3,2 
Divers .......................................... 3 , 2  ... 4,1 0,2 -. 7,4 0,6 ... - .. ... ... ... 2,3 10,4 
(Actions 	et 	parts) 	........................... ..(0,7) 

.. 
---- (12,7) (2,0) 

--- 
(...) (15,4) - (...) (-) (. 	-  (1,2) (16,6) 

Total 	... 16,8 0,3 4,1 0,4 ... ' 21,5 

-- 
5,2 3,9 0,2 4,1 - 	6,6 2,4 17,2 3,3 47,2 

... - 2,7 ... 3,8 . 	. 	. 26,0 ... 0,1 . 	.. 0,4 26,5 4,5 34,9 . 
0,2 - 2,4 ... 2,6 26,3 40,6 1,4 5,2 . 	.. 5,7 52,8 0,2 82,0 

- Oblig. accessibles It tout placeur ............ 85,0 1,4 - 1,0 0,2 87,7 7,3 24,2 2,4 22,4 29,3 3,2 81,4 0,8 177,2 

Fonds 	de 	tiers 	..................................1,1 
Certificats 	It court terme 	......................- 

Oblig. non accessibles It tout placeur 4,9 ... - ... 0,2 5,1 13,2 36,6 ... 2,9 2,6 0,5 42,7 0,2 61,1 
Divers 	.......................................... .. 

.. 

0,2 - -_ 0,3 0,6 ... ... 0,2 1,0 0,3 1,6 ... 2,1 
Total 	... 91,0 1,9 - 6,1 0,7 99,8 46,8 127,3 3,8 30,8 32,9 10,1 205,0 5,7 357,3 

3,0 - ... - ... ... ... ... ... ... ... 
Engag. en comptes courants on d'avances 

- .. 
. 1,0 

... 
- ... 

... 

... ... 1,0 ... 1,0 
Argent It trés court terme 	.................... 

It 17,6 0,2 ... 0,1 18,0 0,5 0,2 0,4 0,9 5,7 0,8 8,1 0,2 26,8 
Oblig, non accessibles It tou t placeur ... ... ... ... ... ... . 	.. ... ... 1,7 6,5 . 	.. 8,2 0,1 8,3 

Oblig. accessibles 	tout placeur .............. 

Autres emprunts It moyen et long terme 3,7 

--------.. 

_------__. 

---- 

3,7 ... - 0,6 ... 30,8 31,4 ... 35,1 C) Divers 	.......................................... 
--- 
..1,3 0,4 3,2 

__ ----------- 
... 4,9 ._ ... - ... ... ... ... 1,9 6,8 

Ca 18,9 4,3 3,2 0,1 ... 26,6 0,5 1,2 0,4 3,2 12,2 31,7 48,7 2,2 78,0 88. Total 	... 

P.i Riservesdesicurjtésociale 	.................. 8,5 - - - 8,5 - - - - - - - - 8,5 '5 
U)  

Divers 	.......................................... ..1,5 
.. 

... 0,2 ... - 1,7 ... ... ... 0,6 ... 0,6 0,8 3,1 

... 0,2 ... - 10,2 ___i 	... ... ... 0,6 ... 0,6 0,8 11,6 Total 10,1 
PQ 

Total des secteurs nationaux non finan. - 
ciers 	........................................... 161,7 7,4 8,5 6,8 6,9 191,3 54,4 174,1 4,3 95,8 88,2 100,8 463,2 19,6 728,5 

Argent It trés court terme (francs belges) - . 	. - . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. - . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	.  
Accept. et effets commerciaux - - 3,8 - ... -- 1,8 5,6 0,8 6,5 
Engag. en comptes courants ou d'avances 1,7 . 1,7 - 0,5 - ._. ... 0,5 ... 2,2 
Aut.res 	engagements 	It 	court 	terme 	(y 

compris l'encaisse.or de la B.N.B.) 	... ... - 79,6 - ... 79,6 ... 79,6 
-_.-__ 13,3 . 	. 	. 1,1 __---__ 14,5 - 0,4 0,1 0,6 2,3 0,2 3,7 - 0,1 18 1 1 

Engagements des organismes internatio. 
Obligations 	..................................... 

naux de credit an titre de Ia souscrip- 

----.-.----------------- .. - -... 

- - 13,7 - - 13,7 - - - - - - - - 13,7 tion 	de 	Ia 	Belgique 	.......................... 
Divers ........................................... -----------0,6 5,7 6,4 - .. 	. - ... ... ... ... 6,4 

__- 
_____ 

(1.4) (Actions 	eli 	parts) 	............................ (44,3) 0,1) (0,4) __-_-. (44,9) (-) (0,7) (-) (...) (_ (21 i&A at 



Argent 	très court terme - - 1,4 1,4 1,4 

. Engagements bruts envers l'étranger - - - - - - 12,3 - - - . 	. 12,3 
Dépôts en devisesdes residents 2,6 - 2,6 - - - . 	-. ----.-- ------ - --------- ------ ---- ... 2,6 

13,2 ..__...._ - __----- 13,2 - - - ... ... 13,2 
13,8 - ... 13,9 - - - . -------- 	_ -. 0,4 _--_----. 0,4 ... 14,2 

Dépôtssurlivretsdesrésidents 	............. 
Ddpôts a terme des residents 	................ 
Engagements non rangds ailleurs - - 0,8 - - 0,6 - 8,0 ... - 0,5 8,5 ... 9,2 

6,6 Obligations (y compris les bons de caisse) 8,6 . 	. 	. . ... 6,6 - - .. 

Divers...........................................0,2 0,2 ... ... 0,3 -----------. ... ... . 	.. 

--- 

.. 	. ... ... 6,3 6,7 
0 (Actions 	et 	parts). 	........................... 	.. (4,8) (0,2) (5,0) _.___._ (0,6) (011) __._ (0,7) ...___-_- (5,7) 

231,5 1,5 2,8 7,2 

- ---------- 

0,6 243,7 

-- 

12,3 9,5 ... 1,5 1,4 1,0 13,3 6,3 275,7 Total ... 
- ... - ... ... ... ... ... - 0,3 ... ... 0,3 ... 0,3 

3 - - - . 	.. - . 	. 	. . 	. 	. 4,1 - - - - 4,1 - 4,1 
Engag. en comptes courants on d'avances - - - - - - - ... - ... ... ... 
Argent 	4 trés court terme 	.................... 

- - - - - - - . 	. 	. - . 	.. . 	. 	. ... . 	. 	. . 	. 

Certificats 4 court terme ....................... 

-  - - - - - - - - - - - - - - 
Operations 	4 rémdré 	............................. 

-  - - - - - ... - ... ... ... 
Dotation ......................................... 
Divers ............................................ 

Total ... - ... - ... ... ... ... 4,1 - 0,3 ... ... 4,3 ... 4,4 

Pq 
P Ddpdts 	àvue 	.................................... 2,5 0,7 0,1 3,4 ... - 0,1 0,7 0,2 1,0 - 0,2 4,2 

3 Ddpdts 	sur 	livrets 	.............................. 86,3 0,8 - - 87,1 ... - . 	. 	. . 	. 	. ... ... . 	. 	. 87,1 

P J3 1,8 _. -1,5 3,7 _-----. ... - ... 0,8 ... 0,8 ... 4,5 
gq Obligations (y compris les bons de caisse) 6,1 

.. 

_._ _ - 6,1 . ----- - - - --- _. - ... 6,1 
Depots 	4 terme 	................................... 

Reserves mathematiques des socidtés de 

..0,4 

capitalisation 	.............................. 0,4 - - - - 0,4 - - - - - - . 	. 	. 0,4 
Divers 	.......................................... 3,2 ... ... 3,2 . 

-.. 

0,2 ... 0,2 ... ... 0,4 1,0 4,5 
(Actions 	etparts) 	........................... (0,8) 

.. 

.. 
.- ----------  ---- __-_ (0,8) . ....- .. __. (0,8) 

Total 	... ..98,9 0,8 

------ 

... 2,2 

------------ 

1,9 

-- 

103,9 0,2 ... 0,2 1,5 0,2 2,1 0,7 106,7 

Pq 
Oblig. accessibles 4 tout placeur . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. ... . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. 
Oblig. non accessibles 4 tout placeur . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. .. 	. 0,1 0,1 0,1 0,1 . 	. 	. 0,1 2,7 . 	. 	. 3,0 0,1 3,2 

° Reserves 	de 	sdcuritd 	sociale 	............... 15,4 - - - 15,4 - - - - . - - - - 15,4 

° 	'- 
Reserves 	mathématiques 	..................... 99,5 - - - - 99,5 .-.-------. - - - - - - - 99,5 

. 
- 3 Divers ........................................... 

.. 

.. 

0,1 ... 0,6 ... 0,9 1,5 . ... ... ... 1,0 ... 1,0 0,2 2,7 

0.o_ Total 	... 

.. 

115,0 ... 0,6 ... 0,9 116,5 0,1 0,1 ... 0,1 3,7 ... 3,9 0,3 120,7 

... ... 0,4 ... 1,2 ... ... ... .. 	. ... ... 1,2 

. 	. 	. - ... . 	. 	. . 	. 	. 0,1 . 	. 	. . 	. 	. 0,6 . 	. 	. ... 0,6 0,4 1,1 

E-' . 	. 	. - . 	. 	. . 	. 	. 2,3 . 	. 	. - . 	. 	. ... . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. 2,3 
Pq 

Dépdts 	4 	vue 	.....................................0,8 
4 Argent 	tries 	court 	terme 	...................- 

0,1 ... 2,0 ... 2,8 ... - ... 0,1 ... 0,1 ... 2,9 
Engag. en comptes courants on d'avances ... - - .. 	. . 	.. ... ... - 0,3 .. 	. ... 0,3 ... 0,3 

Dépôts 	sur 	livrets 	...............................2,3 

Oblig. accessibles 4 tout placeur ............ .8,2 . 	. 	. . 	. 	. 0,2 0,9 39,4 1,7 4,3 0,2 7,8 11,7 0,4 24,4 . 	. 	. 65,5 

Dépdtsàterme 	..................................0,7 

Oblig. non accessibles 4 tout placeur . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. 0,4 0,4 0,1 0,1 ... 7,1 6,1 . 	. 	. 13,3 1,8 15,6 
Sc Divers 	.......................................... 1,5 ... 

-- -- 

10,0 0,1 ... 11,7 . ... - 0,2 ... ... 0,2 1,9 13,7 

(Actions 	et 	parts) 	........................... (0,1) 

.. 

.. 
(...) (0,6) (...) (...) (0,7) (...) (...) (-) (...) (...) (...) (...) (...) (0,7) 

..43,5 0,1 10,0 2,8 1,3 57,8 1,9 4,4 0,2 16,0 17,9 0,4 38,9 4,1 102,6 0 Total 

Total des intermddiaires financiers 488,9 2,5 13,4 12,3 4,7 521,8 14,3 18,2 0,2 18,0 24,4 1,7 62,6 11,5 610,2 

- 	4,1 1,9 1,1 - 1,1 0,2 - 1,9 4,1 7,1 0,7 - 0,2 ... 0,5 8,2 I 	- 10,4 

UE+ 659,8 12,4 45,3 18,0 11,9 747,4 72,8 283,9 5,4 114,2 115,0 104,8 623,3 31,9 1.475,4 Total 	des 	créances 	............................ 

47,2 357,3 78,0 11,6 728,5 126,4 275,7 4,4 106,7 120,7 102,6 610,2 10,4 1.475,4 16. 	Total des dattes 	[colonne 	(15)] 	.........................234,4 

17.Soldedescrdances(+)etdesdettes(-)[(15)-(16)] 

. 

425,5 -34,8 -312,0 -60,0 + 0,3 +19,0 -53,6 + 8,2  + 1,0  + 7,5 - 5,7 + 2,2 +13,2 +21,5 

Note : Leo totauxne correspondent pas nécessairement a l'addition des postes an raison des forcages. 
* Sociétd Nationale de Credit 4 l'Industrie, Credit Communal (pour son activité nsn mondtaire), Caisse Nationale de Credit Professionnel (pour son activitd non monétaire), Associations do credit do Is Caisse Nationale de Credit Professionnel (pour 

leur activitd non mondtaire), Socidté Nationale du Logement, Institut National do Credit Agricole, Office Central do Credit Hypothécaire, Institut do Rdescompte et de Garantie (pour son activitd financed an moyen do ressources non monétaires), Socsété 
Nationale de Is Petite Propridté Terrienne (t l'exclusion de so raisse dsssursncs.vie), Fonda du Logement et Foods des Etudes de La Ligue des Families Nombreuses de Belgique. 



ENCOURS DES CREANOES ET DES DETTES AU 31 DECEMBRE 1959 
(Milliards de francs) 	 (Chjffres provisoires) 

CREANCES PA:a SECTEUR ET PAB TYPE DE CREANC 
Secteurs natlonaux non financiers IntermdIaireg financiers 

------------- 	donnéc 	non disponibleo 

. Pars- 

. 	- 	- Total 
des 

Orga- 

Caisses 
d'épargne, 

Organismos 
d'assurance- Organismee 

Total 
. . . 	nihü ott znfércur a .50 mWiona 

Secteurs 
Indter- 

Entreprises 
étatiquea Etat ° 	' Sécurité Etranger Ponds sociétés 

acie°rts des inter- 
mings 

at dettes  - 	operation non offoctude particuliers d'exploi- 
tation 

(Trésor) -' 
-- 

sociole 
non moné- 

taires Rentes ircg do travail, non rnédiaires ajustements  
c/i 	a 

financiers de capi- foods de montaires financiers 
(6) = talisation pension 

(13) _ + (1) + 
[13) (1) (2) (3) (4) (5) (1) t (5) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (8) a 	(12) (14) + (14) 

Accept., effets commerciaux et promesses - 0,1 22,9 - 1,7 ] ,8 26,4 7,2 33,7 
d' Engag. en comptes courants on 	avances 

------ 
22,7 - 0,2 0,1 23,1 . 23,1 

. 	- 	. . 	. 	. - 	. ... 8,0 03 , . 	. 	- - 1,5 13,0 . 	- 	- 22,8 E Autres emprunts a moyen et long terme .2,8 0,1 --------------- - ___. 12,9 ... - 60,3 20,6 59,5 -40,4 - 	. 	- 153,3 
88. 

Obligations 	.....................................8,0 

. 

--- - . 

0,8 1,2 0,2 6,4 12,6 - 	- 	. - 1,8 5,3 

---14,5 

0,4 7,4 - 	- 	- 20,0 
8 

Divers 	...........................................4,0 
(Actions 	et 	parts) 	........................... ..(149,2) (0,1) (.) 

--- 

(...) (149,3) (0,4) (-) (0,6) (1,4) (-.) (2,3) (.) (151,7) 
24,8 - 	0,9 1,2 0,2 6,4 33,5 0,3 45,7 - 65,4 38,9 61,8 211,8 7,2_ 252,8 Total .. 

