MINISTERE DES FINANCES -BELGIQUE 59¢année, n° 4, juillet-aolt 1999
BULLETIN DE DOCUMENTATION

—

LES CRITERES DE CONVERGENCE DU TRAITE DE
MAASTRICHT ET LACONSOLIDATIONDE
LADETTE PUBLIQUE*

Jean-Frangois HUSSON
Conseiller budgétaire
Cabinet fédéral des Finances,

Jean-Luc STEYLAERS
Conseiller de la Trésorerie Ministére des Finances

9 FEVRIER 1999

*  Leprésentarticle estécritatitre strictementpersonnel et n°engage que laseule responsabilité des
auteurs, 4 exclusion en particulier de celle du ministére des Finances.




e e e e e T AR €y %y 0 0y 85 5% s e e o

AT

T,

TABLE DES MATIERES

LACONSOLIDATION DE LADETTE PUBLIQUE. ..voooooo 5
L. INTRODUCTION : LES CRITERES DE CONVERGENCE DU TRAITE

DEMAASTRICHT. ..oo.overremmnsisesitneneeeeeoseseoses e eoeooeooeoeoeeeeoeoooeoe 5

II. LADETTEPUBLIQUE AU SENS DU TRAITE DEMAASTRICHT. ... 8

1. LESMESURES DE CONSOLIDATION. ....oooovveoooooooooooooooo 11

ITL T COMEEXIE. oervvenreessieeeoneeeteseeeees e oeeooeooes oot 11

II1.2. Les mesures fiscales. ............. SRS e e, e — 13

I1L3. Les mesures organisationnelles. .............oo..ooooooooo 16

HL.3.1.Le régime antérieur 4 I’arrété royal du 15 Jjuillet 1997. ........ 17

111.3.2. L régime NOUVEAU. «..uo.eeueeeereeereree oo 23

1I1.3.2.1. Le cadre réglementaire. ..............cooooooorovooooo 23

111.3.2.2. Champd’application. ..............coooveeovoooooooo 24

111.3.2.3. Obligation de placement, ...........oooooovvovvovvvoooo 27

IN1.3.2.3.1. Régime général. ..o 27

111.3.2.3.2. Régime spécifique. .......oo.............. 28

I11.3.2.3.3. Autres dispositions. ...........co................ 30

HL3.3.EValuation. .........c...eeovvueoeeemeoeosoeeeooooooo 32

CONCLUSION ....oviimniictis oo 38

ANNEXE :

LISTE DES ORGANISMES SOUMIS A L'A.R. DU 15 JUILLET
1997 ETDEROGATIONS EVENTUELLEMENT ACCORDEES,. RO 3 |

R R Ty S . P — - s B S = et TN ST = o =
|

!

1




LA CONSOLIDATION DE LA DETTE PUBLIQUE.

LINTRODUCTION : LES CRITERESDE CONVERGENCE DUTRAITE
DEMAASTRICHT.

Le Traité de Maastricht a donné les grandes lignes du calendrier pour le passage
3 la troisiéme (et derniére) phase de 1"union économique et monétaire (UEM), a
savoir Vinstauration de la monnaie unique.

La premiére phase a commenceé le ler juillet 1990, avec notamment la libération
des mouvements de capitaux dans tous les pays de la Communauté (I’Espagne, la
Gréce et le Portugal ayant bénéficié de dérogations leur permettant de prolonger,
jusqu'en 1994, certains controles ou restrictions).

La deuxidme phase a débuté le ler janvier 1994, avec la création de I’ Institut
monétaire européen (IME), une coordination accrue des politiques monétaires et
économiques, la préparation institutionnelle du Systéme européen de banques
centrales (SEBC) et, normalement, la convergence des économies.

La troisiéme phase verra | instauration d’une monnaie commune et unique dans
les pays participants; avec la mise en place du SEBC dirigé par une banque centrale
européenne {BCE), qui ménera une politique monétaire unique.

Cette derniére phase a commencé le ler janvier 1999.

Afin de rendre aussi facile que possible le fonctionnement de Iunion monétaire,
e Traité de Maastricht stipule que seuls les pays dont les performances économiques
seront suffisamment proches peuvent y participer : les pays participants doivent avoir
réalisé un “degré élevé de convergence durable”.

