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de gemiddelde kosten van de financiéle leningen
geleidelijk daalden van 10,1 tot 8,1 pct., nam
het verschil tussen beide variabelen toe tot een
hoogtepunt van 3,7 pct. in 1988. Sedert 1989
is de nettorentabiliteit van de aangetrokken mid-
delen onafgebroken gedaald, waardoor de on-
dernemingen veel kwetsbaarder zijn geworden
voor wijzigingen in de gemiddelde kosten van
hun financiéle schulden. Die kosten namen van
1989 tot 1992 constant toe en stegen zelfs bo-
ven het niveau van de economische rentabiliteit
uit. Dank zij de recente rentedaling konden de
ondernemingen in 1994 evenwel opnieuw een
economische rentabiliteit optekenen die de kos-
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ten van- de financiéle leningen licht te boven

ging.

Het verschil tussen de economische renta-
biliteit en de kosten van de schulden verloopt
in de verwerkende nijverheid veel contrastrijker
dan in de overige sectoren. In de industrie evo-
lueerde dat verschil van een maximaal positief .
saldo van 6,4 pct. in 1988 naar een negatief
saldo van 3 pct. in 1993; in 1994 werd het
opnieuw licht positief. In de overige sectoren
lag de rentabiliteit tot in 1991 boven de ge-
middelde kosten van de financiéle leningen; ge-
durende de drie daaropvolgende jaren vertoon-
den beide een identiek verloop.












Het eerste stemt overeen met het verschil
tussen de van de cliénten ontvangen premies en
de schadevergoedingen die hun worden uitge-
keerd indien de verzekerde risico’s zich voor-
doen. Die operaties worden gelijkgesteld met
overdrachten tussen sectoren in de nationale
boekhouding, zodat het positieve saldo dat de
verzekeringsmaatschappijen hier laten opteke-
nen, niet in het bruto exploitatieoverschot is op-
genomen.

Het tweede bestanddeel van de inkomens
van de verzekeringsmaatschappijen neemt de
vorm aan van interesten die zij ontvangen op
de aangelegde technische reserves. Net als bij
de kredietinstellingen zijn die interesten niet
ondergebracht bij het bruto exploitatieover-
schot, maar wel bij het netto-inkomen uit ver-
mogen. ‘

Voor alle vennootschappen samen is het
bruto exploitatieoverschot, dat hoofdzakelijk
door de activiteit van de niet-financiéle onder-
nemingen wordt bepaald, vanzelfsprekend ruim-
schoots positief. De activiteit van de verzeke-
ringsmaatschappijen en de kredietinstellingen,
van haar kant, beinvloedt de rekening van de
vennootschappen als geheel vooral wat de over-
drachten betreft en, in grotere mate, de verde-
ling van het netto-inkomen uit vermogen. De
negatieve bedragen die de niet-financiéle ven-
nootschappen hebben geboekt bij het uitgekeer-

de inkomen uit vermogen, worden voor een vrij
groot deel gecompenseerd door de bedragen die
de financiéle vennootschappen netto hebben
ontvangen.

Het aandeel van het bruto exploitatieover-
schot van de vennootschappen als geheel in de
totale toegevoegde waarde vertoonde in de
jongste periode vrij sterke schommelingen. Het
steeg van een minimumpeil van 12,5 pct. in
1981 tot een maximum van 20,8 pct. in 1989.
Daarna liep het terug tot nog slechts 18,4 pct.
in 1994. Die bewegingen tonen aan dat het
exploitatieoverschot als schokbreker fungeerde ;
de schommelingen ervan compenseerden ruim-
schoots de variaties van het aandeel van de be-
zoldigingen in het nationale inkomen.

De twee andere sectoren die bijdragen aan
de vorming van de toegevoegde waarde zijn,
enerzijds, de zelfstandigen, die de landbouwers,
de personen die een vrij beroep uitoefenen en
de zelfstandige handelaren en ambachtslieden
omvatten, en, anderzijds, de overheid.