Argent 	a 	trés court 	terme 	................... - - 	- - - 	- 	. ... ... 0,1 . 	- 	- . 	- 	. ... ...  - 	. 	. - 	- 	. . . - 0,1 
Accept., effete commerciaux et promesses 0,3 

. 
- 	- 0,3 1,4 - ... . 	- 	. 1,4 - 	- 	- 1,7 

Engag. en comptes courants on d'avances .. 	. - 	.. 0,1 1,2 - 	. 	- 1,2 
Oblig. accessibles a tout placeur ------------ 0,1 . 	. 	. . 	- 	. ... 15,4 3,2 2,1 0,4 3,3 4,6 0,9 11,2 0,2 30,0 

i Oblig. non accessibles a tout placeur - 	. 
----- 

0,3 ... 0,1 ... 0,3 0,1 0,3 ... 1,1 2,7 .. 4,1 0,8 5,3 
Autres emprunts a moyen et long terme 

-15,3 

- 

-_ -------  ----------- 

0,1 0,7 - 	. 	- - ... 0,2 2,1 2,3 0,1 3,2 
Divers 	-------------------------------------------3,2 

------- 
.. 4,1 0,2 7,5 0,5 ... - ... ... ... 0,1 2,3 10,3 

El 
. (Actions 	et 	parts) 	............................. (0,7) 

------------- ---- 

(12,8) 

-0,1 

( -2,9) (...) (16,4) 
- ( (-) (. 	-.) (-- 	-) (...) (.. 	.) (1,2) (17,6) 

- 	 Total 18,8 

------------- 

0,3 

-- 

4,1 0,4 --------------- 23,6 

-- 

4,6 4,8 0,4 4,4 7,5 3,1 20,1 3,5 51,8 

3 ... - 2,9 ... 4,2 ... 28,3 ... ... ... 0,4 28,7 48 37,7 ._. a 
. 2,7 

2,1 - 2,9 - 	. 	- 5,0 27,1 42,8 3,3 4,3 0,5 7,8 58,6 . 	. 	- 90,7 
3 - Oblig. accessibles a tout placeur ------------ 1,8 1,3 0,6 96,4 7,4 27,0 2,7 25,9 30,6 4,3 90,5 0,1 194,4 

. 

Fonds 	de 	tiers 	..................................1,3 
Certificate 	court terme 	......................- 

Oblig. non accessibles a tout placeur 3,2 .. - .. 0,4 3,6 13,1 35,9 ... 2,8 2,7 0,5 41,9 0,7 59,2 
Ei 

-- 

0,5 - ___. 0,2 0,6._ ... ... 0,1 1,1 0,3 1,5 .. 2,1 Divers 	.............................................. 

Total 	.. 97,2 4,4 - 7,0 1,1 109,7 

------------

47,6 134,0 6,0 33,2 34,8 13,2 221,2 5,6 384,1 

8, Argent 	é 	trés court terme 	................... - .. - . 	- - 	-. .. . 	- - 	- -. 	- . 	-. ... - 	. 	- -. 	- 
Pq 8 Engag. encomptes courants on d'avances _.-- ---- ---- _-_--_ - -------- 2,0 - .. ... ... 2,0 - 	- 	- 2,0 

Oblig. accessiblesà tout placeur ............ 17,5 0,3 ... 0,2 ... 18,0 0,5 0,1 0,5 0,9 6,2 0,9 8,6 0,7 27,7 
Pq o.n 	- Oblig. non accessibles a tout placeur .. . 	. ... -. ... ... ...  - 	- . 	- 	- 2,3 6,9 - 	- 	- 9,1 .. 9,1 

Autres emprunts a moyen et long terme 

.. 
-------- 

4,1 

- --------- -- 

4,1 

---- 

- 0,6 . 	. 	. 34,5 35,1 -. 	- 39,2 
Divers 	.......................................... 1 ,4 0,4 3,2 __ ... 5,1 

------ 
. ..- 2,4 7,5 

Cfl 
.. 

18,9 4,8 3,2 0,2 ... 27,2 0,5 2,1 0,5 3,8 13,1 35,4 54,8 3,1 85,7 
(088. Total 	. 

9,1 - - - - 9,1 - - - - - - - 9,1 Rservesdesécuritésociale .................... 
2,7 ... 0,7 ..- - 3,4 ---__ ... ... ... 0,6 ... 0,6 0,9 4,9 

(0  

Divers 	............................................ 

Total 	. 11,8 . 0,7 ... - 12,5 ... ... ... 0,6 .. 

- 

0,6 0,9 14,0 
Pq 

Total des secteurs nationaux nnn finan- 
ciers 	........................................... 171,5 10,4 9,2 7,7 7,6 206,4 53,1 186,6 6,9 106,8 94,9 113,4 508,6 20,2 788,4 

Argent a trés court terme (francs belges) - - 	- ... ... . 	- 	- - ... ... - 	- 	. . 	. 	I ... ... - 	- 	- 
Accept. et effete commerciaux - --- __ - 4,2 - 0,3 . 2,1 6,6 0,7 7,3 
Engag. en comptes courants on d'avances 0,6 

---- 
- --------- 0,6 - 0,4 - ... 0,4  

Aut.res 	engagements 	a 	court 	terme 	(y 
compris l'encaisse-or de Ia B.N.B.) .. - ------ -- .. - 75,2 - ... 75,2 . 75,2 ------- 

12,5 ... 1,1 13,5 - 0,6 0,8 0,4 2,7 0,3 4,8 - 0,1 18,3 Obligations 	..................................... 
Engagements des organismes 	internatio- 

naux de credit an titre de Ia souscrip- 

-------------- -------------- 

- - 15,4 - 15,4 - 4,4 - - - - 4,4 - 19,8 tion 	de 	Is 	Belgique 	.......................... 
Divers ........................................... _- ___ 0,6 6,7 .------- - "- 7,3 - ... - 0,1 0,8 0,9 .. 8,2 
(Actions 	et 	parts) 	........................... .(49,5) (0,1) (0,4) ---._ (50,0) (-) (0 1 8) (-) (-) (1,3) C-) (2,1) (.. .) (52,1) 



Argent a trés court terme - - - . 	. 	. ... . 	. 	. . 	. 	. 1, . U, . 	. 	. ...  
.. 14,1 

. Engagements bruts envers l'dtranger - - - - - - 14,1 - -_ - - - - ... 4,3 
Ddpotsendevisesdesrésidents 4,3 -- __. - ------------.- - ----- 4,3 - - - -__--- _--. - ... 15,4 
Depotssurlivretsdesrésidents .............15,4 __. - 15,4 

15,7 
- - - 

- 
- _- 

0,5 0,5 ... 16,2 .____ - 
0,5 

- - 
7,9 ... - - ... 7,9 ... 8,4 

Engagements non ranges ailleurs - - 0,5 

--- 

- 

- -- 

- - 

- --------- ----- 

... 6,9 
Obligations (y compris les bons de caisse) 6,9 __-. ... 6,9 - - 

---- 

___-. 
6,8 7,2 

' 
o 

Ddpôts a terme des residents ................15,7 

Divers 	............................................ 

(Actions 	et 	parts) 	........................... 

0,2 
(5,3) 

... 
____-- 

0,2 
(0,2) 

... 
____-________ 
-----___ ------- 

... 0,3 
(5,5) - 

... 
(0,6) 

... 
- 

____ ----
... 

-- 
... 

(0,1) 
... ... 

(0,7) (6,1) 

243,5 1,9 2,8 7,4 0,6 256,3 

-- 

14,1 9,4 

--- 

.. 	. 1,6 2,0 0,2 13,3 6,8 290,6 
Total ... 	

.. 

3 
Argent a trés court terme 	.................... 
Certificats 	a court terine 	...................... 

- 
- 

.. 	. 
- 

- 
- 

... 

.. 	. 
.. 
- 

... 

... 

... 

... 
. 	. 	. 
4,6 

- 
- 

0,1 
- 

. 	. 	. 
- 

. 
- 

0,1 
4,6 

. 	. 	. 
- 

0,1 
4,6 

Engag. en comptes courants on d'avances - - - - - - - ... - ... ... ... 
S Operations 	a réméré 	........................... - - 

2,8 
... ... 

- 
... 
- - - 2,8 

Dotation....................................... 

.. 

- - 2,8 - - - - - - 

Divers ................................... . ...... 

.. 

- - - - - -  
N 
E-I Ttal 	... 

.. 

.. 

- ... 2,8 ... ... 2,8 ... 4,6 - 0,1 ... ... 4,7 ... 7,5 

2,7 ... .. 0,4 0,7 3,9 ... - 0,1 0,5 0,3 0,9 - 0,2 4,5 

N 
0 

' 	3 

Dépôts 	vue 	...................................... 
97,3 0,6 

... 
- 
... 1,0 2,0 

97,9 
3,6 

... 

... 
- 
- 

... 

... 
... 
0,3 

... 

... 
... 
0,3 

... 
- 0,1 

97,9 
3,8 

Depots 	a 	terme 	..................................0,5 ... 7,0 
N 12 Obligations (y compris les bons de caisse) 7,0 -- ---------- ... - 7,0 - - 

Dépôts 	sur livrets 	................................ 

Reserves mathématiques des sociétés de 
- 0,4 - - - .. 	. 04 

S 
. 4 1 Divers 

- 
... 

-- 

... 
- 
... 

- 
... 3,5 ______ 

- 
0,2 

- 
... 

- 
0,1 ... ... 0,3 1,3 5,2 capitalisation 	...............................0,4 

...........................................3,5 
(Actions 	et 	parts) 	............................ 

. 
0,9)_-___ - - - (0,9) - - -- - (0,9) 

Total 111,6 

.. 

0,6 

--- - 

... 1,4 

----- 

2,7 116,3  0,2 ... 0,2 0,7 0,3 

-- 

1,5 1,0 118,8 

- 
- Oblig. non accessibles 	tout placeur 

- . 	. 	. 
... 

. 	. 	. 

... 
. 	. 	. 
... 

. 	. 

... 
... 
0,1 

... 
0,1 

. 	. 	. 
0,1 

... 
0,5 

... ... 
... 

. 	. 	. 
3,5 

. 	. 	. 

... 
... 
4,0 0,3 4,4 

Pit ° . - - - - 16,2 - - - - - - - - 16,2 
109,2 

8 4 

Oblig. accessibles a tout placeur .............. 

Reserves 	de 	sécurité 	sociale 	...............16,2 
Reserves 	mathématiques 	..................... ..09,2 

0,1 
- 
... 

- 
0,6 

- 
... 

- 
0,9 

109,2 
1,6 

- - - 
... 

- 
0,9 

- 
... 

- 
0,9 

- 
0,3 2,8 

u Divers 	.......................................... 

125,5 

.. 

... 0,6 . 	. 	. 1,0 127,0 0,1 0,5 . ... 4,3 ... 4,9 0,6 132,6 Total 

N 
Dépôts a 	vue 	......................... .- 0,9 

- 
.. 
... 

... 
- 

0,4 
.. 

... 
0,1 

1,3 
0,1 ... 

... 

... 
- 
... 

... 
0,8 

... 

... 
... 
... 

... 
0,9 

... 
0,2 

1,3 
1,2 

N 
5, 
g. 

Argent a trés court terme 	.................... 

DepOts 	terme 
3,0 
0,7 

... 
0,1 

- 
.. 

... 
1,8 

... 

.. 
3,0 
2,7 

. 	.. 

. 	.. 
- 
- 

... 

.. 
... 
0,1 

... 

.. 	. 
... 
0,1 

. 	.. 

... 
3,0 
2,7 

14 
Engag. en comptes courants on d'avances ... - -__- ... - ... - 0,3 ... ... 0,3 ... 

. 	. 	. 
0,3 

74,8 
Or-- 

DepOts 	sur livrets 	................................ 

Oblig. accessibles a tout placeur ...... . ..... 46,2 ... ... 0,1 0,8 47,1 1,7 5,1 0,2 8,5 11,6 0,5 25,9 

S 

................................... 

Oblig. non accessibles 	tout placeur . ... . 	.. . 	. 	. 0,2 0,2 . 	. 	. . 	. 	. .. 7,4 7,5 .. 	. 15,0 2,0 17,3 

Divers ............................. ............. 1,7 

- 

... 

- 

10,1 0,2 ... 12,0 ... - 0,2 ... ... 0,2 2,4 14,6 

(0,6) 

.. 

.. 
(. 	.) (0,6) (. . 	.) (. 	. 	.) (1,2) (. 	.) (0,1) (-) (.. .) (. . .) (. 	. 	.) (0,1) (. . .) (1,3) 

52,5 0,1 10,1 2,6 1,1 66,4 1,8 5,2 0,2 17,3 19,2 0,5 42,4 4,7 115,3 0 

(Actions 	et 	parts) 	............................. 

Total 

Total des intermédiaires financiers 533,1 2,6 16,3 11,4 5,5 568,9 16 1 0 19,9 0,2 19,2 26,3 1,0 66,8 13,1 664,8 

, a 
- 5,4 2,5 1,6 - 1,6 0,4 - 2,5 5,4 8,3 0,6 0,3 - 0,1 0,7 9,8 - 12,6 

"E+ 711,7 16,2 50,7 17,6 13,4 809,8 74,5 299,6 8,5 127,1 123,8 118,4 677,4 34,0 1.595,7 
Total 	des 	créances 	............................ 

16. 	Total des dettes 	[colonne 	(15)] 	......................... 252,8 51,8 384,1 85,7 14,0 788,4 129,9 290,6 7,5 118,8 132,6 115,3 664,8 12,6 1.595,7 

17.Soldedescréances(+)etdesdettes(-)[(15)---(16)] +458,9 -35,6 -333,2 - 68,1 - 0,6 +21,4 -55,4 + 9,1  + 1,0  + 8,4 - 8,8 + 3,1  + 12,6  + 21,4 

Note Les totoux no correspondent pas ndcessairement a laddition des postes an raison des forcages. 
Socidté Nationale do Credit a l'Industrie, Credit Communal (pour son activitd non monétaire), Caisse Nationaic de Credit Professionnel (pour son activitd non mondtaire), Associations de credit de la Caisos Nationale de Credit Professionnel (pour 

isur activitd non monétaire), Sociétd Nationale du Logement, Institut National de Credit Agricole, Office Central ds Credit Hypothécaire, Inst.itut de Réescompte et de Garantie (pour son activitd finances au moyen de ressourcss non monétaires), SoclétC 
Nationale de Ia Petite Propriété Terrienne (lo l'exelusion de as caisse d'assurance-vie), Foods du Logement et Ponds des Etudes de Is Ligue des Families Nombreuses de Belgique. 



ENCOUBS DES OBEANCES ET DES DETTES AU 31 DECEMBRE 1960 
(Milliards de francs) 	 (Chifires provisoires) 

CREANCES PAB SECTEUR ET PLR TYPE DE CaEANCE 
Secteurs natlonaux non financiers 1ntermedIairs financiers 

------------ 	donnéea non dioponibles 

. Pam- 

.9 n Total 
des 

Orga 

Caisses 
d 'éprgne, 

Organismes 
d 'assurance- Organismes 

Total 
. . . 	nihil on infJriour a 50 rn*llion8 

Secteurs 
meeter- TLaI 

. 	. 	. 
Entreprises 

et 
4tatiques Etat ° S Sécurité seteurs 

nationaui 
Etranger nismes Foods 

es 
sociétés 
hypothe- 

vie et 
accidents 

publics 
de credit des inter- mines 

et detteg - 	operatwn non offecinee particuliera •- d ' 	I e p oi 
tation 

' r T éso '° socal e 
non moné- 

taires 
Rentes caires de travail, non 

. 
rn 	saires 

ajustements 
°'- n financiers et de capi- foods de monétaires • financiers 

1 

(1) (2) (3) (4) (5) 
(6) 

(1) a (5) (7) 1 	(8) (9) 

talisation 

(10) 

pension 

(11) (12) 
(13) = 

(8)1(12) (14) 
-I 	(7) 

[3) + (14) 

Accept., effete conimercianx et promesses ._._._____ .---__ - - ----- -_ ----- 26,0 - 2,4 2,9 31,4 6,6 37,9 
Engag. en comptes courants on d'avances ----__----__ --- 	---- .- -------- . 25,2 - 0,2 0,1 25,6 . 	. 	. 25,6 

• 8,0 ... ... ... ... 8,0 0,2 - 1,0 13,1 ... 14,1 ... 22,4 E Autres emprunts a moyen et long terme 13,0 0,1 _. 13,1 - 68,2 22,9 66,9 158,0 . 	.. 171,1 
, 

Obligations 	...................................... 