Les critéres retenus par le Traité insistent surtout sur ’aspect monétaire et
financier : des normes explicites. sont établies seulement en matiére d’inflation, de
taux d’intérét, de finances publiques et de stabilité des changes.

L'indépendance des banques centrales nationales (BCN) et I’absence de financement
monétaire direct des dépenses publiques sont également exigées.

Pour le déficit et la dette publique, on définit des niveaux a ne pas dépasser, tandis que,
pour I’inflation et les taux d’intérét, les critéres sont établis par comparaison avec les
pays connaissant la plus faible inflation.

Nous n’examinerons pas ici les différents critéres de convergence et nOUS nous
en tiendrons a celui - double - des finances publiques.
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Ce critére, chiffré et précisé par le protocole n° 5 sur la procédure concernant
les déficits excessifs annexé au Trajté de Maastricht, est sensiblement plus com-
plexe que les autres : j] s’agit en effet de s’assurer que les Etats membres ont des
finances publiques dont Ja situation ait un “caractére soutenable”, ce qui signifie ne
Pas accuser de déficit excessif au sens de Particle 104C § 6 du Traits.

On connait les deux volets de ce critére des finances publiques :

- le rapport entre le déficit et le PIB ne doit pas étre supérieur 4 3 %, & moins que
lerapport “n’ait diminué de maniére substantielle et n”ait atteint un nivean proche”
de 3 %, ou que le dépassement ne soit “qu’exceptionnel et temporaire et que ledit
rapport ne reste proche” de 3 %,

- le rapport entre la dette publique et le PIB ne doit pas étre supérieur a60%,a
moins que ce rapport “ne diminue suffisamment et ne s’approche de 60 % 3 un
rythme satisfaisant”,

On sait que Ia Belgique a satisfait a tous les critéres de convergence, y compris
au premier volet de celui des finances publiques.
Quant au critére de Ia dette publique, si son niveau absoly reste largement supérieur
aux 60 % de référence, il n’en a pas moins diminué de fagon conséquente ces
demiéresannées, diminution quis’entendd’une progression “a un rythme satisfaisant”™
vers les 60 % du Traité.

Le graphiquen® 1 ci-aprés donne Iévolution de la dette publiquegru_te sous forme
de rapport dette/PIB (en pourcentage), tel qu’arrété au 31 décembre des années 1990
4 1998 (estimation conservatrice au 31 décembre 1998 syur base des chiffres B.N.B.
disponibles 2 la date de rédaction de la présente étude).




Graphique 1 :
Rapport dette publique brute (1)/PIB (en pc du PIB) (2).
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Source : données B.N.B. (estimation pour 1998).

Méme si le rapport dette publique brute/PIB est trés élevé au 31/12/1998
(supérieur au double de la valeur de référence du Traité), on voit que la tendance est
2 1a baisse depuis la fin 1993, moment du sommet absolu.

Le tout est évidemment que cette baisse se poursuive, de facon suffisamment
marquée et durable pour arriver enfin aux 60 % de référence du Traité.

Ce n'est toutefois pas le critére de la dette publique brute qu’utilise le Traité de
Maastricht.
Nous allons dés lors examiner les définitions utilisées par le Traité en la matiére.

(1) Oninsiste surle fait qu’il s"agit de 1a dette publique brute et non de la dette publique au sens du Traité
de Maastricht (cfr. infra).

@) Les chiffres cités dans la présente élude sont basés sur les chiffres officicls de 1'Institut des Comptes
Nationaux (Banque Nationale de Belgique).
Leur interprétation et les calculs auxquels ils ont donné lieu sont de 1aseule responsabilité des auteurs.

Ry

e I R R e T T rr e e e e e S = o 2 2




o A ] L e it ity 8t e e

Il. LADETTE PUBLIQUE AU SENS DU TRAITE DE MAASTRICHT.

Avant que de poursuivre I’analyse, il convient tout d’abord de définir les termes
employés par le Traité de Maastricht, et plus précisément e concept de “dette
publique” au sens particulier oii il I’entend.

C’est le Réglement du Conseil du 22 novembre 1993 qui définit les termes
employés (3).

Au premier niveau d’analyse et en vertu du Reéglement (4), la dette publique est la
valeur nominale de tous les engagements bruts en cours 4 Ia fin de I’année du secteur
“administrations publiques”,  I’exception des engagements dont les actifs financiers
correspondants sont détenus par le secteur “administrations publiques”.