Deze laatste sector verstrekt vooral niet-
verhandelbare diensten, dat wil zeggen diensten
die gratis of nagenoeg gratis worden verleend,
zodat de toegevoegde waarde ervan meestal niet
aan de hand van een verkoopprijs kan worden
gemeten. Die waarde wordt dus traditioneel ge-
raamd op basis van de kosten, die hoofdzakelijk

TABEL 7 — AANDEEL VAN DE VENNOOTSCHAPPEN IN HET NATIONAAL PRODUKT

Procenten van de totale toegevoegde waarde Miljarden

franken

1981 | 1985 1989 1993 1994 1994

1. Bruto exploitatieoverschot ................. 12,5 18,02 20,8 18,5 18,4 1.257

2. Bezoldigingen .......... ... . .. .. .. (+) 49,9 46,8 44,6 46,1 45,9 3.140
3. Toegevoegde waarde van de vennootschap-

PENM L. 62,5 64,8 65,4 64,6 64,2 4.397

4. Toegevoegde waarde van de zelfstandigen (+) 21,4 20,5 21,5 21,6 21,8 1.493

5. Toegevoegde waarde van de overheid . (+) 16,2 14,8 13,1 13,8 13,9 954

6. Totale toegevoegde waarde ............... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 6.845

7. Subsidies . ... o i (=) 205

8. Indirecte belastingen ................. (+) 986

9. BBP tegen marktprijzen ..... ... .. ... ... .. 7.626

Bron : Instituut voor de Nationale Rekeningen.
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bestaan uit de bezoldiging van de werknemers
die door de overheid zijn tewerkgesteld. In de
loop van de jaren tachtig werd de groei van
die bezoldigingen afgeremd door verscheidene
bezuinigingsmaatregelen van de overheid. Die
ontwikkeling had invioed op de waardering van
de goederen en diensten van de overheid en,
bijgevolg, op het aandeel van de overheid in
de toegevoegde waarde. De jongste jaren heeft
de opwaardering van de loonschalen van het
overheidspersoneel een tegengesteld effect ge-
sorteerd.

Het aandeel van de totale toegevoegde
waarde dat door de zelfstandigen wordt gecre-

eerd, van zijn kant, is vooral beinvloed door de
ontwikkeling van de salarisatiegraad van de eco-
nomie. In de loop van de jaren zeventig en in
het begin van de jaren tachtig nam die graad
structureel toe, waardoor het aandeel van de
zelfstandigen in de toegevoegde waarde ver-
kleinde. Na 1985 hebben de aanzienlijke wijzi-
gingen in de arbeidsmarkt, tegen de achtergrond
van een hardnekkige, hoge structurele werkloos-
heid, gezorgd voor een stijging van de verhou-
ding van de zelfstandigen ten opzichte van de
werknemers. Die ontwikkeling heeft geleid tot
een verhoging van het aandeel van de zelfstan-
digen in de toegevoegde waarde, ten nadele van
dat van de vennootschappen.
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SYNTHESE VAN DE VOORNAAMSTE BESTANDDELEN VAN DE RESULTATENREKENINGEN VAN DE NIET-FINANCIELE VENNOOTSCHAPPEN! BIJLAGE 1
(miljarden franken) |
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 r
Toegevoegde waarde ................. 2.182,5 2.405,3 2.538,4 2.604,8 2.843,1 3.055,8 3.276,2 3.421,0 3.555,7 3.603,0 3.820,7
Personeelskosten ................. (=) 1.413,9 . 1.561,2 1.606,2 1.652,8 1.741,7 1.867,7 2.051,9 2.173,8 2.280,5 2.321,2 2.375,7
Overige bedrijfskosten? ............ (=) 122,3 131,8 116,6 105,4 103,1 113,3 136,9 138,6 148,5 152,3 169,5
Bruto bedrijfsresultaat ................ 646,3 712,3 815,6 846,6 998,3 1.074,8 1.087,4 1.108,6 1.126,7 1.129,5 1.275,5
Afschrijvingen, waardeverminderingen : )
en voorzieningen . ............... (=) 326,9 361,3 400,5 443,1 506,1 548,1 610,3 646,6 680,3 713,1 733,3
|
Netto bedrijfsresultaat ................ 319,4 351,0 415,1 403,5 492,2 526,7 477 ,1 462,0 446,4 416,4 542,2
| .
Financiéle opbrengsten ........... (+) 189,6 224,6 231,7 267,9 313,1 483,2 567,3 640,7 747,5 779,9 695,7
Financiéle kosten ................ (=) 275,8 285,4 297,5 307,1 333,2 462,4 553,6 621,7 742,3 727,0 697,0
Courant resultaat .................. ... 233,2 290,2 349,3 364,3 472,1 547,5 490,8 481,0 451,6 469,3 540,9
Uitzonderlijk nettoresultaat ........ (+) 2,7 8,9 -2,9 —-8,6 —-20,3 79,9 0,3 -0,5 26,6 3,5 6,4
Belastingen op het resultaat ....... (=) 70,1 79,1 100,3 96,8 110,3 118,1 120,1 123,0 115,4 122,0 143,0
Nettoresulta_at na belastingen ......... 165,8 220,0 246,1 258,9 341,5 509,3 371,0 - 357,5 362,8 350,8 404,3