Divers 	.......................................... 4,3 1,1 

-- 

1,5 

_-_._ ------- 
- ---------------- 

0,2 75 14,7 . 	. 	. - 1,6 5,9 0,5 7,9 . 	. 	. 22,6 
(Actions 	et 	parts) 	............................. (155,2) 

.. 
(0,1) (...) 

----, 

(...) 

-- 

(155,3) 
---- 
.. 

 (0,4) 

.... 

(-) (0,7) (1,3) (_) (2,5) (...) (157,8) 
25,4 1,2 1,5 0,2 7,5 35,8 0,2 51,3 - 73,5 41,9 70,4 237,0 6,6 279,6 Total ... 

. 	. 	. - . 	. 	. 0,1 0,1 . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. 0,1 
Accept., effets commerciaux et promesses . ... -_---- ----- ... ... . 0,8 - .. 	. ---------- ._ 0,1 0,9 ... 0,9 

Z. 

Argent 	a très court terme 	...................- 

Engag. en comptes courants on d'avances 
. ------------- 

-.. .-_ 1,0 - ... ... 0,1 1,1 ... 1,1 
0,1 ... ... ... 15,2 3,0 1,4 0,7 3,1 5,0 0,6 10,9 0,2 29,3 

Oblig. non accessibles & tout placeur ... 
. 

0,3 ... 0,1 ... 0,3 0, 1 0,3 ... 1,5 3,0 ... 4,8 0,3 5,6 
ft Autres emprunts a moyen et long terme _____ _ ---- --- 0,1 1,4 ... - ... 0,2 2,2 2,4 0,1 4,0 

oo 

Oblig. accessibles a tout placeur .............15,1 

. ... 4,2 0,1 --------_-_ 8,3 0,7 ... - ... ... ... 0,1 1,9 11,0 E4 . 
Divers 	...........................................3,9 
(Actions 	et 	parts) 	........................... ..(0,7) .___. 

---0,1 

(13,2) ( -3,2) (. ..) (17,2)  (.. 	.) (-) (...) (...) (. ..) (...) (0,9) (18,0) 
Pq Total ... 19,0 0,4 4,2 0,4 0,1 24,0 5,3 3,5 0,8 4,6 8,3 3,0 20,2 2,6 52,1 

... - 0,6 ... 2,6 31,0 ... ... ... 0,4 31,4 5,4 39,4 . 
0,3 - 2,5 ... 2,8 33,8 42,3 2,6 2,0 0,3 10,2 57,4 - 0,1 93,8 

Oblig. accessibles 	tout placeur ............ 101,7 2,2 - 1,4 0,5 105,8 8,3 27,2 3,7 27,3 34,3 5,3 97,7 0,6 212,4 
. 

Ponds 	de 	tiers 	..................................1,9 
Certificate àcourtterme 	......................- 

Oblig. non accessibles a tout placeur 1,3 ... - ... 0,5 1,8 11,5 37,2 ... 2,5 2,6 0,5 42,8 1,1 57,2 
_----------. 

.. 

0,6 - ---- 	. 0,5 1,1 ... 0,1 1,7 0,1 1,9 ... 3,0 Divers 	............................................ 
Total 

:" 
105,0 3,0 - 4,5 1,6 114,1 53,6 

-----_ ....... 
137,7 6,3 31,9 38,8 16,5 231,2 6,9 405,8 

8, Argent 	a très court terme 	.................. - ... ... ... ... ... ... ... ... ... 
11 0-_g Engag. en comptes courants on d'avances --------- --------. ------_ 2,1 - ... ... ... 2,1 ... 2,1 ------------  

16,5 a 0,3 ... 0,2 ... 0,5 0,2 1,0 1,0 6,2 1,0 9,3 0,3 26,6 
Oblig. non accessibles 	tout placeur . 	.. ... ... ... ... ... ... ... .. 	. 2,8 7,1 ... 9,9 •.. 9,9 

Oblig. accessibles 	tout placeur .............16,1 

Autres emprunts a moyen et long terme ._-_ -------- 

- 	---------- 

4,2 4,2 . ... - 0,6 ... 39,4 39,9 ... 44,1 
3,3 ... Pq Divers .......................................... 1,5 .. 0,4 5,3 _. ... - ... ... ... ... 1,6 6,9 

Total 17,6 4,9 3,3 0,2 ... 26,0 0,5 2,3 10 , 4,3 13,3 40,4 61,2 1,9 89,6 

9,4 - - - - 9,4 - - - - - - - - 9,4 U2 
Reserves de sdcuritd sociale ....................
Divers 	.......................................... 3,2 ... 1,9 ... - 5,1 ... ... ... 0,6 ... 0,6 1,0 6,8 

Co  
Total 	

.. 
12,6 ... 1,9 ... - 14,5 ... ... ... 0,6 ... 0,6 1,0 16,2 

- 
I Total des secteurs nationaux non fman- 

ciers 	...... .................................... 	. 179,5 9,5 10,9 5,3 9,2 214,5 59,5 194,8 8,0 114,2 102,9 130,3 550,2 19,0 843,3 

Argent a trés court terme (francs belges) - . 	. 	. - ... . 	. 	. . 	.. - 0,2 ... . 	. 	. . 	. 	. ... 0,2 . 	. 	. 0,2 
Accept. et effets commercinux ............... _ - ._ . 5,1 - 0,4 1,7 7,2 0,6 7,8 

1,0 Engag. en comptes courants on d'avances 
.. 

1 1 0 - 1,1 - ... 1,1 . 	.. 2,1 
Autres engagements 	court terme 	(y 

compris l'encaisse-or de la B.N.B.) 	... ... ------------- .--------. ... - 84,9 - ... 84,9 ... 85,0 
9,6 ... 1,0 . 10,6 - 0,9 0,9 0,4 3,3 0,2 5,7 - 0,1 16,1 .______ 

Engagements des organismes internatio- 
naux de credit an titre de Ia souscrip- 

Obligations 	...................................... 

- - 15,6 - - 15,6 - - - - - 4,4 - 20,0 

	

tion 	de la Belgique 	.......................... 

	

Divers 	............................................ --------- 1,3 8,1 ... 9,4 - ... - ... -------- 0,5 0,5 ... 9,9 -_____ 
---- (Actions 	et 	parts) 	........................... 	.. (48,9) (0,1) (0,4) ---__ (49,4) (-) (0 1 8) (-) (. . .) (1,2) (-) (2,0) (. . .) (51,5) 



Argent a très court terme - .. 	. - .. 	. .. .. 	. 0,d 1,3 . 	.. U,'I . 	. 	. ... . 	. 	. 
21,6 

. Engagements bruts envers l'dtranger - - - - - - 21,6 - 
7,2 Ddpôtsendevisesdesrdsidents 7,2 - 7,2 - - - ... 

15,6 
Ddpôts sur livrets des residents 	............ 15,6 __ - 15,6 

18,8 
- - - 

- 0 1 3 0,3 
... 
... 19,1 

Depots a terme des residents 	............... 18,7 - ... 
0,2 

- - 
8,0 - ... 8,0 ... 8,3 Engagements non ranges ailleurs 

.. 

- - 0,2 - ... - 
7,6 Obligations (y compris les bons de caisse) 7,6 ... 7,6 - - ... 

7,5 7,9 
______ 

' 
° 

Divers 	...........................................0,2 
(Actions 	et 	parts) 	........................... 

.. 

. 
(5,8) 

- ------------
... 

____ 
0,2 

(0,2) 
... 

- 
... 

_____ 
0,3 

(6,0) ___ 
... 

(0,5) 
... ... ... 

 (0 1 1) 
... ... 

 (0,6) (6,6) 

254,6 1,9 2,7 6,8 0,7 Total 	

.. 

266,6 21,8 9,3 ... 2,3 1,9 0,4 14,0 7,5 309,9 

Argent 	h6 	tree 	court 	terme 	.................. - ... - ... ... ... ... ... 
5,8 

- ... ... ... 
5,8 - 5,8 

8 - - - ... - ... ... - - - - 

CA Engag. en comptes courants on d'avances - - - - - - - ... - ... ... ... 

.. 

- - - - - - - . 	. 	. - . 	. 	. ... ... ... . 	. 	. 
2,8 

Certificate & court terme ....................... 

Operations a rdmérd 	............................ 
Dotation 	........................................ - - 2,8 - - 2,8 - - - - - 

0,1 0,1 Divers ............................................ 

Total 

-  - - - - - - ... - ... .... ... -_... 

- ... 2,8 ... ... 2,8 ... 5,8 - ... ... ... 5,8 0,1 8,7 

Pq 
DepOts 	A 	vue 	.................................... 2,5 ... ... 0,4 0,4 3 1 3 . ... - ... 0,4 0,2 0,6 - 0,3 3,6 

DepOts 	sur 	livrets 	.............................. 
DepOts A terme 

104,3 
0,6 

0,6 
... 

- 
1,2 1,9 

104,9 
3,7 

. 	.. 

. 	.. 
- 
- 

... 

. 	.. 
... 
0,1 

... 

.. 	. 
... 
0,1 

... 
- 0,1 

104,9 
3,7 

- 
Obligations (y compris lee bons de caisse) 8,0 

.. 

... 

... 8,0 - - - ... 8,0 
................................... 

Reserves mathdmatiques des socidtds de 

.. 

----------- 

0,4 5 
Divers 

0,4 
4,0 

- 
... 

- 
0,2 

- 
... 

- 
... 

0,4 
4,2 

- 
0,2 

- 
... 

- 
0,1 

------ 

- 
... 

- 
... 

- 
0,3 

... 
1,7 6,1 

capitalisation 	................................ 
............................................ 

(Actions 	et 	parts) 	............ (1,1) ------ -------- ---- -  (1,1) 

119,8 

.. - ------------ 

0,6 0,2 

-- 

1,6 

-- 

2,3 	1  124,5 ---------- 0,2 ... 0,2 0,4 0,2 1,0 1,3 126,7 Total 

Oblig. non accessibles a tout placeur 
. 	. 	. 
... 

... 

... 
. 	. 	. 
... 

. 	. 	. 

... 
.. 	. 
0,1 

. 	. 	. 
0,1 

... 
0,1 

. 	. 	. 
0,8 

. 	. 	. 

... 
. 	. 	. 
0,2 

. 	. 	. 
4,3 

... 

... 
. 	. 	. 
5,4 

. 
0,4 6,0 

° 

Oblig. accessibles a tout placeur .............. 

- - - - 16,7 - - - - - - 16,7 
118,7 

'° fl ' 

Reserves 	de 	sécuritd 	sociale 	................16,7 
Reserves 	mathématiques 	..................... 
Divers .......................................... 

..18,7 
0,2 

- 
... 

- 
0,6 

- 
0,1 

- 
0,9 

118,7 
1,7 _. 

- 
... 

- 
. 	.. 

- 
... 

- 
0,6 

- 
... 

- 
0,6 

- 
0,4 2,7 

135,5 

.. 

... 0,6 0,1 1,0 137,1 0,1 0,8 ... 0,2 4,9 ... 6,0 0,8 144,0 Total ... 

0,9 
- 

... 

... 

... 

- 

0,4 
... 

... 
0,1 

1,4 
0,1 0,1 

... 
0,1 

- 
... 

... 

... 
... 
... 

... 

... 
... 
0,1 

... 
0,5 

1,4 
0,8 

EI 

DepOts a vue 	...................................... 

3,3 ... - . 	. 	. . 	. 	. 3,3 ... - ... . 	. 	. . 	. 	. . 	.. . 	. 3,3 
3,5 

p 

Argent a très court terme 	.................... 

1,0 0,2 .. 	. 2,2 .. 	. 3,5 - . 	.. 
0,5 

. 	. 	. 

... 
. 	. 	. 
... 

. 	. 	. 
0,5 

. 	. 	. 

... 0,5 

0,0 -  

DepOts 	sur livrets 	................................ 

Engag. en comptes courants on d'avances . 	.. 
54,6 ... ... 

... 
0,2 

... 
0,8 55,6 1,7 

... 
5,4 

- 
0,3 9,1 12,8 0,2 27,8 .. 85,1 

ii 

Ddpôts 	terme 	................................... 

Oblig. non accessibles 	tout placeur ... ... ... ... 0,4 0,4 ... ... ... 7,8 8,6 ... 16,4 2,0 18,9 
Oblig. accessibles 	tout placeur .............. 

Divers 	.......................................... 2,6 ... 10,1 0,2 ... 12,9 - 0,2 ... ... 0,2 3,0 16,0 

, (Actions 	et 	parts) 	........................... (0,7) 
.. 

(. 	. 	.) (0,7) (. 	. 	.) (. 	. 	.) (1,4) (. . .) 

--- -- 
(0,1) (-) (. . .) (. . .) (. . .) (0,1) (.. 	.) (1,6) 

..62,4 0 1 3 10,1 3,0 1,3 77,1 1,8 5,5 0,3 17,6 21,4 0,2 45,0 5,4 129,5 0 Total 	... 

H R 

'0 

Total des jntermédiaires financiers 572,3 2,7 16,4 11,5 5,2 608,1 23,8 21,6 0,4 20,3 28,7 0,9 71,8 15,1 718,8 

- 7,1 2,2 1,0 - 1,2 0,1 - 4,9 7,1 7,5 0,4 0,5 0,2 - 0,6 8,0 - 10,3 

+ Total 	des 	crdances 	...........................754,3 15,7 54,1 15,5 14,6 854,3 90,4 320,4 9,7 135,9 135,1 133,0  

7

734,1 34,7 1.713,5 

16. 	Total des dettes 	[colonne 	(15)] 	........................ 279,6 52,1 405,8 89,6 16,2 843,3 141,1 309,9 8,7 126,7 144,0 129,5 718,8 10,3 1.713,5 

17.Soldedescrdances(+)etdeSdetteS(-)[(15)-(16)] 474,6 

.. 

-36,3 -351,7 -74,7 1,6 +11,0 -50,7 +10,5 + 1,0  + 9,1 - 8,9 + 3,5 +15,3 + 24,4 

- Note Leo totaux ne correspondent pao néceosairement t l'addition des postes an raison des forçages. 
* Société Nationale do Credit t 1'Industrie, Credit Communal (pour eon activité non monétaire), Caisse Nationale do Credit Profesoionnel (pour son aotivité non monétaire), Associations de credit de is Caisse Nationale do Credit Proieseionnel (pour 

leur activité non monétaire), Société Nationale du Logement, Institut Nationai do Credit Agricole, Office Central de Credit Hypothécaire, Institut de Riescompto et de Garantie (pour son aotivité finances au moyen do ressources non monétsires), Société 
Nationale de Is Petite Propriété Terrienne (Is l'exclusion de as caisse d'assurance-vie), Fonda du Logemeot et Fonda des Etudes do la Ligue des Families Nombreuses do Belgique. 