Au second niveau d’analyse, il convient maintenant de définir le concept
“d’administrations publiques”.

Le secteur “administrations publiques” est défini d’un point de vue économigue,
par référence au systéme européen de comptes économiques intégrés (SEC) (5),
appelé€ dans la pratique “SEC 1979”.

Au sens du SEC, le secteur “administrations publiques” comprend toutes les
unités institutionnelles qui, 4 titre de fonction principale, produisent des services non
marchands destinés 4 la collectivité et/ot effectuent des opérations de redistribution
du revenu et des richesses nationales.

Les ressources principales de ces unités proviennent de versements obligatoires
effectués par les unités appartenant a d’autres secteurs et regus directement ou
indirectement.

Dupointde vue économique, le SEC classe les unités institutionnelles suivantes (6)
dans le secteur “administrations publiques” :

a). Les organismes d’administration publique (autres que les entreprises publiques
constituées en sociétés de capital, dotées d’un statut qui leur confére la personnalité
juridique, ou classées dans les quasi-sociétés) qui gérent et financent un ensem-
bled’activités de nature principalement non marchandes destinées a lacollectivité;

(3) Réglement (CE)n°3605/93 du Conseil du 22 novembre 1993 relatif 4 1'application du protocole surla
procédure concemant les déficits excessifs annexé an Traité instituant ja Communauté européenne,
J.O.CE.n°L 332/7 du 31 décembre 1993.

@) Ar.l1,5.

(5) Office statistique des Communautés européennes (Eurostat), « Systéme européen de comptes
€conomiques intégrés (SEC) », deuxiéme édition, Luxembourg, 1979.

(6) SEC1979.n°240p.32.
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b). Les organismes sans but lucratif dotés de la personnalité juridique dont la !
fonction principale consiste & produire des services non marchands et dont les !
ressources principales, autres que celles résultant des ventes, proviennent de
versements effectués par les organismes d’administration publique visés sous a);

c). Les caisses de pension autonomes si la prime est appliquée aux assurés
indépendamment de leur exposition individuelle au risque.

Du point de vue organisationnel, le secteur “administrations publiques” (qui
recoit le code “S$60”) est subdivisé en trois sous-secteurs (7) :

a). Sous-secteur administration centrale (S61) (8) : I’administration centrale
comprend les organes administratifs de I’Etat et les organismes centraux, dont la
compétence s’étend sur la totalité du territoire, & I’exception des administrations
centrales de sécurité sociale.

b). Sous-secteur administrations locales (S62) (9) : les administrations locales
comprennent toutes les administrations publiques dont la compétence concerne
seulement une partie du territoire, 4 'exception des administrations locales de
sécurité sociale (10).

c). Sous-secteur administrations de sécurité sociale (S63) (11) : les administrations
de sécurité sociale comprennent toutes les unités institutionnelles, centrales et
locales, dont I’activité principale consiste & fournir des prestations sociales et
dont les ressources principales sont constituées par des cotisations sociales
obligatoires versées par d’autres unités.

Ce sous-secteur inclut en particulier les caisses de pension autonomes et les
autres organismes d’assurance auprés desquels la prime est appliquée aux assures
indépendamment de leur exposition individuelle au risque.

On constate des définitions qui précédent que le concept de “dette publique au-
sens du Traité de Maastricht™ est un concept de dette semi-nette, ou semi-brute ¢’est
selon, c’est-d-dire qu’il s’agit d’une dette partiellement consolidée, la seule |
consolidation possible étant celle qui s’effectue au sein du secteur public, lui-méme
entendu au sens défini ci-avant en fonction des normes SEC.

(7) Ces sous-catégories sont celles du SEC 1979. i
Le SEC 1995 (Eurostat, Luxembourg, 1996). qui réforme le SEC 1979 et doitentrerenvigueur en principe
1e 1/1/1999, classe le sectenr administrations publiques en quatre sous-secteurs : I'administration
centrale. les administrations d”Etats fédérés (rangés par le SEC 1979 dansle sous-secteur « administration :
centrale »), administrations locales et administrations de sécurité sociale. b
Sans entrerdans les différences de détails entre le SEC 1979etle SEC 1995, on peut considérerqu’il s'agit
d'une simplc modification de a classification des administrations publiques, sans modification sur le
fonds.

(8} SEC1979,n°242p.32.

(9 SECI1979.n°243p.32.