Bron : NBB.

' Gegevens afkomstig van de volledige en verkorte schema’s.

2 Met inbegrip van de bedrijfskosten die op de actiefzijde worden geregistreerd als herstructureringskosten.
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SYNTHESE VAN DE VOORNAAMSTE BESTANDDELEN VAN DE RESULTATENREKENINGEN VAN DE VERWERKENDE NIJVERHEID '

(miljarden franken)

BIJLAGE

1993

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1994 r
Toegevoegde waarde ......... e 993,8 1.081,4 1.157,4 1.161,2 1.256,1 1.322,8 1.381,1 1.366,0 1.376,4 1.344,0 1.446,2
Personeelskosten ................. (=) 671,7 735,3 754,8 753,3 781,9 819,6 888,5 912,6 929,6 915,9 919,4
Overige bedrijfskosten2z ........... (=) 28,8 33,6 31,9 28,9 26,0 28,1 35,2 36,7 37,0 39,2 42,8
Bruto bedrijfsresultaat ................ 293,3 312,5 370,7 379,0 448,2 475,1 457,4 416,7 409,8 388,9 484,0
Afschrijvingen, waardeverminderingen
en voorzieningen ................ (=) 147,0 163,4 185,4 206,2 234,5 245,2 263,5 267,3 275,7 284,1 285,4
Netto bedrijfsresultaat .............. L. 146,3 149,1 185,3 172,8 213,7 229,9 193,9 149,4 134,1 104,8 198,6
Financiéle opbrengsten ........... (+) 61,8 78,0 82,1 76,2 86,0 139,0 145,3 142,8 134,1 146,7 127,3
Financiéle kosten ................ (=) 101,6 107,3 111,4 95,1 97,4 136,8 158,6 170,8 188,5 186,3 170,7
Courant resultaat ..................... 106,5 119,8 156,0 153,9 202,3 232,1 180,6 121,4 79,7 65,2 155,2

A
Uitzonderlijk nettoresultaat ........ (+) 0,4 -0,7 —12,4 —12,0 —27,2 62,2 —6,6 -11,3 4,6 -5,9 9,5
Belastingen op het resultaat ....... (=) 40,3 41,9 56,7 53,7 60,0 58,7 50,2 43,8 40,6 38,6 53,5
Nettoresultaat na belastingen ........ . 66,6 77,2 86,9 88,2 115,1 235,6 123,8 66,3 43,7 20,7 111,2

Bron : NBB.

' Gegevens afkomstig van de volledige en verkorte schema'’s.

2 Met inbegrip van de bedrijfskosten die op de actiefzijde worden geregistreerd als herstructureringskosten.
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SYNTHESE VAN DE VOORNAAMSTE BESTANDDELEN VAN DE RESULTATENREKENINGEN VAN DE NIET-VERWERKENDE BEDRIJFSTAKKEN ' BHLAGE 3
(miljarden franken)