MOUVEMENTS DES OREANCES ET DES DETTES EN 1958 
(Mifliard8 de francs) 	 (Chiffres provisoires) 

CREANCES PAR SECTEUR ET PAR TYPE DE CREANC 
SCcteurs natlonaux non financiers Intermddlalrgs financiers 

 -- ------------ ndes  non di8ponibIea 

. Para- 

.5 0 Total 
des 

Orga- 

Caisses 
d'épargne, 

Organiomes 
d'assurancc- Organismeo 

Total . . . 	 nihit ou inférleur a .50 mtflions 
Secteors 
indter- Total 

Entreprises 
et 

étatiqueo , 	. 
Etat ° 

- Q a O 'n 
Sécurité 

• 

seteurs 
nationaux 

Etranger 
niomes 

Fonda 
des 

sociétés 
hypothé- 

vie et 
accidents 

publics 
do credit des inter- mInes 

ci dettes 
- 	 operation non cffcctuec particuliere dexPlol- (Trdsor) sociale • non r?n; Rentes caires 	• de travail, non 

. 	 . 

ifl9i1Ci?5 
ajustements 

	

0 0 	-5 

	

o. 	t; 
financiers et de capi- 

talisation 
fonds de 
pension 

monétaires ° 

[3)

i)i;:; 	) 
(1) )_ (3) (4) (5) 

(6) = 
(1) t (5) (7) (8) (9) (10) (11) (12) 

(13) _ 
(8) 	a (12) (14)  -f- 	(14) 

Accept., effete commerciaux Ct promesses - 0,6 - - 7,6 - + 1,2 . 	 . 6,4 + 2,3 - 	3,5 
Engag.encomptescourantsoud'avances -  ---- 

------ 
- 1,2 - +0,1 . ... - 1,0 ... - 	1,0 

• + 1,2 ... ... 

----- + 

+ 1,2 •.. ... 
- + 0,3 + 0,4 

•.. 

- 5,0 
+ 0,7 •.. + 	1,9 

S a 	 m Autres emprunts 	moyen et long tere - 1,2 - 	- 	- 	- - - 1,2 
- + 5,6 

---- . 

+ 2,0 +12,6 .. + 11,4 
. 

Obligations 	...................................... 
- 

+ 0,3 

-------------- 

... + 0,3 •.. + 0,2 

-------- 

+0,7 - + 0,2 + 0,7 
•. + 0,9 ... + 	1,6 44 Divers 	............................................ 

(Actions 	et 	parts) 	............................. (+ 4,9) 
(.  

- --- 

(. 	 . 	.) (± 4,9) - 
(- 

0,2) (-) (+ 0,1)  (+ 0,1) (-) ( . .. ) (. 	. 	.) ( 	 4,9) 
±0,3 ... +0,3 

---- 

••. +0,2 +0,7 

--- 

+0,6 - 8,8  ± 7 ,4 +3,1 +5,1 +6,8 +2,3 +10,4 - Total... 

Argent & trés court terme 	................... - 

- . 0,2 
.. 	. - 

•.. + 0,1 ... - 0,1 . 	 . 	. . 	 . 	. 

Accept., effets commerciaux et promesses - - 0,2 + 0,1 - ... + 0,1 ... - 	0,1 
Engag. en comptes courants on d 'avances - 0,1 ---- - - 0,1 + 0,1 - ... ... . 	. 	

. + 0,1 
• - 0,7 . 	. 	. .. - 0,7 

----- 
--------- 

1,7 + 0,4 - 0,1 ... - 0,3 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 	1,2 
5 Oblig. non accessibles a tout placeur - 

------ 

. 	 . ... . 	.. . 	
.. + 0,1 ... + 0,2  + 0,1 . 	 . 	 . + 0,3 + 0,4  + 	07 

Autresemprunts àmoyen et long terms - ---- - - -- ------ --- ----- .. +0,2 ... - .. + 0,2 +0,2 ... + 	0,4 

Oblig. accessibles 	tout placeur .............. 

Divers 	.................. . ....................... -0,1 ... -0,1 -0,2 +0,1 ... - ... ... -0,1 -0,1 +0,4 + 	0,2 
Ei . - 

-- 

(...) 

.. 
---- 

(+ 0,2)  (-3- 	0,2) 
(...) ( -3- 	0,4) __-_-___-. 

(...) (-) (...) (...) (...) (...) (-f- 	0,2)  (-i- 	0,6) (Actions 	et 	parts) 	............................. 

Total -1,0 ... -0,2 -1,1 +2,0 +0,7 -0,1 +0,2 -0,2 +0,2 +0,8 +0,7 ± 	2,4 

Pq g + 0,1 ... - ... 
... + 0,1 ... + 1,8 ... + 0,1 ... ... + 1,9 + 0,6  + 	2,6 

. 6,9 
+ 0,2 - - 0,1 ... + 0,1 + 4,7  + 3,0  + 0,1 + 3,8 + 3,2 +10,0 + 0,2  + 15,0 

-. ou 	aceur 	............ -0,1 - - 0,1 ... + 6,6 -0,3 + 3,1 -0,1 -0,2 +1,8 +°, +5,2 +0,4 + 12,0 

Fonds 	de 	tiers 	................................... 
Certificats a court terme 	...................... - 

Oblig. non accessibles a tout placeur - 2,2 . 	. 	. - . 	.. ... - 2,2 - 0,9 - 1,7 ... 
... + 0,1 . 	.. 1,6 - 0,3 - 	5,1 

Oblig.accessiblesàttpl .. 

Divers 	.................. . ....................... +0,2 - .. -0,4 -0 1 2 -1,3 ... +0,1 ... +0,1 -1,2 ... - 	1,4 
N.  Total 	

. .. 

+ 4,8  + 0,2 - - 0,2 - 0,4 + 4,4  + 3,6  + 5,0 ... + 3,7 + 1,8  + 3,9 +14,4 + 0,9 + 23,2 

- .. 	. - ... .. . . 	.. ... ... ... ... ... . 	 . 	. 

fr 1 
Argent a trés court terme 	.................... 
Engag. eh comptes courants ou d'avances --------__ .--. ---------  --- .--. 	------- - 0,3 - ... ... ... - 0,3 ... - 	0,3 

I. 0,3 + 0,1 .. 	. . 	. 	. .. 	. + 0,4 ... + 0,2 - 0,3 -- 	0,1 + 0,6 
-j- 	0,2 + 0,7 + 0,1 + 	1,3 

Oblig, non accessibles a tout placeur ... 

. 
... ... ... ... ... ... ... ... + 0,6 + 0,4 ... + 0,9 + 0,1  + 	1,0 

Oblig. accessibles 	tout placeur .............+ 

Autresempruntsamoyenetlongterrne 

----------------  -_ --------- ----  

.-------- - --- ... 

- ------------ 

... - +0,1 ... +3,0 +3,1 ... + 	3,0 
Divers ........................................ + 0,1 ... ... 

------------- 
.,.. 

-- 
+ 0,2 

- 

... - ... ... ... ... - 0,3 - 	0,1 
Total + 0,4  + 0,1 ... ... ... + 0,6 ... -... - 0,3 + 0,8 + 0,9  + 3,1 + 4,5 - 0,1 +.. 4,9 

P4 ~2 Réservesdesécuritésociale .......... . ....... -0,3 - - - - -0,3 - - - - - - - - - 	0,3 
3. 	. Divers 	.......................................... 

.. 
- 0,3 . .. ... ... - - 0,3 ... ... ... ... ... ... - 0,1 - 	0,4 

Total 	... 

.. 

- 0,6 ... ... ... - - 0,6 ... ... ... ... ... .. 	. - 0,1 - 	0,6 
Pq 

Total des secteurs nationaux non finan- 
ciers 	........................................... + + 0,4  + 0,2 - 0,2 - 0,2 + 4,0  + 6,2 - 3,2 - 0,5 +12,1 + 5,7 +12,3 +26,4 + 3,6 + 40,3 

Argent a trés court terme (francs belges) - . 	. 	. - .. 	. . 	 . 	. . 	.. - . 	. 	 . ... ... . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. 
Accept. et effets commerciaux ...............  --------- - ----------- --------- - +1,0 - ... ----- ... +1,0 +0,1 + 	1,0 

- Engag. encomptescourantsoud'avances + 0,2 -------- + 0,2 - + 0,2 - 
... + 0,2 + 	0,4 

Autres 	engagements 	a 	court 	terms 	(y - 
compris l'encaisse-or de Ia B.N.B.) ----------- - ---------- ... - +17,1 - --- +17,1 

... + 17,1 
Obligations 	........................ . . . ......... + 3,4 ... - 0,1 ± 3,3 - ... ... + 0,1 + 0,2  + 0,2 + 0,4 + 0,1 + 	3,8 
Engagements des organismes 	internatio. 

naux de credit an titre de Is souscrip- 

----- 
.. 

- - + 0,4 - - + 0,4 - - - - - - - - + 	0,4 

	

tion 	de 	Is 	Belgique 	.......................... 

	

Divers 	............ . ............................. 	. ------- + 0,2 + 0,1 --.-- + 0,3 - ... - . 

(

.. 

...) 

... ... ... + 	0,3 
(Actions 	et 	parts) 	............................ (+ 1,2) (+ 0,1) 

(. 	. 	.) ----_ -------- _. ( -3- 	1,3) 
(-) (-i- 	0,1) 

(-) ( -3- 	0,1) () ( 	0,2) (.. .) (-i- 	1,5) 



1. 

Argenttrèscourtterme - - 
+ 2,0 

+07 
- - - - - 

+0 
- + 0,4 

- 	U,I 

+ 	2,4 
. Engagements bruts envers l'étranger - - - - - 

- 0,6 - _________ _________ - 	0,6 
Dépôts en devises des residents ............ 0,6 - 

+ 0,8 
- - 

- - 
. 	. 	. 
•. + 	0,8 

________ _________ _______ 
_________ _________ _________ ________ Ddpôts sur livrets des residents .............+ 0,8 

1,6 
- 
- + 1,6 

- 
- - - .. 	. + 	1,8 _______ _________ 

... ________ + 0,2 + 0,2 -- 
- - - ... 

_________ 
Engagements non ranges ailleurs - + 0,4 - + 0,4 - 

------- 
... ... 

- 
- 

_________ 
... 

_________ 
... 
.. 	. 

+ 	0,4 
+ 	1,7 

Obligations (y compris lea bons de caisse) + 1,7 ----.- + 1,7 - 
- 0,1 - 	0,1 

_________ 

° 

Dépôts 	terme des residents ................+ 

Divers......................................... 
(Actionsetparts) 	........................... 

. 	. 
(+ 0 , 4).----- 
. ... ... 

(•.-) 
... ... 

 _.-....(+ 0 , 4)--_--_--__ 
... ... 

(...) 
... ... ... 

(...) 
... ... 

(...) -----(+ 0,4) _______ 

+15,1 - 0,1 + 0,8 + 1,3 

_ 

•.. 

______ 

+ 0,2 
______ 

+ 0,3 Total ... 	

.. 
- 0,2 +16,3 + 2,0  + 0,7 + 0,1 + 1,3  + 0,8  + 19,9 

- 0,1 ... - ... - 0,5 - 0,6 - 0,1 ... - 
- 

- 1,0 - 0,5 
- 

... - 1,5 
3,6 + 

... - 	2,2 
+ 	3,4 

Certificats 	court terme ..................... é. - - - 
- 

... - ... 
- 

- 0,1 
- 

+ 3,6 
- 1,2 - 

- 
... ... 

- 
... - 1,2 

- 
... - 	1,2 

A.rgent 	& trés court terme 	.................... 

Engag. en comptes courants on d'avanoes - - - - 
- 0,6 - 0,6 + 0,1 - 	0,5 

- - - - - - ... - ... ... 

Di

- 

.. 

- - - - - - - - - - 
Operations 	réméré ............................. 
Dotation 	........................................... 

...__- ... ... 

Total... -0,1 ... 

vers ............................................  

- ... -0,5 -0,6 -0,3 +2,3 - -1,0 -0,5 -0,6 +0,3 +0,1 - 	0,5 

Dépôts 	a 	vue 	.................................... + 0,3 ... ... + 0,5 + 0,1  + 0,9 ... - ... + 0,6  + 0,1 + 0,8 0,2 + 	1,5 

Dépôts 	sur 	livrets 	.............................. + 9,0 
+ 0,1 

+ 0,1 
... 

- 
... 

_____.. 
- 0,2 

.-..--.---. 
+ 0,2  

+ 9,1 
+ 0,2 

. ... 
... 

- 
- 

... 

... 
... 

+ 0,1 
... 
... 

... 
+ 0,1 

... 

... 
+ 	9,1 
+ 	0,3 

Obligations (y compris lea bone de caisse) 

.. 

+ 1,2 .. .•• + 1,2 ._ - ..-.-.. . ... + 	1,2 Dépéts 	I. 	terme 	................................... 

Reserves mathématiques des sociétés de 

.. 

- - - - capitalisation 	.............................. 
Divers + 0,3 

-- 

- 
... 

- 
- 0,1 

- 
... 

.- 	--------- 

- 
... + 0,2 

- - 
... ... ... - 0,1 ... - 0,1 + 0,1  + 	0,2 

............................................ 
(...) 

... 

- -.------------ 

.... 
---- 

(...) 	------------- - -- -------- ------------ -------.---------------------. (...) 

+10,9 + 0,1 - 0,1 + 0,4  + 0,3 +11,6 - ------- ... ... ... + 0,7 

-- 

+ 0,1 + 0,8 - 0,1 + 12,4 
(Actionsetparts) 	............................. 

Total 	... 

. Oblig. accessibles é tout placeur 
Oblig. non accessibles a tout placeur 

. 	. 	. 

. 	.. 
... 
... 

... 

... 
. 	. 	. 
... 

. 	. 	. 

... 
. 	. 	. 
... 

. 	. 	. 
+ 0,1 

. 	.. 
+ 0,1 

... 

... 
. 	. 	. 

± 0,1 
... 

+ 1,0 
... 
... 

... 
+ 1,2  + 0,1  + 	1,4 

8° - - - - + 3 , - - - - - - - - + 	3,3 
+ 	6,6 0 Reserves 	mathématiques 	..................... + 6,6 - - - - + 6,6 .--. - 

... 
- 
... 

- 
... 

- 
... ... 

- 
... 

- 
... - 	0,3 

Réservesdesécuritésociale 	................. 

Divers .......................................... - 0,4 
.. 

... ... ... + 0,1 - 0,3 
-- 

_ 

+ 9,5 

.. 

... ... ... + 0,1 + 9,6 ±0,1 + 0,1 ... I 	+ 0,1 I 	+ 1,0 1  + 1,2  + 0,1  + 11,0 .2 Total ... 

P1 
Dépôts 	a 	vue 	.................................... + 0,1 ... 

... 
... 
- 

... 

... 
... 
... ... 
... .... 

+ 0,1 
... 
... 

- 
... 

... 
+ 0,6 

... 

... 
... 
... + 0,6 ... + 	0,7 Argent 	é trés court terme 	...................- 

Dépôts 	é 	terme 	................................. 

. 
0,4 

+ 0,5 
... 
... 

- 
... 

... 
+ 0,2 

... 

... 
+ 0,4 
+ 0,8  

... 

... 
- 
- 

... 

... 
... 

+ 0,1 
... 
... 

... 
+ 0,1 

... 

... 
+ 	0,4 
+ 	0,8 .__ 

- 
- .3 

Dépôts 	sur livrets 	................................ 

Engag. en comptes courants on d'avances 
Oblig. accessibles a tout placeur ............ 

... 
... ... 

... 

... 
... 

- 0,1 + 5,9 
___- 
- 0,1 

... 
+ 1,8 

- 
- 0,2 

... 
+ 0,5 

... 
+ 2,0 

... 

... + 4,2 ... + 10,1 

Oblig. non accessibles a tout placeur 

.. 