{10} Les unités institutionnelles faisant partie du secteur S 60. pour lesquetles le critére de la compétence
territoriale n'est pas d'une application évidente, sont classées dans fe méme sous-secteur que
1"administration publique qui les finance atitre principal.

(11) Systéme européen de comptes intégrés. n® 244 p.32.
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On peut s*étonner de cette définition de Ja dette publique, en ce sens qu’on ne voit
Pas pourquoi des actifs placés en-dehors du secteur public ne pourraient pas entrer
dans le cadre de lIa consolidation.

Des actifs pourraient en effet étre placés auprés d’institutions duy secteur
bancaire, bénéficiant de la meilleure notation octroyées par les organismes
internationaux de notation (Standard & Poors, Moody), notation qui peut méme &tre
supérieure & celle octroyée a certains sous-secteurs des “administrations
publiques” (12).

Il est difficilement compréhensible que ces actifs ne puissent pas entrer en ligne de
compte pour la consolidation de Ia dette publigue.

On ne veit que deux raisons pour justifier ce concept de dette semi-brute b

- La valorisation de certains actifs des Etats pourraient étre problématique : ainsi
les préts d’Etat a certains Etats étrangers en cas de cessation de paiement de ces
derniers au niveau international,

- Les dépdts de I’Etat, des administrations centrales, des collectivités provinciales,

régionales, locales ou municipales sont exclus du systéme de garantie des
depdts (13).

I est clair qu’une défaillance du débiteur - Etat étranger ou établissement de
crédit - aurait dans les deux hypothéses un effet immédiat sur le niveau de la dette
publique, qui augmenterait a raison des montants irrécupérables,

11 ressort en pratique et pour ce qui nous concerne de ces définitions que Pactif
d’une administration publique sous la forme d'un dépét bancaire ne pourra pas entrer
en ligne de compte pour la consolidation de la dette.

Par contre, si cet actif est représenté par des titres d’un emprunt d’une autre
administration publique définie selon les normes SEC, il pourra y avoir consolidation
de la dette & concurrence de cet actif (14). :

Sur le plan du droit, il est par contre intéressant de relever qu’une réalité juridique,
le secteur public, est défini par le législateur européen en fonction des catégories
€conomiques du SEC.

(12) LesCommunautésetles Régions, par exemple, bien que jouissant d’une notation trés €levée, n’ont pas
recu Ja notation maximale de 1a part des organismes internationaux de notation,

(13) Annexe I de la Directive 94/19/CE du Parlement européen et du Conseil du 30 mai 1994 relative aux
systémes de garantic des dépéts, J.O.C.E. n° L 135/5 du 31 maj 1994 et en droit belge, le point 1 4.
Exclusions, e) 2° de I*avis de I Institut de Réescompte et de Garantie relatif au systéme de protection
des dépots auprs des établissements de crédit, M.B., 7 févr. 1995,

(14) Le placement doit étre direct et ne peut pas étre effectué via un intermédiaire financier.

Ainsi, un placement en SICAV d’obligations d'Etat ne pourTa pas entrer en considération pour Ia
consolidation, la SICAV étant considérée comme intermédiaire financier et le placement sera par

consclidable.

10
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1. LESMESURES DE CONSOLIDATION.

IIL 1. Contexte.

La définition du concept de “dette publique au sens du Traité de Maastricht”
montre immédiatement la nécessité de consolider la dette au sein du secteur public
tel qu’entendu par le SEC.

D’autres arguments d’ordre économique et financier - sur lesquels il n’est pas
possible de s’étendre dans le cadre limité de la présente étude- plaident également
en ce sens.

On peut dés fors critiquer I"approche du Traité, mais elle est 1a et il faut s’y tenir.

Lors de la présentation du budget 1997, le Gouvernement avait annoncé son
objectif de voir le taux d’endettement au 31 décembre 1997 réduit de 10 % de PIB
par rapport 4 la situation 2 fin 1993.

11 faut tout d’abord souligner que les chiffres de la dette publique brute ne donnent
pas un reflet fidéle de la réalité politico-institutionnelle du pays, caractérisée par
I’autonomie de sa sécurité sociale, le caractére fédéral de sa structure institutionnelle
et la trés grande indépendance de nombre des acteurs institutionnels (pouvoirs
Jocaux, voire institutions fédérales).