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1
Toegevoegde waarde ................. 1.188,7 1.323,9 1.381,0 1.443,6 1.587,0 1.733,0 1.895,1 2.055,0 2.179,3 2.259,0 2.374,5
Personeelskosten ................. (—) 742,2 825,9 851,4 899,5 959,8 1.048,1 1.163,4 1.261,2 1.350,9 1.405,3- 1.456,3
Overige bedrijfskosten? ........... (=) 93,5 98,2 84,7 76,5 77,1 85,2 101,7 101,9 111,5 113,1 126,7
Bruto bedrijfsresultaat ........ ... ... .. 353,0 399,8 4449 467,6 550,1 599,7 630,0 691,9 716,9 740,6 791,5
Afschrijvingen, waardeverminderingen '
en voorzieningen ................ (=) 179,9 197,9 215,1 236,9 271,6 302,9 346,8 379,3 404,6 429,0 447.,9

i

| .
Netto bedrijfsresultaat ................ 173,1 201,9 229,8 230,7 278,5 296,8 283,2 312,6 312,3 311,6 343,6

| ‘

| .
Financiéle opbrengsten ........... (+) 127.8 146,6 149,6 191,7 227,1 344,2 4220 497,9 613,4 633,2 568,4
Financiéle kosten ................ (=) 174,2 178,1 186,1 212,0 235,8 325,6 395,0 450,9 553,8 540,7 526,3
Courant resultaat ..................... 126,7 170,4 193,3 210,4 269,8 315,4 310,2 359,6 371,9 404,1 385,7
Uitzonderlijk nettoresultaat ........ (+) 2,3 9,6 9,5 3,4 6,9 17,7 6,9 10,8 22,0 9,4 -3,1
Belastingen op het resultaat ....... (=) 29,8 37,2 43,6 43,1 50,3 59,4 69,9 79,2 74,8 83,4 89,5
Nettoresultaat na belastingen ......... 99,2 142,8 159,2 170,7 226,4 273,7 247,2 291,2 319,1 330,1 293,1

Bron : NBB. '

i Gegevens afkomstig van de volledige en verkorte schema’s.

z Met inbegrip van de bedrijfskosten die op de actiefzijde worden geregistreerd als herstructureringskosten.
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VOORNAAMSTE FINANCIERINGSBRONNEN VAN DE NIET-FINANCIELE VENNOOTSCHAPPEN

(miljarden franken)

BIJLACE 4

Ondernemingen die hun jaarrekeningen hebben neergelegd volgens

het volledige schema het verkorte schema
Eigen vermogen Voorzieningen Financiéle leningen Niet-financiéle Eigen vermogen Voorzieningen Financiéle leningen Niet-financiéle
VOOr isico’s (waarvan schulden’ vOoOr risico’s (waarvan schulden'!
(waarvan en kosten op lange (waarvan en kosten op lange
kapitaal) termijn) kapitaal) termijn)
1984 .. ... 1.775,2 (1.105,2) 168,6 1.790,9 (1.175,3) 2.236,5 205,9 (126,4) 3,9 121,0 (69,3) 283,5
1985 ..o 1.990,5 (1.223,4) 186,{1 1.879,5 (1.177,7) 2.295,0 285,0 (165,5) 5,7 179,3 (107,9) 393,0
1986 ... .o 2.168,9 (1.350,2) 201,5 1.919,4 (1.222,8) 2.269,7 345,5 (193,4) 6,8 2191 (135,1) 4421
1987 o 2.330,9 (1.442,2) 217,8 2.122,4 (1.352,6) 2.268,5 403,3 (227,7) 8,0 271,4 (169,1) 486,2
1988 ... .o 2.678,9 (1.697,0) 262,5 2.488,9 (1.524,8) 2.595,0 467,5 (264,8) 8,5 334,0 (212,8) 550,1
1989 ... 3.224,9 (1.999,2) 261,7 3.124,3 (1.740,7) 2.901,1 531,2 (307,6) 9,1 432,1 (267,8) 621,8
1990 .. ..o 3.779,0 (2.461,8) 287,0 3.679,3 (2.068,0) 3.064,2 586,9 (358,5) 10,0 511,0 (324,0) 674,5
1991 oo 4.222,9 (2.860,7) 3201 3.920,5 (2.159,7) 3.286,0 640,5 (408,1) 11,9 576,0 (370,1) 7341
1992 ... 4.570,0 (3.152,9) 355,5 4.234,2 (2.245,1) 3.356,4 698,7 (465,0) 14,9 676,6 (435,3) 787,8
1993 .. 4.881,1 (3.410,4) 407,9 4.227,5 (2.355,6) 3.585,4 792,4 (553,8) 17,4 759,4 (504,4) 853,1
1994 r oo 5.157,8 (3.579,4) 432,3 4.317,5 (2.356,9) 3.685,8 831,6 (576,4) 19,1 807,4 (537,7) 912,0
Bron : NBB.