... ... ... ... + 0,1 + 0,1 - 0,8 ... ... + 0,2 + 1,0 - 0,1 + 1,1  + 0,7  + 	1,1 ..+ 6,0 

... ... + 0,1 - 0,1 ... ... __...- ... - ... + 0,6  + 	0,5 Divers ............................................ 
(...) 

.. 

(...) (...) (...) (...) (...) (...) ...) (-) (...) ... (...) (...) (...) (...) (Actions 	etparts) 	............................. 

Total ± 7,1 ... ± 0,1 ... ... + 72 - 0,7 ± 1,8 - 0,2 + 1,4  + 3,1 - 0,1 + 6,0 + 1,3  + 13,7 

.-. Total des intermédiaires financiers +42,4 ... + 0,3 + 1,7 - 0,2 ±44,2 + 1,1 ± 4,9 - 0,2 + 0,7 ± 4,5 - 0,3 + 9,6  + 1,6  + 56,5 

- o + 0,1 - 0,1 - 0,3 ... ± 0,2 + 0,2  + 0,1 - 0,3 + 1,5 + 1,8 - ± 	1,5 

'E+ ± 0,6 ± 0,9 + 1,6 - 0 1 5 +52,2 + 7,2 +20,2 - 0,5 +13,0 +10,1 +13,7 +56,5 + 5,4 ±121,3 Total 	des 	creances 	............................ 

+10,4 + 2,4 +23,2 ± 4,9 - 0,6 +40,3 +23,0 +19,9 - 0,5 +12,4 +11,0 +13,7 +56,5 + 1,5 +121,3 
=16. Total des dettes 	[colonne 	(15)] 	......................... 

17.Soldedescreances(+)etdesdettes(-)[(15)-(16)] - 1,8 -22,3 - 3,3 + 0,1 +11,9 -15,8 + 0,2 . 	.. ± 0,6 - 0,9 

Note : Lea totaux ne correspondent poe nécessairement h l'addition des postes en raison des forçages. 
* Sociétd Nationals de Crdit h, l'Industris, Credit Communal (pour son activitd non monétaire), Oaisss Nationals de Credit Professionnel (pout son activitd non mondtairs), Associations do credit do Is Caisse Nationale do Credit Professionnel (pour 

lour activité non monétairs), Sociétd Nationals clu Logement, Institut National do Credit Agricole, Office Central do Credit Hypothécaire, Institut do Bdescompte et de Garantis (pour son aotivité financde an moyen do ressources non monétaires). SociétC 
Natiouale de la Petite Propriétd Terrienne (h l'exclusion do so caisse d'assurancs-vis), Foods du Logement at Fonda des Etudes de la Ligue des Familles Nombreuses do flelgique. 



MOUVEMENTS DES CREANOES ET DES DETTES EN 1959 
(Milliard8 de francs) 	 (Chiffres provisoires) 

CRANCES PAB SECTEUB ET PLa TYPE DE CREANC 
Secteurs nationaux non flnancless Intermddlaires financiers 

donnies noi& dicponibles 

. 
Entreprises Pam- 

étatiques Etat S Sécurité 

Total 
des 

seteurs Orga Fonds 

Caisses 
d'épagne, 

societés 

Organismes 
d'assurance- 

vie et 
Organismea 

publics Total 
. . . 	nihiL on inf6ricur a so millions 

. Etranger 
Secteurs 
Inater- 
mines 

TtaI  

- 	Opé7aion foil effectudc 
et 

particuliers 
, 	. 

dexploi- (Trésor) 
.. 	0 	 . . 

sociale nationaux 

non 

• nion& des 
Bentes 

hypothé- 
caires 

accidents 
de travail, 

de credit 
non 

des inter- . et dettes 

CD  

financiers et do capi- fouds de monétaires 
(15) 	(6) 

(1) (2) (8) (4) (5) 
(6) = 

(1) h (5) (7) (8) (9) 

talisation 

(10) 

pension 

(11) (12) 
(13) = 

(8) a (12) (14) 
+ (7) + 

[13) + (14) 

Accept., effete commerciaux et promesses - _ - 1,5 + 2,5 - + 0,1 - - 0,5 + 2,0 - 0,4 + 0,1 
Engag.eucomptescourantsoud'avances - -------- - - -- - -- ----- - - +1,6 - - ----------- •.. +1,6 •.. +1,6 . 0,4 ... 

-- 
+0 •.. ... - •.. + 1,4 ... + 1,4 •.. + 1,8 

Autresemprunts àmoyenetlongterme -0,4 

( 

_---__. 

- 

- ----- ----__--_. -0,4 ••. - + 7,4 + 1,4 + 5,7 +14,5 ... +14,0 3 

Obligations 	.....................................+ 
•- --------------- 

0,1 + 0,1 ... 

-- 

0,1 

---- 

... - - + 0,2  + 0,3 ... + 0 ... + 0,6 Divers 	...........................................- 
(Actions 	et 	parts) 	........................... ..+ 3,9) (...) 

.... 

(...) --- -----------. (...) (+3,9) 
- ---------- -- 

(-0,1) (-) (...) (-0,1) (-) (- 0 1 1) (...) (+ 3,8) 
- 0,1 ... + 0,1 ... -0,1 ... 

- -------- --- 

-1,5 +4,1 - + 7,7 + 3,1 + 5,2 +20,1 - 0,4 +18,1 Total ... 

Argent 	a trés court terme 	..................  . 
- 0,2 

. 	. 	. - . 	. 	. . 	. 	.• . 	. 	. + 0,1 - 0,1 . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. . 	.. - 0,1 . 
Accept., effets commerciaux et promesses -__ - - 0,2 - . 	. 	. ... . 	. 	. ... - 0,2 

g Engag. en comptes courants on d 'avances ... ---•---- -------- ... +0,4 - ... ... ... + 0,3 ... + 0,3 
2,2 ... ... ... + 2,2 - 0,1 + 0,6  + 0,2 + 0,2  + 0,2 ... + 1,1 ... + 3,2 

Oblig. non accessibles a tout placeur - 
. 

- 

... ... ... .. 	. ... + 0,1 + 0,1 ... + 0,2 + 0,7 . 	.. + 1,0 + 0,2 + 1,2 ft 

Oblig. accessibles a tout placeur .............+ 

Autrea emprunts a moyen et long terme ... 

. ----------- 

- 0,5 ... - ... ... + 0,6 + 0,6 
Divers 	.......................................... + 0,1 ... ... ... ---- +0,1 -0,1 ... - ... ... ... 

El 
. (Actions 	et 	parts) 	............................. 

- 

(...) 
.. 

------------- --(-i- 	0 1 1) (+ 019)  (...) (+ 1 ,0) (...) (-) (...) (...) (...) (...) (...) (-i- 	1,0) 
Total 	... + 2,1 .. ... ... ... + 2,0 - 0,6 + 0,9  + 0,2 + 0,3 + 0,9 + 0,6 + 2,9 + 0,2 + 4,6 

+ 0,2 ... - + 0,2 ... +0,3 ... +2,3 ... - 0,1 ... ... + 2,2  + 0,2 + 2,7 Certificate 	a court terme 	..................... - . + 1,9 - + 0 ,5 ... 4 + 2, ,4 - 3 + 2,2  + 2,0 - 0,9 + 0,5 + 2,1 + 5,8 - 0,2 + 4,6 
04 8... Oblig. accessibles a tout placeur ............ + 8,1 + 0,4 - + 0,2 ... + 8,7  + 0,1  + 2,9  + 0,3  + 3,6 + 1,4  + 1,1 + 9,1 - 0,7 +17,3 

. 

Ponds 	de 	tiers 	................................... 

- 1,7 ... - ... + 0,2 - 1,5 - 0,1 - 0,7 ... - 0,1 ... ... - 0,7 + 0,5 - 1,8 Eq 
Oblig. non accessibles a tout placeur ........ 
Divers 	.......................................... 

.. 

.... +0,2 - ... -0,1 +0,1  +0,1 ... -0,1 + 0,1 - 0,1 ... ... + 0,1 
Total 	... + 6,6  + 295 - + 0,9 ... +10,0 - 3,3 + 6,8  + 2,2 + 2,4 + 1,9 + 3,1 +16,3 - 0,2 +22,8 

o , Argent a trés court terme 	...................- 
.....  ----- 

... - ... ... ... ... ... ... ... ... ... 
i Engag. encomptes courantsou.d'avances - ----- ---------- ------ -------- -_--------• +1,0 - ... ... ... + 1,0 + 1,0 Oblig. accçssibles a tout placeur ............. - 0,1 + 0,1 ... + 0,1 ... ... ... - 0,1 + 0,1 ... + 0,4 + 0,1  + 0,5 + 0,5 + 0,9 'accessibles Oblig. non 	 a tout placeur ... ... ... ... ... ... ... ... ... + 0,6 + 0,4 ... + 1,0 - 0,1 + 0,8 
) 

Autres emprunts a moyen et long terme 

-------- ----

+ 0,5 ------_--_. --- + 0,5 ... - ... ... + 3,7 + 3,7 ... + 4,2 - Divers 	............................................ + 0,1 ... ... ... + 0,2 ... - ... ... ... ... + 0,6 + 0,7 
Total 	... ... +0,5 ... + 0,1 ... +0,6 ... +0,9 +0,1 + 0,6 + 0,8 + 3,7 + 6,1 + 0,9 + 7,7 

IRdservesdesécuritdsociale .................. +0,1 - - - - +0,1 - - - - - - - - +0,1 - 
W  

Divers 	.......................................... 	.. 
.. 

+ 0,6 ... + 0,4 ... - +1,1 ... ... ... ... -_ ... ... + 0,1 + 1,1 
+ 0,7 ... + 0,4 ... - +1,2 _- ... ... ... ... ... ... + 0,1 + 1,2 Total 	... 

ri 
I Total des secteurs nationaux non fman- 

ciers 	........................................... + 9,3 +3,0 + 0,6  + 1,0 ... + 13,8 -5,4 + 12,6 +2,6 +11,0 + 6,7 +12,6 + 45,5 + 0,6 

Argent a trés court terme (francs belges) - - ... ... ... - ... ... ... ... ... 
Accept. et diets commerciaux -_____ - + 0,4 - + 0,2 + 0,3 + 1,0 - 0,1 + 0,8 

+0,2 Engag. encomptescourantsoud'avances -------------- --- + 0,2 - - - .•. ... ... + 0,2 Autres 	engagements 	a court terme 	(y 
compris l'encaisse-or de la B.N.B.) ... - - 4,5 4,5 ... - 4,5 

- 0,1 
- 

+ 0,3  
- 

Obligations 	..................................... 
Engagements des 	 internatio- 

- 1,0 - 0,1 

- 	--------------------- 

... -1,0 - +0,2 +0,7 + 0,1 + 1,2 ... + 0,1 organismes 

-- 

naux de credit an titre de Is souscrip- 

-------------

-- 

- - + 0,5 - - + 0,5 - + 1,5 - - - - + 1,5 - + 2,0 tion de Is 	Belgique 	.......................... 
Divers 	............................................ - + 1,0  + 0,8 +1,8 - ... - + 0,1 ... + o,. ... + 1,9 

(+ 1,7)1  (Actions 	et 	parts) 	........................... 	.. (...) (± 1 , 7 ) (-) (+0,1) () (...) (_ 011)  



LYSWULLtUD 

Argent & tr6s court terme 
-r 	', 
- 

r '' 
... - ... ... ... ... 

- I 

+ 0,1 ... + 0,2 •.. •.. + 0,3 ... + 0,3 

. Engagements bruts envers l'étranger - - - - - - + 1,6 - - - - - - + 0,2 + 1,8 
+1,7 Dépôtsendevisesdesrésidents ............ - --------_ - +1,7 - - - __---_ 	-- - 	-----_ 
+2,2 

____- 

Dépotssurlivretsdesrésidents ............ 
1,8 
-- - - 

- 
+2,2 
+ 1,9 

- 
- 

- 
- 

- 
- 

- ----- - -- 
__ --- - ----- 

-.. 

 + 0,1 
- 

- --- 
0

- 
... 

- + 1,9 
______ 

+ 0 1 1 

Engagements non ranges ailleurs - - - 0,1 - - - 0,1 - - 0,1 ... - - -,5 - 0,6 .. - 0,7 

. 

Dépôts a terme des residents ................+ 

Obligations (y compris les bons de caisse) 

.+1,7 

.+2,2 

+ 0,3 •.. 

-- 

+0,3 - 
... 

- 
... ... 

_.____ 
... 

. 
+ 0,5 

+ 0,3 
+ 0,5 

-- 

_______ _____- 
•.• 

o 
Divers.............................................. 
(Actions 	et 	parts) 	........................... (+ 0,5)

. . 	.. .. 	. 
(...) 

. 	.. . 	.. 
- 

... 
(+0,5) -------- (-0,1) 

----------------- 

- 
... 

(- 0,1) ________ (+ 0 1 4) 

+12,2 

---- 

+0,4 

__ 

 + 0,2 

___ ---------- 

... +12,7 +1,6 

- - 

-0,1 ... + 0,5 Total ... 	

.. 

+ 0,2  - 0,8 - 0,2 + 0,7 +14,9 

Argent 	a 	très 	court 	terms 	.................. - . 	. 	. - . 	. 	. . 	. 	- . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. - - 0,2 . 	. 	. . 	. 	. - 0,2 . 	. 	. - 0,2 

3 a Certificats 	court terms 	..................... - - - . 	. 	. - ... -. 	. + 0,5 - - - - + 0,5 - + 0,5 

Engag. en cornptes courants on d'avances - - - - - - - . 	-. - ... ... ... 
Operations 	a 	réméré 	........................... 
Dotation 	....................................... 

.. 

.. 

- 
- 

- 
- 

- 
- 

- 
- 

- 
- 

- 
- 

- 
- 

. 	- 	. 
+ 2,8 

- 
- 

. 	- 	. 
- 

. 	. 	. 
- 

. 	. 	. 
- 

. 	.. 
+ 2,8 

. 
- + 2,8 

Divers .......................................... - 
.. 
.. 

- - - - - - ... - ... ... ... 
Pq 

Total ... - 

.. 

... - ... ... ... .. 	. -- 3,4 - - 0,2 ... ... + 3,2 ... + 3,1 

Pq 
+ 0,6 ... ... - 0,3 +0,2 +0,5 ... - ... - 0,3 + 0,1 - 0,2 ... + 0,3 

ej- Depôtsàterme 	................................. 
+11,1 
+0,2 

- 0,2 
... 

- 
... 

___ 
-0,5 

--_---_--- 
+0,2 

+10,9 
-0,1 __.__ 

.. 	. 

... 
- 
- 

... 

... 
... 

-0,6 
... 
... 

... 
- 0 , 6 

... 
-0,1 

+10,9 
-0,7 

DépSts 	a 	vue 	...................................... 

Obligations (y compris les bons de caisse) + 0 , __..__ ... __------.-_------------. +0,9 - -_------ _---------_ ... + 0,9 

Dépôts 	sur 	livrets 	................................ 

Reserves mathematiques des sociétés de 

.. 

- - - - - - - 
.+ 0,4 

- 
... 

- 
... 

- 
... ... + 0,4 ... •.. 

-----------------

... ... ... ... + 0,4 + 0,7 
capitalisation 	.................................. 

Divers 	.. ........................................ 
(Actionsetparts) 	........................... (+0,1).- ----------- 

--- 

(+0,1) (+0,1) 

+13,2 -0,2 

--------- 

... - 0,8 

---------- 

+0,4 +12,6 ----------------- -. 	.. .. 	. - 0,8 + 0,1 - 0,8 + 0,3 +12,1 Total 

. 