Cette grande diversité institutionnelle, 1’organisation décentralisée de la sécurité
saciale, la multiplication des organismes autonomes et la dispersion subséquente

“des centres de décisions financiéres provoquent I’inflation des fonds de roulement

et des réserves administratives et une gestion de trésorerie éclatée entre autant
d’acteurs différents, laguelle se traduit par autant de politiques de gestion différentes,
tant en terme de placements des actifs que de financement des déficits propres.

Ce mode d’organisation se révéle préjudiciable pour I’Etat lui-méme (13),
amené, lors de la liquidation avancée de ses subsides, 4 puiser intempestivement dans
sa propre trésorerie et & augmenter ainsi sa dette parfois inutilement, I’Etat étant en
déficit structurel.

{15) En fait. pour chague autorité subsidiante. qu'il s agisse de I'Etat fédéral. des Communautés ou des
Régions.

11
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En d’autres termes et en comparaison avec d'autres Etats membres de la
Communauté européenne, la Belgique est trés nettement penalisée par sa réalité
institutionnelle qui conduit 3 augmenter artificiellement le chiffre de sa dette brute
et a générer des coilits d’opportunité importants liés 4 la fragmentation des gestipns
autonomes de trésorerie méme si, depuis longtemps, les Communautés, les Régions
et surtout les organismes de sécurité sociale —qu’il s’agisse des parastataux ou
d’institutions de statut privé mais appartenant au secteur des administrations publiques
au sens du SEC - ont réguli¢rement effectué des placements en instruments de la
dette publique fédérale, régionale ou communautaire,

Il est ainsi évident que toute mesure visant 4 réduire [a dette publique doit prendre
en considération la réalité institutionnelle de I’Etat et s’attaquer par priorité & la
consolidation de la dette de ses différentes composantes institutionnelles.

La participation de ces institutions & Ja consolidation de la dette était faite sur base
de Ia loi du 16 mars 1954 (16) et de leurs éventuelles dispositions statutaires pour
ce qui est des organismes de sécurité sociale et des autres organismes dépendant du
pouvoir fédéral sensu stricto et depuis un proche passé en vertu de I'accord de
coopération du 19 juillet 1996 (17) pour ce qui est des Communautés et des Régions
et des organismes qui en dépendent (communes, provinces, etc...).

En fonction des résultats abtenus sur une base incitative et volontaire, il est
apparu rapidement aux Autorités que le dispositif incitant 4 la consolidation devait
étre intensifié par des mesures structurelles.

Les Autorités se sont dés lors attachées a promouvoir la consolidation des actifs
du secteur public par deux types de nouvelles mesures structurelles -
-~ des mesures a caractére fiscal,

- des mesures & caractére organisationnel.

sur les objectifs budgétaires pour Ia péridde 1996-1999
Letexte de celaccord 2 été publié en annexe de Iétude deJ.F. HUSSON, « Les accords de coopération
en matiére d’objectifs budgétaires », Bul. Doc. Min. Finances, n° 2, mars-avril 1997.p.210, auquel on

renvoie pour une analyse détaillée du contenu et des modalités d"application de cet accord.
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II1.2. Les mesures fiscales.

L’Etat est exonéré du précompte mobilier pour ce qui est des opérations de
gestion de sa trésorerie (18).

Les organismes de sécurité sociale sont exonérés de précompte mobilier (19).

Par contre, les Communautés et les Régions, les organismes d’intérét publics qui
en dépendent ainsi que les pouvoirs locaux, étaient soumis au précompte mobilier
jusqu’il y a peu.

Cet assujettissement a entrainé le recours 3 grande échelle par ces organismes a
des placements en SICAV, ce qui leur permettait &’ éviter en toute légalité d’avoir 2
payer le précompte mobilier sur les revenus de leurs placements, mais le cas échéant
par des placements dont la 1égalité était douteuse : la Cour des Comptes (20) s’est
é&levée contre ce type de placements, effectués par les Provinces en contravention &
I’arrété royal du 3 novemibre 1937 relatif aux placements des fonds des provin-
ces (21). Ces placements, lorsque effectués par des OIP soumis 2 la loi du 16 mars
1954, étaient également contraires aux dispositions de son article 12 {cfr. infra).

Comme ce type de placement n’autorisait aucune consolidation de la dette
publique, le législateur 2 dés lors décidé d’accorder une exonération de précompte
mobilier & ces organismes également en leur permettant de détenir un compte-titres
exonéré du précompte mobilier dans le systeme de clearing X/N (22).