1 Bestaan in hoofdzaak uit commerciéle schulden, fiscale, sociale en loonschulden en diverse schulden.
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VOORNAAMSTE FINANCIERINGSBRONNEN VAN DE NIET-FINANCIELE VENNOOTSCHAPPEN

(procenten van het balanstotaal)

BILAGE 5

Ondernemingen die hun jaarrekeningen hebben neergelegd volgens

het volledige schema het verkorte schema
Eigen vermogen Voorzieningen Financiéle leningen Niet-financiéle Eigen vermogen Voorzieningen Financiéle leningen Niet-financiéle
voor risico’s (waarvan schulden voor risico’s (waarvan schulden’
(waarvan en kosten op lange (waarvan en kosten op lange
kapitaal) termijn) kapitaal) termijn}
|
1984 .. ... 29,8 (18,5) 2,8 30,0 (19,7) 37,4 33,5 (20,6) 0,6 19,7 (11,3) 46,2
1985 ... 31,3 (19,3) 2,9 29,6 (18,6) 36,2 33,0 (19,2) 0,7 20,8 (12,5) 45,5
1986 ... 33,1 (20,6) 3,1 29,3 (18,6) 34,5 34,1 (19,1) 0,7 21,6 (13,3) 43,6
1987 ... 33,6 (20,8) 3,1 30,6 (19,5) 32,7 34,5 (19,5) 0,7 23,2 (14,5) 41,6
1988 ... ... 3374 (2’1,1) 3,3 31,0 (19,0 32,3 34,4 (19,5) 0,6 24,6 (15,6) 40,4
1989 ... 33,9 (21,0) 2,7 32,8 (18,3) 30,6 33,3 (19,3) 0,6 27,1 (16,8) 39,0
1990 ...l 35,0 (22,8) 2,7 34,0 (19,1 28,3 32,9 (20,1 0,6 28,7 (18,2) 37,8
1991 ... 35,9 (24,3) 2,7 33,4 (18,4) 28,0 32,6 (20,6) 0,6 29,3 (18,9) 37,5
1992 ... 36,5 (25,2) 2,8 33,8 (17,9) 26,9 32,1 (21,3) 0,7 31,1 (20,0) 36,1
1993 ... 37,3 (26,0) 3,1 32,3 (18,0) 27,4 32,7 (22,9) 0,7 31,4 (20,8) 35,2
1994 rr L. 37,9 (26,3) 3,2 31,8 (17,3) 271 32,4 (22,4) 0,7 31,4 (20,9) 35,5
Bron : NBB.

1 Bestaan in hoofdzaak uit commerciéle schulden, fiscale, sociale en loonschulden en diverse schulden.
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VERLOOP PER BEDRIJFSTAK VAN DE NETTORENTABILITEIT VAN HET EIGEN VERMOGEN VAN DE NIET-FINANCIELE VENNOOTSCHAPPEN 1 BYLAGE 6
(procenten)
1984 1985 1986 1987 1988 19892 1990 1991 1992 1993 1994 r
Geheel van de ondernemingen
Grote ondernemingen ................. 8,4 9,8 9,7 9,3 10,9 14,3 8,9 7,8 7.4 6,9 7,5
Kleine en middelgrote ondernemingén 7,6 8,7 10,4 10,3 10,8 9,2 6,0 4,3 3,3 1,6 2,0
Totaal ............. .. ... ... .. ... ... 8,4 9,7 9,8 9,5 10,9 13,6 8,5 7,4 6,9 6,2 6,8
Verwerkende nijverheid
Grote ondernemingen ................. 8,8 8,9 9,0 8,9 10,8 14,7 9,1 4,7 3,0 1,4 7,4
Kleine en middelgrote ondernemingen ... 9,8 10,5 12,4 12,2 13,2 10,9 7,1 5,1 4,2 2,6 3,7
Totaal ............ ... .. ... ... . ... ... 8,9 9,0 9,3 9,2 11,0 14,5 8,9 4,7 3.1 1,4 71
Niet-verwerkende bedrijfstakken
Grote ondernemingen ................. 8,1 10,4 10,1 9,6 10,9 14,0 8,8 9,2 9,2 9,0 7,6
Kleine en middelgrote ondernemingen . .. 7.1 8,3 10,0 9,8 10,2 8,9 5,8 4,2 3,1 1,5 2,0
Totaal ........ ... ... ... ... ... ... 8,0 10,1 10,1 9,6 10,8 .13,1 8,3 8,4 8,3 7,8 6,8
Bron : NBB.