- Oblig. non accessibles 4 tout placeur 
. 	.. 
. 	. 	. 

. 	. 	. 
- 	. 	. 

. 	. 	. 
. 	. 	. 

... 

. 	. 	. 
. 	. 	. 
. 	. 

. 	. 	. 

. 	. 	. 
. 	. 	. 

	

. 	. 
. 	. 	. 

+ 0,4 
. 	. 	. 
. 	. 	. 

. 	. 	. 
- 0,1 

. 	. 	. 
+ 0,7 

. 	. 	. . 	.. 
+ 1,1  + 0,2 + 1,3 

Pit 
O Reserves 	de 	sécurité 	sociale 	............... + 0,8 - - - - + 0,8 - - - - 

- 
- 
- 

- - + 0,8 
+ 9,6 

Pq 

Oblig. accessibles 4 tout placeur .............. 

Reserves 	mathématiques 	..................... 
Divers 

..+ 9,6 
... 

.. 
- 
... 

- 
.-. 

- 
•-- 

- + 9,6 
+ 0 , 1  

-__ - - - 
... - 0,1 ... - 0,1 + 0,1 + 0,1 ............................................ 

Total ... +10,4 ... ... ... ... +10,5 •.. +0,4 ... - 0,1 + 0,6 ... + 1,0  + 0,3 +11,8 

+ 0,1 ... ... ... ... + 0,1 ... - ... ... ... ... ... + 0,1 

Pq - . 	- - ... + 0,1  + 0,1 ... •.. •.. + 0,2 . 	. 	- ... + 0,3 - 0,2 + 0,1 

. + 0,7 . 	. - . 	. 	. ... + 0,7 - .. 
. 	. 	. 

... 

. 	. 	. 
. 	. 
. 	. 	. 

. 	.. 

. 	. 	. . 
+ 0,7 
- 0,1 

Pq 

Argent 4 trés court terme 	.................... 

+ 0,1 . 	. 	. . 	. 	. - 0,2 . 	. 	. - 0,1 - - ... - 

- 

Dépôts 4 	vue 	...................................... 

Depots 	sur livrets 	................................ 

Engag. en comptes courants on d'avances 
4 

... 
+ 7,9 
- 

. 	. 	. 

- 
- 	. 	. 

... 
- 0,1 

. 	. 
- 0,1 + 77 . 	. 	. 

- 

0,8 
- 
. 	. 	. 

... 
+ 0,7 

... 
- 0,1 

... 
+ 0,1  + 1,5 . 	.. + 9,3 

ii 

Dépôts 	4 	terme 	................................... 

Oblig. non accessibles 4 tout placeur .. 	. . ... .. - 0,2 - 0,2 - 0,1 ... ... + 0,4 + 1,4 ... + 1,7  + 0,2  + 1,7 
Oblig. accessibles 	tout placeur .............. 

+ 0,2 ... 

-- -- 

+ 0,1 ... ... + 0,3 ... - ... ... ... ... + 0,6 + 0,9 Divers ............................................ 
(-j-0,5) (...) (...) (. 	..) (...) (+ 0 , 5 ) (...) (+ 0 , 1 ) (-.) (...) (...) ( 	..) ( 	0,1) (. 	..) ( 	0,6) 

+ 9,0 ... + 0,1 - 0,2 -0,2 +8,7 -0,1 +0,8 ... + 1,3  + 1,3 + 0,1  + 3,5  + 0,6 +12,7 ° 

(Actions 	et 	parts) 	............................. 

Total • 

Total des intermCdiaires financiers +44,8 +0,2 + 0,1 - 0,9 +0,2 +44 , 5  +1,4  + 4 , ... + 1,2 + 1,7 - 0,6 + 6,7  + 1,9 

- 1,3 +0,6 +0,5 -0,5 +0,1 -0,6 +1,3 +1,1 -0,1 +0,5 -0,2 +o2j +1,61  - +2,2 

- £ 

1 E+ +51,8 + 37 + 2,9 + 0,4  + 0,3 +59,1 - 2,7 +15,8 + 3,1 +12,8 + 8,5 +12,7 +53,0 + 2,4 +111,7 Total 	des 	créances 	............................ 

+18,1 + 4,6 +22,8 + 7,7  + 1,2 + 54 , 4  + 0,5 +14,9 + 3,1 +12,1 +11,8 +12,7 + 5 , 5  + 2,2 +111,7 16. 	Total des dettes 	[colonne 	(15)] 	......................... 

17.Soldedescréances(+)etdesdettes(-)[(15)-(16)] -0,8 -19,9 - 7,3 -0,9 +4,6  -3,2 +0,9 •.. + 0,7 - 3,3 ... - 1,6 + 0,1 

Note : Las totaux no correspondent pao nécessairement l'addition des postes an raison des forcages. 
* Société Nationals do Credit 4 l'Industrie, Credit Communal (pour son acti-vité non mondtaire), Caisse Nationalo do Credit Professionnei (pour son activit6 non monétaire), Associations do credit do la Caisse Nationalo do Credit Professionnel (pour 

leur activité non monétaire), Société Nationaie du Logemont, Institut National do Credit Agricole, Office Central de Credit Hypothécaire, Inatitut do Réescompte et de Garantie (pour son activitd finances an moyen de ressources non monétaires), Soci6t4 
Nationale do is Petite Propriete Terrieono (a l'exclusion do sa caisse d'asauxance-vis), Fonda du Logement at Fonda des Etudes de is Ligue des Families Nombreuses do Beigiquo. 



MOUVEMENTS DES CREANCES ET DES DETTES EN 1960 
(Milliards de francs) 	 (Chiffres provisoires 

CREANCES PAB SECTEUR ET PAB TYPE DE CRE&NCE 
Secteurs nationaux non financiers Intermddlaires financtera 

----- ---- 	donnée, non di8ponbte8 

. Para- 

Total 
des 

Orga 

Caisses 
dépargne, 

Organismes 
d 'assorance- Organismea 

Total 
. . . 	nihil ou inféricur a so milliono 

Secteflr 
lndter- 

- 	opdration non cffectuée 

Entreprises 
étatiques 
d ' exploi 

Et.at 
(Trésor) 

° Sécurit 
sociale 

seteurs 
nationaux 

Etranger nismes 
moné- 

Fonds société: vie:t 
dP ét des inter- mln 

et eettea 
partiuliers 

tation o_ fioanciers taires Rentes sires 
et de capt. 

detravail, 
foods do 

° 	
' 

monétaires 

rnédiaires 
uia0d1er0 

(12 	 0  
(6) = talisation pension 

(13) = 
- 

6 
+ (7) + 

[3) (1) (2) (8) (4) (5) (1) a (5) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (8) 	& (12) (14) + (14) 

Accept., effets commerciaux et promesses -  ------------- ----------------- ----- - 0,1 + 3,1 - + 0,7 + 1,1 + 4,9 - 0,7 + 	4,2 1 
.3 

Engag.encomptescourantsoud'avances 
Obligations .................................... 

----------------------
... 

- ------ 
--- 

- 
... 

-------- 

... 
- +2,5 - +0,1 

----------------- 
- ... +2,6 •.. + 	2,6 

E res emprunts Aut 	 a moyen et long terme 

----- 

0,2 
. 	.. 
•.. 

... 
- 

-------------- 

... 
+0,2 

0 1 1 - ... 
. 

- 
- 

- 0,5 
+ 7,8  

+ 0,1 
+ 2,3 

-- 

... 
+ 7,5 

- 0,4 
+17,6 

... 
•.. 

- 	0,4 
+ 17,8 

Pq 
0,4 

.. 

+ 0,3  + 0,3 
- ---------- 

+ 0,1  

------------- 

------- - 
+ 1,0 +2,1 - 0,2 

-- 

+ + 0,1 + 0,5 ... + 	2,6 Divers 	...........................................+ 
(Actions 	et 	parts) 	........................... 

.
..(+ 	5,6) (...) 

-- 

(.. .---------- (...) ( 

-

+ 5 , 6 ) 

--- 

(+ 0 ,6) 
-- -- 

(-f-Ol) - (+ 0 ,1) (- 0,2) (-) (...) (...) (+ 	6,2) 

+ 0,6 + 0,3  + 0,3  + 0,1 + 1,0 +2,3 - 0,1 + 5,6 - + 8,0  + 3,0 + 8,7 +25,3 - 0,7 + 26,8 Total 	... 

. 
0,3 

. 	. 	. - . 	. 	. + 0,1 +0,1 - 0,1 . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. ... . 	. 	. . 	. . . 	. 	. . . - Argent 	Is 	très court terme...................- 
Accept., effets commerciaux et promesses - - 0,6 - . 	. 	. + 0,1 - 0,5 . 	. 	. - 	0,7 

5  3 Et ' ngag. en compes courants on davances 
------------ 

- ... ... - 0,1 ... - 	0,1 
.'3 Oblig. accessibles Is tout placeur ............ - 0,2 ... ... ... ... -0,2 - 0,2 - 0,7 + 0,4 - 0,2 + 0,5 - 0,3 - 0,3 ... - 	0,7 

Oblig. non accessibles Is tout placeur - 

--- . 

... ... ... 

-------0,3 

... ... 

( 

- 

+ 0,1 ... ... + 0,4  + 0,3 ... + 0,7 - 0,5 + 	0,3 
Autres emprunts Is moyen et long terme ... .--_  -------- 

--------------------------- 

+ 0,7 ... - ... ... 

--... 

+ 0,1 + 0,1 ... + 	0,8 
N n vers 	.......................................... + 0,7 

.. 

... + 0,1 ... +0,8 + 0,2 ... - ... ... ... 0,4 + 	0,6 . 
Di .. 
(Actions 	et 	parts) 	............................. (...) -- -i- ( 	0,4) -- (+ 0,3)  (...) 

---  

(...) (-) (...) (...) C...) (...) (- 0,3) (+ 	0,4) 
PQ Total... +0,2 ... +0,1 ... +0,1 +0,4 +0,7 -1,3 +0,4 +0,2 +0,8 ... ... -0,8 + 	0,3 
N Fonds 	de 	tiers 	..................................+ 0,6 . 	. 	. - - 2,3 ... - 1,6 ... + 2,7 ... ... ... ... + 2,7 + 0,6 + 	1,7 

_. . 
9,0 

-1,8 - -0,4 ... -2,2 +6,7 -0,5 -0,7 -2,3 -0,2 +2,4 -1,2 -0,1 + 	3,1 N - 	.-. Oblig. accessibles Is tout placeur ............ 

. 

+ 0,3 - + 0,2 ... + 9,5 + 0,9  + 0,2 + 1,0  + 1,4  + 3,6 + 1,0  + 7,0  + 0,6 + 18,0 
. 

CertificatsIscourtterme 	......................- 

Oblig. non accessibles Is tout placeur - 1,9 .. 	. - ... + 0,2 - 1, 7 - 1,6 + 1,3 ... - 0,3 - 0,1 ... + 0,9  + 0,4 - 	2,0 E-4 g Divers 	.......................................... 

. 

Total ... .... 

+ 0,1 - ...__- + 0,4  + 0,5 ... ... + 0,6 - 0,2 + 0,4 ... + 	0,9 
+ 7,8 - 1,4 - - 2,5 + 0,5  + 4,4  + 6,0  + 3,7  + 0,3 - 1,3 + 4,0  + 3,3 +10,0 + 1,4 + 21,7 

3 . - ... 
- - -- 

 
--------- 

- .. 	. . 	.. . 	.. ... ... ... ... ... ... 
N 

Argent 	Is très court terme 	...................... 
Engag. en comptes courants ou d'avances --  ------  - --------   - -+ 0,1 - ... ... ... + 0,1 ... + 	0,1 
Oblig. accessibles Is tout placeur ............. - 1,4 ... ... ... ... - 1,4 - 0,1 + 0,1  + 0,4  + 0,1 •. + 0,2  + 0,7 - 0,3 - 	1,1 . Oblig. non accessibles Is tout placeur ... ... ... ... ... ... ... ... ... + 0,5 + 0,2 ... + 0,7 ... + 	0,7 

E1 AutresempruntsIsmoyenetlongterme 

---  

Di ... +0,1.______________ - +0,1.._ -------- - ... +4,8 +4,8 ... + 	4,9 C) 
vers .......................................... .. 01 +, •.. +0,1 

----
... - ... ... ... ... -0,9 - 	0,7 rn 

Total... -1,4 +0,1 +0,1 ... 

------------ 

... -1,2 -0,1 + 0,2 + 0 , 4 + 0 , 5  +0,2 +5,0 +6,4 -1,2 + 	39 

Réservesdesécuritdsociale .................. +0,3 - - - - +0,3 - - - - - - - + 	0,3 - 
.. 

+ 0,5 ... + 12 , ... - + 1,7 - ... ... ... ... ... ... + 0,1 + 	1,9 Divers 	............................................ 
Total + 0,8 ... + 1,2 ... - + 2,0 ... ... ... ... ... ... + 0,1 + 	2,2 

N 
I Total des secteurs nationaux non finan- 

ciers 	........................................... + 8,0 - 0,9 + 1,7 - 2,4 + 1,6  + 8,0  + 6,4  + 8,1  + 1,1  + 7,4 	1  + 8,0 	1  +16,9 +41,7 - 1,2 + 54,9 

Argent Is très court terme (francs belges) - ... - ... ... ... - + 0,1 ... ... ... ... + 0,1 ... + 	0,1 
. - _. - __---- - +1,1 - +0,1 -0,4 +0,9 -0,1 + 	0,8 

.. Engag. en comptes courants on d'avances - + 0,4 - - + 0,4 - + 0,6 - ... + 0,6 ... + 	1,0 _______ 
Autres 	engagements 	Is 	court 	terme 

-- 

comprisl'encaisse-ordelaB.N.B.) 	--- ------ - - ----- ------ - - ... ------------ ---------- - +9,8 + - ... +9,8 ... + 	9,8 
... ... -0,1 - ... +0,1 +0,6 -0,2 +0,5 -0,1 - 	0,8 

Accept. et effets commerciaux ................. 

Engagements des organismes internatio- 
naux de credit an titre de la souscrip- 

Obligations 	.....................................-1,2 

tion 	de 	la 	Belgique 	........................ - - 

( + 4,1) 

+ 0,2 - 

----------1,2 

- + 0,2 - - - - 

____ ------ 

- - - - + 	0,2 Divers 	.......................................... 
.. 

+0,7 +1,4 -0,3 - +1,8 - .. - -0,1 ... -0,1 ... + 	1,7 
(- 0 1 1) (Actions 	

et 	parts) 	........................... .. 
.... 

(...) C...) ___ - ---- ______ (+ 4 1 1 ) (-) (+011)1 (-) (...) (...) (...) (...) (__ 	4,1) 



Iv.Lonnaie 	 • 
Argent a trés court terme 

-r 
- ... 

-r- 	", 

- 
- 

.•• 

-'- 
•.. 

------ 
+ 0,2 - 0,2 •.. 

- 
+ 0 1 5 ... •.. + 0,3 ... 

- 0,6 
+ 	0,5 
+ 	6,5 

j Engagements bruts envers l'etranger • - - - - - - + 7,1 - - - - - - 
+ 	2,9 

Dépotsendevisesdesrdsidents ............ - - - +2,9 - - - --------•---- ------- ... 

+ 	0 2 
Ddpotssurlivretsdesrésidents ............ 

.+2,9 
---- - +0,2 

+ 3 , 3  
- - - - 

-0,1 	------- 

-------- 

--------- 
------------ 

-0,1 
... 