Taainsi été décidé de renoncerala perception du précompte mobilier “uniguement
en ce qui concerne les titres de la detie publique de I'Etat et les titres de la dette
des Communautés et Régions (...)( pour les) Communautés, les Régions el les
Commissions communautaires ainsi que les organismes publics ou d 'intérét
public qui en dépendent et qui, pour 'application du Réglement de la Communauté
européenne n° 3605/93 du 22 novembre 1993 relatif a l'application du protocole

(18) Art.265duC.L.R.1992 (loidu 12 septembre 1992 portant confirmation duCode des impéts surlesrevenus
1992. coordonné Ie 10avril 1992 '

19) Art. 105.2° de "an€té royal du 27 aoit 1993 d"exécutiondu Code des impdts surles revenns 1992 pour
\a définition des organismes visés etart. 107.7°, 8% et 9° pour I’exonération.
En ce qui concerne les titres inscrits en compte dans le clearing X/N. cft. art. 4.3° de l'arrété royal du
26 mai 1994 relatifalaperceptionet & labonification du précompte mobilier conformémentau chapitre
lerde la loi du 6 aoit 1993 relative aux opérations sur certaines valeurs mobilieres (M.B.. 1 3juin 1994).

{20) Cour des comptes (1993a). 1522 Cahier & observations - 7¢ Cahier d’ observations adressé par laCour
des comptes au Parlement wallon. PW doc.92(1995-1996) - N°1.

(21) Arrété royal du 3 novembre 1937 relatif au placement des fonds des provinces, M.B.

(22) Surleclearing X/N, voir).L. STEYLAERS. « Le marche secondaire hors bourse des titres du secteur
public », in« Laréforme du marché et des intermédiaires financiers ». Cahiers A.E.D.B.F., Bruylant,
Bruxelles, 1997. p. 267 ct suivantes.
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sur la procédure Concerngnt Jpg déficits excessifs annexé au Traité instituant la
Communauté européenpe Jont partie du secteur des administrations publiques
au sens du Systéme €Uropéen de comptes économigues intégrés (SEC)” (23).

On a cependant assez rapidement constaté i P'usage que cette exonération ne

rencontrait pas entiér Cment I'objectif de consolidation fixé, et ce pour deux raisons
principales :

- Dans le cadre de Pincitation “volontaire” 2 la consolidation, le Trésor a accepté
dés 1995 que les Organismes dont les avoirs pouvaient entrer en ligne de compte
pour la consolidation g }, dette publique fassent directement des dépéts dans ses
livres (24) par "intermédiaire d’un versement sur son compte aupres du caissier
de I'Etat (Banque Nationale de Belgique).

Or, ce placement direct dang les livres du Trésor ne pouvait pas étre assimilé du
point de vue fiscal 4 un w4y, dela dette deIEtat” et ne pouvait dés lors faire I’ objet

d’une exonération dy Précompte mobilier.
I1'y avait donc une lacune dans te dispositif d’exonération,

- Il est apparu €galement tout aussi rapidement que les comptes de titres, sur
lesquels étaient dé}enus les “titres de la dette publique de I’Etat, des Communautés
et des Régions”, permertaient au détenteur non seulement d’encaisser ses
revenus “en brut” (sang déduction du précompte mobilier) mais aussi d’encaisser
sous le régime de Pexonération fes revenus des transactions suivantes

- Pplacements ou OCtroi de crédit 4 court terme vis des opérations de cession-
rétrocession (25);

- préts de titres;

- ¢échange de titreg_

Il'est bien certain que si I’exonération de précompte mobilier allait dans le sens
de I'incitation a placer ep instruments de la dette publique, ces “autres transactions”,

elles, n’allaient pas Précisément dans Ja voie de la consolidation des actifs du secteur
public.

En effet, le placement ¢, titres de la dette publique via une opération de cession-
rétrocession (“repo™) ne Tencontre pas les objectifs de consolidation étant donné que
du point de vue comptable, le titre cadé en “repo” reste inscrit au bilan du cédant (26).

(&) Anticle ler de I'arrété royq) du 15 décembre 1995 modifiant Iarrété royal du 26 mai 1994 relatif 3 la
perceptionetala bOHiﬁcalion du précompte mobilier conformément au chapitre Jer de la loi du 6 aoiit
1993 relative aux opérations g, certaines valeurs mobiliéres, M.B.. 23 déc. 1995.