' Verhouding tussen het nettoresultaat na belasting en het eigen vermogen, vermenigvuldigd met 100.

2 Met uitzondering van Solvay.
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VERLOOP PER BEDRIJFSTAK VAN DE NETTORENTABILITEIT VAN HET AANGETROKKEN KAPITAAL EN VAN DE GEMIDDELDE KOSTEN VAN DE FINANCIELE SCHULDEN BIJLAGE
VAN DE NIET-FINANCIELE VENNOOTSCHAPPEN
(procenten)
A
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 ¢
Geheel van de ondernemingen
1. Nettorentabiliteit van het aangetrokken kapitaal'....... 11,0 11,5 12,0 11,3 11,8 11,5 10,2 9,8 9,3 8,9 8,8
2. Gemiddelde kosten van de financiéle schulden? ... .. .. 10,2 10,1 9,8 8,8 8,1 8,3 9,2 9,7 10,0 9,7 8,5
3. = 1 = 2 (0,8) (1,4) (2,2) 2,5) 3,7) (3,2) (1,0) (0,1) (~0,7) (—0,8) (0,3)
|
|
Verwerkende nijverheid I
1. Nettorentabiliteit van het aangetrokken kapitaal ' ....... 13,6 13,0 14,3 13,4 14,9 14,3 11,6 9,4 8,0 7,2 9,4
2. Gemiddelde kosten van de financiéle schulden2 ....... 12,4 11,6 10,6 9,4 8,5 8,7 9,8 10,3 10,7 10,2 8,9
3. = 1 2 e 1,2) 1,4) 3,7) (4,0) (6,4) (5,6) 1,8) (-0,9) (=2,7) (—3,0) (0,5)
Niet-verwerkende bedrijfstakken
1. Nettorentabiliteit van het aangetrokken kapitaal®....... 9,8 10,8 10,9 10,3 10,5 10,4 9,7 10,0 9,7 9,5 8,5
2. Gemiddelde kosten van de financiéle schulden2 ... .. .. 9,4 9,5 9,5 8,6 8,0 8,1 8,9 9,5 9,7 9,5 8,5
3. = 1 — 2 e (0,4) (1,3) 1,4) - 1,7) 2,5) 2,3) (0,8) (0,5) (0,0) 0,0) (0,0)
Bron : NBB.
' Verhouding tussen het courante resultaat voér de kosten van de schulden (financiéle kosten voor de verkorte schema’s) en de middelen van derden — m.a.w. het eigen vermogen en de financiéle schulden —, vermenigvuldigd met 100.

2 Verhouding tussen de kosten van de schulden (financiéle kosten voor de verkorte schema’s) en de financiéle schulden.




MEDEDELINGEN

1. MONETAIR BELEID

Tariefwijziging van 9 augustus 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

Centraal tarief .............. 4,45 pct. (—0,05 pct.)
Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ........... 5,70 pct. (—0,05 pct.)
Rentevoet voor de creditsaldi :
- gewone tranche .........

- overschrijdingstranche . ...

3,45 pct. (—0,05 pct.)
2,45 pct. (—0,05 pct.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.

Tariefwijziging van 23 augustus 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

Centraal tarief .............. 4,40 pct. (—0,05 pct.)
Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ........... 5,65 pct. (—0,05 pct.)
Rentevoet voor de creditsaldi :
- gewone tranche . ... .....

- overschrijdingstranche .. ..

3,40 pct. (—0,05 pct.)
2,40 pct. (—0,05 pct.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.