... + 	3,2 - 

Engagements non ranges ailleurs - 
+0,7 	

- 

- 
- 

- 0,3 
..• 
- 

- ------_ 

- - 0,3 
- 
- 

- 
+ 0,5 

- 
... 

-- ------- ----- 

- - 
-- 

+ 0,5 ... + 	0,2 Dépôtsàtermedesrdsidents 	................ 

Obligations(ycompris1esbonsdeCaise) 

.+0,2 

----- +0,7 ----------- - 

- 	------------ 

- --------- ... 

+ 0,7 
+ 	0,7 
+ 	0,7 

0  
Divers .... 

(Actions 	et 	parts) 	........................... (+ 0,5) 
. ... 

-- - -- 

... 

(...) 

... ... ... 

(+0,5) 

-- 

... 

(-0,1) 
... 

(...) 

... ... 

-- 

( ... ) 

------ ----- 

... _ --------- (_0,1) (+ 	0,5) 

+11,7 -_... - 0,1 - 0,6 ... Total 	... 	

.. 

+10,9 + 7,3  + 0,2 ... + 0,7 - 0,1 

-- 

-4-0,2 + 1,1  + 0,1 + 19,3 

. 	. 	. .. 	. - . 	. 	. ... . 	. 	. . 	. 	. . 	. 	. 
+ 1,2 

- - 0,1 
- 

. 	. 	. 
- 

. 	. 	. 
- 

- 0,1 
+ 1,2 

. 	. 	. 
- 

- 	0,1 
+ 	1,2 

3 - - - . 	. 	. - .. 	. . 	. 	. - 

PA Engag. en comptes courants on d'avances - - - - - - - ... - ... ... ... 
S 

A rgent 	& trés court 	terme 	.................... 

- 

Certificats & court terme ....................... 

Dotation 	....................................... - - - - - - - - - - - - - - 
Operations a rémdré 	............................. 

Divers .......................................... 	.. 

Total ... 	

.. 
- 

+ 	1,2 
... ... - ... ... ... ... + 1,2 - - 0,1 ... •.. + 1,1 •.. 

Dépôts 	a 	vue 	.................................... 0,2 ... ... ... - 0,3 - 0,6 ... - ... - 0,1 - 0,1 - 0,2 .. 	. - 	0,8 
7,0 

Depotssurlivrets 	.............................. 
Depôtsaterme 	................................. 

.+7,0 

.+0,1 
... 
... 

- 
•.. +0,2 - 0,1 +0,1 ••. 

- 
- 

... 

... 
... 

-0,2 
... 
... 

.•. 
-0,2 

.. 

... 
+ 
- 	0,1 

Obligations(ycomprislesbonsdecaisse) + 1,0 ... ___-_ +1,0_ - _--_ .__ ------- . .-. + 	1,0 

Reserves mathematiques 	des sociétés de 

____- ------ 

- 

- ----------- 

- - S 
..5 Divers .......................................... 

. 
0,4 
. - 

•.. 
- 

+ 0,2 ... 

- ------------- 

... + 0,6 - _ __ - - 0,1 
- 
... 

- 
... 

- 
... 

- 
... - 0,1 + 0,3 + 	0,9 capitalisation 	................................ 

(Actions 	et 	parts) 	........................... 
. . 
(+0,2) 

- ---------- ---- ----- ____ (_ 0,2) 

+8,2 ... +0,2 +0,2 -0,4 -0,1 

- ---- 

... -0,1 

---- 

-0,3 -0,1 -0,5 +0,3 + 	7,9 
Total... 	

.. 

. Oblig. accessibles a tout placeur .............
Oblig. non accessibles a tout placeur 

. 	. 	. 

... 
. 	. 	. 
... 

.. 	. 

... 
. 	. 	. 
... 

. 	.. 

... 
. 	. 	. 
... 

. 	. 	. 

. 	. 	. 
. 	. 	. 

+ 0,3 
. 	. 	. 
. 	.. 

. 	. 	. 
+ 0,2  

. 	. 	. 
+ 0,8 

.. 	. 

... 
. 	.. 

+ 1,4 
. 	. 	. + 0,1 + 	1,5 

Pit 
- 
, 	O.. + 0,5 - - - - + 0,5 - - - - - - - - + 	0,5 

+ 	9,5 
° 

Reserves 	de 	sdcurité 	sociale 	................. 
Reserves 	mathdmatiques 	..................... ..+ 9,5 

... 
- 
... 

- 
... 

- 
+ 0,1 

- 
... 

+ 9,5 
+ 0,1 

- - ----------- - - 
... 

- 
... 

- 
- 0,3 

- 
... 

- 
- 0,3 

- 
+ 0,1 - 	0,1 

u to. 
Divers 	............................................ 

Total +10,0 ... ... + 0,1 ... +10,1 ... 

. ---------------- 

+ 0,3 ... + 0,2 + 0,5 ... + 1,0 + 0,2 + 11,4 

+ 0,1 ... ... ... ... 
... 

+ 0,1 
... 

. 
+ 0,1 

... 
+ 0,1 

- 
... 

... 
- 0,8 

... 

... 
... 
... 

... 
- 0,8 

... 
+ 0,3 

+ 	0,1 
- 	0,4 

b - ... - ... 
.. 	. + 	0,3 

E-' + 0,3 
+ 0,3 

... 
+ 0,2 

- 
... 

... 
+ 0,4 

... 

... 
+ 0,3 
+ 0,8 

- 
- 

... 

... 
... 

- 0,1 
... 
- 	-. 

. 	-. 
- 0,1 ... + 	0,8 

9  - 

DépSts l 	vue 	...................................... 
Argent 	très court terme 	.................... 
Ddpôts 	sur 	livrets 	................................ 

Engag. en comptes courants on d'avances ... 
+ 8.4 

... 

... ... 
... 
... 

... 

... + 8,4 
_- _ 

... 
... 

+ 0,3  
- 

+ 0,1  
+ 0,2 
+ 0,6 

... 
+ 1,2 

... 
- 0,3 

+ 0,2 
+ 1,9 

... 

... 
+ 	0,2 
+ 10,3 

5 

DpSts 	I. 	terme 	................................... 

Oblig. accessibles a tout placeur ..............
Oblig. non accessibles a tout .placeur ... ... ... ... + 0. , 2 

--- 

+ 0,2 .. 	. ... ... + 0,3 
... 

+ 1,1 
... 

... + 1,4 
... 

- 0,1 
+ 0,5 

+ 	1,6 
+ 	1,5 o 

o n Divers 	............................................ + 0,9 
(+ 0,1) 

... 
(...) 

... 
(-i- 	0,2) 

... 
(...) 

... 
(...) 

+ 0,9 
(-1- 0 , 2 ) 

----------- 
(...) 

---- 
(...) 

- 
(-) (...) (...) 

... 
(...) (...) (...) (+ 	0,2)  

+ 9,9 + 0,2 ... + 0,4  + 0,2 +10,7 •.. + 0,3  + 0,1  + 0,3 + 2,2 - 0,3 + 2,7 +0,8 + 14,2 0 

(Actions 	et 	parts) 	............................. 

Total ... 

.-. Total des intermediaires financiers +39,8 + 0,1 + 0,1 ... - 0,2 +39,8 + 7,4 + 2,0  + 0,1  + 1,1 + 2,3 - 0,1 + 5,4  + 1,4 + 54,0 

- 1,8 - 0,3 - 0,5 + 0,4 - 0,2 - 2,4 + 1,8 - 0,6 - 0,2 + 0,2  + 0,3 - 1,3 - 1,6 - - 	2,2 

___ ____ 

- 0,4 + 3,2 - 2,3 + 1,2 +46,6 +15,5 +21,1 + 1,2  + 8,8 +11,3 +14,9 + 0,1 +119,5 
Total 	des 	créances 	............................ 

+26,8 + 0,3 +21,7 + 3,9  + 2,2 +12,8 +1 + 1,2  + 7,9 +11,4 +14,2 +54,0 	- 2,2 +119,5 
16. 	Total des dettes 	[colonne 	(15)] 	......................... 

17.Soldedescréances(+)etdesdettes(-)[(15)-(16)] +11 - 0,7 -18,5 - 6,3 8,

9,3 

- 1,0 - 8,3 + 2,7  + 1,8 ... + 0,9 - 0 , 1 + 0,8 + 3,3 	+ 2,3 

Note : Lea totaux ne corrsspondent pas nécessairement t l'addition des postes en raison des forcages. 
* Sociétd Nationale do Credit t lIndustrie, Credit Communal (pour son activité non monétaire) Caisse Nationale de Credit Professionnel (pour son aotivft4 non mondtaire), Associations de credit de Ia Caisse Nationals de Credit Professionnel (pour 

laur activitd non monétaire), SocUtd Nationals du Logement, Institut National de Credit Agricole, Office Central do Credit Bypothécaire, Institut do Béescompte at de Garantie (pour son activité finances an moyen de re5000rees non monétaires), Société 
Nationale do is Petite Propriétd Terrienne (h l'exclusion de sa caisse d'assurance-vie), Fonds du Logement et Foods des Etudes de la Ligue des Faniilles Nombreuses de Belgique. 
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LEGISLATION ECONOMIQUE 

Ces informatlons rap pellent les lois et arrétés 
ainsi que les avis of ficiels qul revétent Un intérét 
particulier au point de vue de l'économie genérale 
du pays  et qui ont fait l'obet d'une publication au 
Moniteur beige, au cours du mois précédant celui 
de la parution du Bulletin. 

Seuls les lois et arrétés les plus importants sont 
repris in extenso. Une simple mention, accompagnéc 
éventuellement d'une notice explicative, est consa-
crëe aux autres textes legislatifs. 

Af in de faciliter la consultation de ces informa-
tions, les textes ont éte groupés sous les rubriques 
sulvantes  

1. - Economie gendrale 

2. - Monnaic, credit et ban que 

3. - Finances publiques 

4. - Agriculture 

5. - Industrie 

6. - Travail 

7. - Commerce intérieur 

8. - Commerce extërieur 

9. - Transports 

10. - Prix et salaires 

11. - Pensions, assurances sociales et avantages 
sociaux divers 

2. - MONNAIE, CREDIT ET BANQUE 

Caisse Nationale de Credit Professionnel 

Fonds de garantie. Relévement du fond des en gage-
ments (Moniteur du 11 janvier 1963, V. 303). 

Par arrêté royal du 18 décembre 1962 le montant de un 
milliarci cinq cents millions de francs, fixé par l'article 5 de 
la loi du 14 février 1962 modifiant le statut de la Caisse 
Nationale de Credit Professionnel et relevant la limite d'enga-
gement du Fonds de garantie créé au sein de cette caisse, est 
porte, par liberation dune premiere tranche de cinq cents 
millions de francs, a deux milliards de francs. 

Arrêté ministériel du 31 décembre 1962 

portant approbation de l'arrété de la Commission 
bancaire modifiant le réglement sur les coeffi. 
dents bancaires et abrogeant les dispositions tran-
sitoires de son arrété du 21 décembre 1961 (Moni-
teur du 12 janvier 1963, p.  384). Erratum (Moniteur 
du 25 janvier 1963, p.  802). 

Arrété 

de la Commission bancaire modifiant le reglement 
sur les coefficients  bancaires et abrogeant les dis-
positions transitoires de son arrété du 21 décem-
bre 1961 (Moniteur du 12 janvier 1963, p. 384). 

La Commission bancaire, 

Vu l'article 11, § br, de l'arrêté royal no 185 du 9 juillet 
1935, sur le contrôle des banques Ct le régime des emissions  

de titres et valeurs, modluié par l'article 8 de l'arrêté royal 
no 67 du 30 novembre 1939 

Vu le règlement sur les coefficients bancaires pris le 11 
octobre 1949 en execution dudit article 11, § ler, reglement 
amendé par arrêté du 9 novembre 1957 et du 21 décembre 
1961 

Vu l'arrêté susvisé de la Commission bancaire du 21 décem-
bre 1961 abrogeant, sous le benefice de mesures transitoires, 
les dispositions du règlement sur les coefficients bancaires 
relatives a la trésorerie et a la couverture 

Vu l'arrêté royal du 20 décembre 1952 relatif a l'émission 
d'un emprunt denommé e emprunt special de conversion de 
1962 >> destine être off ert en souscription aux banques par 
conversion des certificats de trésorerie de la tranche A de 
l'emprunt special créé en vertu de l'arrêté ministériel du 9 
novembre 1957, modiflé par un arrêté en date du 8 avril 1960; 

Considérant que les dispositions de l'article 4 de l'arrêté 
de la Commission bancaire du 21 décembre 1961 relatives au 
maintien clans les couvertures bancaires des certificats de la 
tranche A susvisée sont devenues sans objet par la conversion 
effective de ceux-ci operée en application de l'arrêté royal 
precité du 20 dCcembre 1962 

Considérant que les mesures de réforme du marché moné-
taire dans le cadre desquelles s'insérait l'arrété de Ia Com-
mission bancaire du 21 décembre 1961 ont atteint leurs 
objectifs qu'il n'apparait plus nécessaire, des lors, sans 
prejudice des mesures qui pourront s'imposer sur le terrain 
de l'equilibre des structures individuelles, de maintenir Ia 
disposition transitoire et de discipline generale aux termes 
de laquelle les banques restaient tenues de garder un volume 
minimum de placements réglementaires, 

Arrête 

Article jor• - Sont abrogés l'article ler, alinéa 3, l'article 
2, §1 ler, 2 et 3, et les articles 7 et 8 du reglement sur les 
coefficients bancaires, les articles 4 et 5 de l'arrêté precité du 
21 décembre 1961 et les derogations generales no 6 du ler 

février 1955 et no 10 du 15 avril 1959. 
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Art. 2. - Le reglement amendé est coordonné dans Ia 
teneur et sous le titre qui sulvent 

Reglement du 31 décembre 1962 
sur le coefficient de solvabilité. 

Article icr. - Les banques sont réparties en quatre caté-
gories, denommées respectivement cc banques régionales s 
cc banques de moyenne circulation s, cc banque de grande 
circulation s et cc banques spéciallsées s. 

La Commission bancaire decide de la catégorie 16 laquelle 
chaque banque est rattachée; sa decision vaut jusqu'à nouvel 
avis. 

Art. 2. - Pour l'application du present reglement et en se 
référant aux mesures dexécution du deuxiême alinéa de 
l'article 12 de l'arrété royal no 185 du 9 juillet 1935, ii faut  

entendre par cc moyens propres s, icc capital, les reserves et 
le bénéfice reporté. 

Art. 3. - Rapporte au total du passif exigible tel qu'il est 
exprimé au bilan annuel visé a l'article 12 de l'arrêté royal 
no 185 précité, l'ensemble des moyens propres d'une banque 
dolt, de deux en deux ans, demeurer superieur ou égal an 
coefficient indiqué en pour cent ci.après 

Banques regionales 	.....................................10 
Banques de moyenne circulation ...............7 
Banques de grande circulation .....................5 
Banques specialisées 	.................................10 

Art. 4. - Le present arrété entre en vlgueur le ier  Jan-
vier 1963. 

BruxeUes, le 31 décembre 1962. 
Le président, 

E.-G. de Barsy. 

3. - FINANCES PUBLIQUES 

Annexe 

l'arrété royal du jr dëcembre 1962 relatif aux pre-
comptes pro fessionnels et a la conversion en rente 
des capitaux, allocations et valeurs de rachat. 
Erratum (Moniteur du 31 janvier 1963, p.  935). 

Annexe 1 

aux commentaires administratif 5 relatifs au nou-
veau régime de taxation a la source des revenus 
et produits de capitaux et biens Immobillers 
(Moniteur du 10 janvier 1963, p.  283). 