(24) Moyennant certaines Conditions de montant, ec...
Les dépdts sont rémunéreg Par le Trésor aux conditions du marché interbancaire.

(25) Voir chapitre I1] de la loj gy, 5 Janvier 1991 relative au marché des titres de la dette publique et aux
instruments de |a politique Mongétaire, M.B., 25janv. 199]

(26) Point3delasection2 de 1, Circulaire B 8971 de la Commission bancaire et financiére aux banques, te
que modifiée parJ'annexe | g, tacirculaire B91/1 du27 mars 1991
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Par conséquent, un organisme qui aurait placé ses disponibilités en achetant un titre
de la dette publique “consolidable” dans le cadre d’une opération de cession-
rétrocession échappait & 1'objectif de consolidation puisque du point de vue
comptable le titre ainsi acquis restait inscrit au bilan du cédant et n’était pas inscrit
dans celui du cessionnaire.

En outre, s’il était acceptable en considération de I"objectif de consolidation visé
d’exonérer de précompte mobilier les revenus des placements de ces organismes, il
était beaucoup plus discutable d’en exonérer toutes les opérations de gestion active
d’un portefeuille.

Le régime de )’exonération du précompte mobilier accordée a ces organismes a
donc été modifié par 'arrété royal du 11 décembre 1996 7).

- Texonération du précompte mobilier est dorénavant accordée aux revenus de
préts au Trésor non représentés par des titres au porteur, alloués ou attribucs aux
Communautés, aux Régions, aux Commissions communautaires, aux Provinces,
aux Communes et aux Centres publics d’aide sociale ainsi qu’aux organismes
publics ou d’intérét public ou institutions qui dépendent ou qui sont subsidiés par
I’Etat, les Communautés, les Régions et les Commissions communautaires et
qui, pour P’application du Réglement de la Communauté européenne n® 3605/93
du 22 novembre 1993 relatif 2 1’application du protocole sur la procédure
concernant les déficits excessifs annexé au Traité instituant la Communauté
européenne font partie du secteur des administrations publiques au sens du
Systéme européen de comptes économiques intégrés (SEC) (28).

- Pexonération du précompte mobilier est désormais octroyée pour les seuls
revenus des titres de la dette de 1’Etat, des Communautés et des Régions (29) (et
non plus pour les revenus générés par Jes opérations faites avec ces titre - préts
de titres, cessions-rétrocessions, etc.. cfr. supra.).

- une obligation de déclaration est mise & charge des teneurs de comptes au profit
de la BN.B. en tant que gestionnaire du sysiéme de clearing, afin qu’ils
communiquent le montant nominal des valeurs détenues par les institutions en
question et les organismes pareatétatiques de sécurité sociale sur leurs comptes-
titres (30).

(27} Arrétéroyaldu 11 décembre 1996 modifiant.en matiére de précompte immobilier, I’ AR/CIR 92 et | arréié
royal du 26 mai 1994 relatifalaperceptionet alabonification du précompte mobilier conformémentau
chapitre ler de laloi du 6 aoiit 1993 relative aux opérations sur certaines valeurs mobiliéres, M.B.. 14 déc.
1996.

L article, al. ler.. 10°de1"AR. du 26 mai 1994 aété modifié parParticle ler.del’A R.du 6septembre 1998
modifiant I' arrété royal du26 mai 1994 relatifalaperceptionetala bonification du précompte mobilier

conformément au chapitre ler; de 1a loi du 6 aolt 1993 relative aux opérations sur certaines valeurs

mobiliéres (M.B., 28 0cl. 1998).

Contrairement & ce que l¢ libellé malheureux de cet article pourrait laissersupposer, cetarticle n’exclut

pas les C.P.A.S. du bénéfice de I"exonération du précompte mobilier.

(28) Art.1de A R.du |1 décembre 1996."

(29) Am.4de’A.R.dull décembre 1996.