Tariefwijziging van 24 augustus 1995

Rekening houdend met de verlaging van de
officiéle rentetarieven in Duitsland (disconto-
voet : —0,50 pct.; Lombardrente : —0,50 pct.)
en in enkele andere Europese landen, heeft de
Nationale Bank van Belgié besloten haar officiéle
tarieven als volgt te wijzigen :

Discontovoet ................ 3,50 pct. (—0,50 pct.)

Rentevoet voor de voorschotten

buiten plafond ............ 8,00 pct. (—0,75 pct.)

De nieuwe tarieven zijn van toepassing van-
af vrijdag 25 augustus 1995.

Tariefwijziging van 30 augustus 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

Centraal tarief .............. 4,30 pct. (—0,10 pct.)
Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ........... - 5,55 pct. (—=0,10 pct.)
Rentevoet voor de creditsaldi :
- gewone tranche ......... 3,30 pct. (=0,10 pct.)

- overschrijdingstranche .... 2,30 pct. (—0,10 pct.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.

Tariefwijziging van 6 september 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

Centraal tarief .............. 4,20 pct. (—0,10 pct.)
Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ........... 5,45 pct. (—0,10 pct.)
Rentevoet voor de creditsaldi :
- gewone tranche .........

- overschrijdingstranche .. ..

3,20 pct. (=0,10 pct.)
2,20 pct. (—0,10 pct.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.

Tariefwijziging van 13 september 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

Centraal tarief .............. 4,15 pct. (—0,05 pct.)
Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ........... 5,40 pct. (—0,05 pct.)
Rentevoet voor de creditsaldi :
- gewone tranche .........

- overschrijdingstranche . ...

3,15 pet. (—0,05 pet.)
2,15 pet. (—0,05 pct.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.
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Tariefwijziging van 20 september 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

Centraal tarief .............. 4,10 pct. (—0,05 pct.)
Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ........... 5,35 pct. (—=0,05 pct.)
Rentevoet voor de creditsaldi :
- gewone tranche .........

- overschrijdingstranche . ...

3,10 pct. (—=0,05 pct.)
2,10 pct. (=0,05 pct.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.

Tariefwijziging van 4 oktober 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

.

Centraal tarief ..............

Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ...........

4,05 pct. (=0,05 pct.)

5,30 pct. (—=0,05 pct.)
Rentevoet voor de creditsaldi :
- gewone tranche .........
- overschrijdingstranche .. ..

3,05 pct. (—0,05 pct.)
2,05 pct. (=0,05 pct.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.

Tariefwijziging van 2 november 1995

De Nationale Bank van Belgié heeft beslo-
ten haar tarieven als volgt te wijzigen :

Centraal tarief ..............
Rentevoet voor de voorschotten
binnen plafond ...........
Rentevoet voor de creditsaldi-:
- gewone tranche .........
- overschrijdingstranche . ...

3,00 pct. (—0,05 pct.)
2,00 pct. (—0,05 pet.)

De nieuwe tarieven worden onmiddellijk
van kracht.

2. ENQUETE NAAR DE OMZET OP DE
VALUTAMARKT

Gedurende de maand april 1995 heeft de
Nationale Bank van Belgié in samenwerking met
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25 andere centrale banken deelgenomen aan
een gecodrdineerde enquéte over de omzet op
de valutamarkt. Reeds in 1989 en 1992 had de
Bank een soortgelijk onderzoek uitgevoerd. Ce-
let op het groeiende belang van de afgeleide
markten, werd die driejaarlijkse enquéte dit jaar
uitgebreid tot de markten van de afgeleide pro-
dukten.

De resultaten van de enquéte over de om-
zet op de traditionele valutamarktsegmenten
(contant, op termijn en valutaswaps) zijn thans
beschikbaar en worden gelijktijdig in de meeste
deelnemende landen gepubliceerd. De publika-
tie van de andere gegevens (afgeleide produkten
met betrekking tot de valutamarkt, op interest-
voeten gebaseerde afgeleide produkten, enz.) zal
later gebeuren.

Aan de enquéte over de traditionele valu-
tamarktsegmenten in Belgié verleenden 46 in-
stellingen die actief zijn op de valutamarkt hun
medewerking, tegenover 41 in 1992.