Annexe 1 

aux commentaires administratif s des dispositions 
legates et reglementaires relatives au complement 
de précompte mobilier (Moniteur du 10 janvier 
1963, P. 285). 

Annexes 2 a 4 

aux commentaires admlnistratlfs relatlfs au . nou 
veau régime de taxation a la source des revenus 
et produits de capitaux et biens mobiliers et 
annexes II a VIII aux commentaires adminlstratifs 
des dispositions ldgales et réglementaires relatives 
au complement de précompte mobilier (Moniteur 
du 11 janvier 1963, p. 307). 

Arrété royal du 30 novembre 1962 

relatif a l'impOt des personnes physiques dl par les 
contribuables dont Ze revenu imposable n'excède 
pas 160.000 francs. Erratum (Moniteur dii 31 jan-
vier 1963, p.  935). 

Loi du 10 décembre 1962 

modifiant le régime d'accise du tabac (Moniteur du 
5 janvlèr 1963, P.  70). 

Arrêt royal du 18 dcembre 1962 

autorisant la soclété cooperative c Fonds du Loge-
ment de la Ligue des Familles Nombreuses de 
Belgique a contracter, sous la garantie de l'Etat, 
un vingt et uniéme emprunt, de 50 millions de 
francs (Moniteur du jerjanvier 1963, p. 6). 

Article jcr. - La garantie de l'Etat est attachée au vingt 
et unième emprunt, de cinquante millions de francs, a 
contracter par la soclété cooperative cc Fonds du Logement 
de la Ligue des Famines Nombreuses de Belgique cc. 

Art. 2. - ......... 
Le service des intérêts de l'emprunt est assure par 1cc 

Ponds National du Logement. 

Art. 4. - A titre de quote-part dans les charges d'Intérêt, 
le Fonds du Logement de la Ligue des Families Nombreuses 
de Belgique interviendra dans le taux d'intérêt de i'emprunt 
a concurrence de 2 p.c. 

Cette quote-part sera versée au Trésor, au profit du Fonds 
National du Logement. 

Arrété royal du 19 décembre 1962 

fixant les charges d'intérét et d'amortissement a 
supporter par la Soclété Natlonale de la Petite 
Pro priété Terrienne sur les tranches de ses 
emprunts a lever durant l'annde 1963 (Moniteur 
du 10 janvier 1963, p.  241). 

Article jcr . - Sur les tranches de ses emprunts a lever 
durant l'année 1963, le taux de l'intérét simple a supporter 
par la Société Nationale de la Petite Propriété Terrienne est 
fixé a 3 p.c. l'an et ce, des Ia levee des fonds. 

A partir du icr janvier 1964, Ia Société supportera tine 
annuité comprenant lintérét ci-dessus et l'amortissement en 
trente ans. 
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Arrété royal du 19 décembre 1962 

fixant les charges d'intérêt et d'amortissement a 
supporter par la Société Nationale du Logement 
sur les tranches de ses emprunts a lever durant 

l'annëe 1963 (Moniteur du 10 Janvier 1963, p. 241). 

Article jer - Sur les tranches de ses emprunts a lever 
durant l'année 1963, le taux de 1'lnt6r6t simple it supporter 
par la Société Natlonale du Logement est fixé it 1,50 p.c. 
l'an et ce des la levee des fonds. 

ArrêtO royal du 19 décembre 1962 

relatif a l'imputation d'un précompte mobiller fictif 
et a la prevention de la double imposition (Moni-
teur du 11 Janvier 1963, p. 303). 

Loi du 19 décembre 1962 

contenant le budget des Services du Premier Mlnls 
tre pour l'exercice 1963 (Moniteur du 22 lanvier 

1963, P. 607). 

Article ler. — Il est ouvert pour les dépenses ordinaires de 
l'exercice 1963 afférentes au budget des Services du Premier 
Ministre (...) des credits s'élevant a la somme de 214.473.000 
francs. 

Loi dii 21 decembre 1962 

contenant le budget de la Gendarmerie pour l'exer-
cice 1963 (Moniteur du 9 janvler 1963, p. 175). 

Article jer. — II est ouvert pour les dépenses ordinaires de 
l'exercice 1963 afférentes it la Gendarmerie (...) des credits 
s'elevant it la somme de 1.661.220.000 francs. 

Art. 3. - Des credits d'engagement sont ouverts pour un 
montant de 115.000.000 francs ( ... ). 

Arrêté royal du 24 décembre 1962 

relatif a un emprunt de 400 millions de francs a 
émettre par la Caisse Nationale des Pensions de 
Retraite et de Survie (Moniteur du jer  janvier 1963, 

P. 7). 

Article jOT• - La Caisse Nationale des Pensions de Retraite 
et de Survie est autorisée a contracter, auprès de la Caisse 
nationale des vacances annuelles, Un emprunt a cinq ans 
d'un montant nominal de quatre cents millions de francs, 
aux conditions determinées ci-après. 

Art. 2. - L'emprunt, émls au pair, portera intérét au taux 
de 4,60 p.c. l'an, payable it terme échu le 7 janvier des 
annees 1964 a 1968. 

Art. 3. - Cet emprunt est remboursable au pair de sa 
valeur nominale le 7 janvier 1968. 

Art. 7. - Le paiement des intérêts Ct le remboursement 
des bons de caisse, tant provisoires que définitifs, sont 
garantis par l'Etat. 

Art. 8. - Les intdréts sont exonérés de toutes taxes et 
de tous impOts, presents et futurs, au profit de 1'Etat, des 
provinces et des communes. 

Arrêté royal dii 27 decembre 1962 

determinant, en matidre d'impOt des personnes phy. 
siques, d'impôt des sociétEs, d'impOt des personnes 
morales, d'impôt des non-residents, de précomptes 
et de complements de précomptes, la période impo-
sable et les revenus qui s'y rap portent (Moniteur 
du 11 janvier 1963, p. 305). 

Loi du 27 décembre 1962 

contenant le budget du MinistOre des Finances pour 

l'exercice 1963 (Moniteur du 25 janvier 1963, p.  791). 

Article Jer• - Ii est ouvert pour les depenses ordinaires 
de l'exercice 1963 afferentes au Ministére des Finances (...) 
des credits s'élevant it 5.718.631.000 francs. 

Loi du 21 décembre 1962 

autorisant Za Société Nationale des Chemins de fer 
belges a emettre des emprunts (Moniteur du 10 

janvier 1963, p.  239). 

Article ler. - La Société Nationale des Chemins de fer 
belges est autorisee it émettre en Belgique ou it l'étranger, 
en monnaies belge ou etrangères, un ou plusieurs emprunts 
pour un montant effectif de 1.031.800.000 francs, destinés 
a couvrir des dépenses de premier etabllssement. 

Le Roi est autorisé it attacher la garantie de l'Etat au 
paiement des intérêts et au remboursement du capital de 
ces emprunts. 

Loi du 4 lanvier 1963 

approuvant l'adhésion du Gouvernement beige a la 
decision du conseil d'administration du Fonds 
Monétaire International en date du 5 janvier 1962. 
Annexe International Monetary Fund - Decision 
of Executive Directors on General Arrangements 
to Borrow (Moniteur du 18 janvier 1963, P. 534). 
Erratum (Moniteur du 22 janvier 1963, p.  615). 

Article icr. - L'accord en date du 5 juillet 1962 intervenu 
entre le Gouvernement beige et le Fonds Monétaire Inter-
national, conformément it la decision du conseil d'adminis-
tratlon du Fonds du 5 janvier 1962 ( ... ) tendant au 
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renforcement des ressources de cet organisme et comportant 
l'adhésion de Ia Belgique a cette decision, est approuvé et 
sortira son plein et entier effet. 

Art. 2. - Le Ministre des Finances est autorisé a créer et 
A. negocier des bons du Trésor spéciaux a concurrence du 
montant des préts qul seront consentis par la Belgique au 
Fonds Monétaire International dans le cadre de la decision 
du consefi d'adminlstration du Fonds en date du 5 janvier 
1962. II peut y attacher toutes exonérations fiscales. 

Les conditions de taux et d'échéance de ces bons seront 
arrêtees de commun accord entre le Ministre des Finances et 
les acquéreurs de ces bons. 

Loi du 4 janvier 1963 

contenant le budget du Ministêre de la Prëvoyance 
Sociale pour l'exercice 1963 (Moniteur du 30 jan-
vier 1963, p. 898). 

Arrêté ministériel du 14 lanvier 1963 

relatif aux contingents tarifaires (Moniteur du 17 
janvier 1963, p.  489). 

Arrêté royal du 18 janvier 1963 

régiant, pour i'exercice 1962, la repartition de Ia 
tranche du Fonds des Communes visée a l'articie 
16, aiinéa ler, 10, des lois et arrêtës coordonnés 
concernant les finances provinciales et commu-
nales (Moniteur du 29 janvier 1963, p.  878). 

Arrété ministériel du 24 janvier 1963 

	

Article jer. - Ii est ouvert pour les dépenses ordinaires 	determinant le droit special a i'importation de de l'exercice 1963 afférentes au Ministère de la Prévoyance 

	

Sociale (...) des credits s'élevant a la somme de 7.411.181.000 	certains produits agricoles et alimentaires (Moni- 
francs. teur du 30 janvier 1963, p. 908). 

Arrêté royal du 30 janvier 1963 

modifiant l'arrétd royal du 2 ddcembre 1962 relatif 
au précompte mobilier (Moniteur du 31 janvier 
1963, p.  934). 

4. - AGRICULTURE 

Avis 	 Arrété ministériel du 28 décembre 1962 

relatif a la composition de la farine de froment 
(Moniteur du 11 janvier 1963, p. 339). 

Arrété royal du 27 décembre 1962 

relatif a Z'octroi d'une subvention destinëe a coin. 
penser la hausse du prix des cdrdaies fourrageres 
(Moniteur du 16 janvier 1963, p.  455). 

Arrété ministériel du 4 janvier 1963 

fixant le montant des primes accordëes aux indus- 
prescrivant le recensement des ensemencements 	tries produisant, a base de lait beige, certains 

d'hiver et du bétail au br  janvier 1963 (Moniteur 	dérivés du lait (Moniteur du 22 janvier 1963, p. 
du Jer  janvier 1963, p.  10). 	 621). Erratum (Moniteur du 31 janvier 1963, p. 935). 

5. - INDUSTRIE 

Arrêté royal du 3 décembre 1962 

prescrivant une statistique mensuelie des permis de 
bdtir ainsi que des bdtiments commences et des 
bdtiments achevés pendant le mois (Moniteur du 
12 janvier 1963, p. 362). 
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8. - COMMERCE EXTERIEUR 

Loi du 10 décembre 1962 	 Arrétés ministériels du 31 décembre 1962 

portant ratification de trols arrétés royaux pris en 
vertu de la Zoi du 30 juin 1931 relative a l'impor-

tation, a l'exportation et au transit des marchan• 
dises, modifiëe var celle du 30 juillet 1934 

(Moniteur du 5 janvier 1963, p.  71). 

Lol du 10 décembre 1962 

portant ratification de deux arrêtés royaux pris en 
vertu de la loi du 30 juin 1931, relative a l'impor-

tation, a l'exportation et au transit des marchan-
dises, modifiée par celle du 30 juillet 1934 
(Moniteur du 5 janvier 1963, p..  72). 

Arrété ministériel du 28 dOcembre 1962 

modi/lant l'arrêté ministériel du 25 octobre 1962 
soumettant a licence l'exportation de certaines 
marchandises (Moniteur du 5 janvler 1963, p.  85). 

soumettant a licence l'importation et l'exportation 
de certaines marchandises (Moniteur du 23 janvier 

1963, p.663). 

Avis 

concernant l'arrêté ministériel du 31 décembre 1962 
soumettant a licence l'exportation de certaines 
marchandises (Moniteur du 23 janvier 1963, p. 740). 

Arrété ministériel du 14 lanvier 1963 

relatif aux contingents tarifaires (Moniteur du 17 

janvier 1963, V. 489). 

Arrété ministériel du 24 janvier 1963 

determinant le droit special a l'importation de 
certains produits agricoles et alimentaires (Moni-

teur du 30 janvler 1963, p.  908). 

10. - PRIX ET SALAIRES 

Arrèté royal du 18 décembre 1962 

rendant obligatoire la decision du 22 aoüt 1962 de la 
Commission paritaire nationale de l'industrie des 
cuirs et peaux, abrogeant celle du 24 février 1961 
et fixant les salaires horaires des ouvriers et ou. 
vrières occupés dans les entreprises de la sellerie 
et de Za fabrication de courroies en cuir, d'articles 

industriels et d'articles de sport en cuir et peau 
(Moniteur du 5 janvier 1963, p.  86). 	- 

Arrêté ministériel du 28 décembre 1962 

relatif a l'octroi d'une subvention destinëe a corn-
penser la hausse du prix des céréales fourragéres 

(Moniteur du 16 janvier 1963, p.  455). 

ii. - PENSIONS, ASSURANCES SOCIALES ET AVANTAGES SOCIAUX DIVERS 

Arrêté royal du 5 décembre 1962 

modiflant l'arrétë royal  du 28 avril 1958, portant 
execution de l'article 20 de la 101 du 21 mal 1955 
relative a la pension de retraite et de survie des 
ouvriers, modifie par la 101 du 16r aoIlt 1957, et de 
l'article 25 de la loi du 12 juillet 1957 relative a la 
pension de retraite et de survie des employés 
(Moniteur du 9 janvier 1963, p. 196). 
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Loi du 18 décembro 1962 

relative a l'octroi d'une allocation complémentaire 
de vacances aux travailleurs salaries en 1962 et 
1963 (Moniteur du 17 janvier 1963, p. 486). 

Arrêté royal du 24 décembre 1962 

modiliant l'arrëté clu Regent du 5 novembre 1946, 
relatif a l'application de l'arrêtë-loi du 28 dëcembre 
1944 concernant la sëcurité sociale des travailleurs, 
aux employeurs et aux travailleurs des entreprises 
agricoles (Moniteur du 16 Janvier 1963, P. 456). 

pensions de retraite et de veuve (Moniteur du 31 
janvier 1963, P. 937). 

Arrété royal du 8 janvier 1963 

rendant obligatoire la decision du 18 octobre 1962 de 
la Commission paritaire natlonale de la construc-
tion relative a l'indemnlsation du chOmage dü au 
gel ou a la neige persistante au cours de l'hiver 
1962-1963 par le < Fonds de sécurltë d'existence des 
ouvriers de la construction s,  (Moniteur du 17 jan-
vier 1963, p.  498). 

Arrêtés royaux du 12 janvier 1963 

Arrëté royal du 4 janvier 1963 

modifiant l'arrêté royal du 28 mal 1958 portant 
statut du Fonds national de retraite des ouvriers 
mineurs en matiêre d'organisation du régime de 

modiflant l'arrêtë royal organique du 22 décembre 
1938, prévu par la 101 du 10 juln 1937, qul ëtend les 
allocations famillales aux employeurs et aux tra-
vailleurs non salaries (Moniteur des 24 et 29 
janvier 1963, pp.  771 et 876). 

Arrété ministériel du 22 janvler 1963 

portant modification des articles 15 et 16 de l'arrété 
ministériel du 22 septembre 1955 portant execution 
de l'arrété royal organique de l'assurance maladle-
invalidité et des conventions bilatérales et multi-
latérales de sécurité sociale en ce qu'elles visent 
l'assurance maladie-invalidité (Moniteur du 30 
janvier 1963, p. 906). 
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