Een globaal overzicht van de resultaten en
de vergelijking met 1992 wordt in de tabel hier-
naast gegeven.

In april 1995 beliep de totale netto-omzet
(dat is de bruto-omzet gecorrigeerd voor dub-
beltellingen aangezien transacties tussen Belgi-
sche deelnemers onderling tweemaal worden ge-
rapporteerd) op de contant-, termijn- en swap-
markt 505,9 miljard USD of gemiddeld zowat
28 miljard USD per werkdag tegenover respec-
tievelijk 314 miljard USD of 15,7 miljard USD
per werkdag in april 1992. In vergelijking met
april 1992 werd een omzetstijging (uitgedrukt in
USD) genoteerd van ruim 60 % of zelfs meer

aanmerking neemt. Worden de resultaten aan-
gepast om rekening te houden met de depre-
ciatie van de USD tussen beide periodes, dan
bedraagt de stijging zowat 56 %.

Die krachtige expansie ten opzichte van
1992 is toe te schrijven aan de verdere forse
groei van de swaptransacties (met bijna 100 %);
het volume « spot » transacties nam daarentegen
slechts licht toe (met ongeveer 4 %), terwijl de
« outright » termijnoperaties zelfs een teruggang
vertoonden.

Bijgevolg is het relatieve aandeel van swap-
transacties in de totale omzet nog aanzienlijk



GLOBALE RESULTATEN VAN DE ENQUETE OVER DE ACTIVITEIT

OP DE VALUTAMARKT GEHOUDEN IN APRIL 1995 EN APRIL 1992

1. Omzet in miljarden USD

Groeivoet
1995/1992

1995 Relatief aandeel 1992 Relatief aandeel

Contant

Op termijn

Valutaswaps

Totale netto-omzet

Omzet per werkdag (in mrd USD)

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

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

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

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

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

2. Per tegenpartij (in %)

1995 19921

Andere dealers

Andere financiéle instellingen

Clienteel (geen financiéle instellingen)

74
21

10

3. Belangrijkste valutaparen (in %)

1995 1992

USD / BEF
USD / DEM

20

DEM / BEF
USD / XEU
USD / FRF
usD /jpy
GBP/USD
USD / NLG

LS S B = ) N = %
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In 1992 werd enkel een onderscheid gemaakt tussen financiéle instellingen en cliénteel.

opgelopen van 62 tot 76 %, terwijl dat van de
andere marktsegmenten verder gedaald is : van
34 tot 22 % voor de contanttransacties en van
4 % tot minder dan 2 % voor de termijntrans-
acties.

Het verhandelde volume bestond voor
74 % uit interbancaire operaties (dat zijn trans-
acties met andere rapporterende instellingen),
voor 21 % uit transacties met andere financiéle
instellingen en voor 5 % uit transacties met de
cliénteel. In 1992, toen enkel het onderscheid
interbancair en cliénteel werd gemaakt, bedroeg
de verhouding ongeveer 90 % voor interbancaire
operaties en 10 % voor transacties met de clién-
teel.

Opgesplitst per valuta, behoren de belang-
rijkste transacties tot de categorie USD tegen
BEF (23 %), terwijl in 1992 de transacties USD
tegen DEM nog het talrijkst waren (20 % tegen-
over 15 % in 1995). De XEU/USD transacties,
die in absolute waarde lichtjes zijn gedaald, za-
gen hun relatieve gewicht verminderen tot 7 %,
tegenover nog zowat 13 % in 1992. Op de con-
tantmarkt evenwel is de DEM/BEF cross het
voornaamste valutakoppel. De verschuivingen bij
de andere valutaparen zijn minder uitgesproken.

Met betrekking tot de marktconcentratie
werden ten opzichte van 1992 geen grote wijzi-
gingen vastgesteld : de eerste tien gerangschikte
financiéle instellingen verhandelen bijna 75 %
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(76 % in 1992) van de totale omzet. Vijf instel-
lingen (zes in 1992) rapporteerden elk een om-
zet van meer dan 5 % van het totale marktvo-
lume. Twee daarvan nemen elk meer dan 10 %
van het verhandelde volume voor hun rekening.

Mededelingen afgesloten op vrijdag 10 november 1995.
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