(30) Ait. 3 del"A.R.du 11 décembre 1996.
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Il est en effet utile de consolider Ia dette, mais i} est encore plus utile que [e

résultat de [a Consolidation soit porté 4 la connaissance de I’autorité responsable de
l’établissement des Statistiques_

En effet, si leg placements des organismes publics de sécurité sociale et plus
généralement deg organismes visés & Particle ler de la loi du 16 mars 1954 sont
connus du ministre deg Finances, grice notamment a I’obligation de rapport édictée
par larticle 12 § 3 e cepe loi, aucune procédure centralisée dé collecte de
P’information ’étajy prévue en ce qui concerne la situation des placements des
organismes autonomes chargés d’une mission de service public, situation qui n’est
dés lors pas COnnye 4 temps pour pouvoir éire intégrée dans les statistiques
officielles de I’Egy.

Il en allait de méme de la collecte de Finformation en ce qui conceme les organismes
dépendant des Communautés et des Régions (communes, C.P.A.S., etc...), dont la
situation financiére egt connue du pouvoir de tutelle mais non de I’Etat fédéral (31).

Précisons Cependant que cette obligation de “reporting” ne conceme que les
titres détenus dans systéme de clearing X/N, alors qu’il existe des titres de la dette
publigue qui ne Sont pas éligibles a ce systéme (32).

Le mécanisme de “reporting” n’est dés lors pas enti¢rement satisfaisant méme s’il
représente une avanceée par rapport 4 la situation antérieure.

IIL3. Les mesureg organisationnelles,

C’est par un arréié royal du 15 juillet 1997 (33) pris sur base de la loj du 26 juillet
1996 que Ie législateyr 5 tenté {avec succes, nous le verrons plus loin) de donner une
solution structurelle 3 la consolidation de la dette publique.

On notera que cet gy royal a été pris sur base de Ia loi du 26 juillet 1996 visant a
réaliser les conditjgpg budgétaires de la participation de la Belgique & I’Union

€conomique et Monétaire européenne et que dés lors qu*il a été confirmé par la loi,
il a valeur de loi.

(31) Onpréciseraque Cette obligation de « reporting » est organisécen direction du gestionnaire du systéme
declearing X/N, lag y B gu profitde 'Institut des Comptes Nationaux, etnon en direction du Trésor.
Ce demiern’est en g frog pas intéressé par la situation individuelle des organismes visés mais bien par
lasituation globale 4 ‘unsecteur. Ainsi, laconfidentialités des données relatives organismes autonomes
chargés d'une mission publique de s¢eurit€ sociale peut-elle étre garantie.

(32) Parexemple les bong d°Etat, Jes emprunts & lots, etc...

(33) Amét¢royaldulSjujyie; 1907 portant des mesure deconsolidation des actifs financiers des administrations
publiques, prisen application des articles 2. § ler.et3, § ler, 6% et § 2 de faloi du26 juillet 1996 visant
A réafiser les €Oonditions budgétaires de la participation de 1a Belgique & |"Union économique et
monétaire curopéenne (M.B..25juil. 1997).confimé parParticle 5, 1° delaloi du 12 décembre 1997 portant
confirmation des aryaqq royaux pris en application de la loi du 26 juillet 1996 visant 4 realiser les
conditions budgétajpeg g laparticipation d¢ la Belgique 41" Union économique et monétaire européenne,
etdelaloidu26juilier 995 portant modemisation de lasécurité sociale etassurant la viabilité des régimes
Iégauxdes pensions, M B 18 dec. 1997 '
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Ce n’est cependant pas d’aujourd hui que I’Etat a tenté de garder P’argent public
au sein du secteur public et donc de consolider sa dette.
Avant dés lors que d’étudier le régime mis en place par I'arrété du 15 juillet 1997,
nous allons brievement examiner quelles étaient les dispositions antérieurement
d’application.

113.1. Le régime antérieur & l'arrété royal du 15 juillet 1997 (34).

En 1954, face au foisonnement des organismes publics autonomes gravitant
autour de I’administration de I’Etat et au désordre administratif, comptable et
financier résultant de cette situation, le législateur a jugé opportun d’organiser un
contrdle plus efficace de ces organismes sur les plans financier, comptable et
budgétaire et d’adapter leur mode de fonctionnement, leurs organes de gestion et le
régime du contrdle et de la tutelle auxquels ils étaient soumis.

A coté des mesures organisant la tutelle, la procédure budgétaire, la comptabilité
et le contrble interne et externe de ces organismes, la loi du 16 mars 1954 relative
au controle de certains organismes d’intérét public contient diverses dispositions
impératives destinées 4 préciser et & encadrer I’autonomie financiére de ces organis-
mes et le mode de placement de leurs avoirs.

L’article 12, § 2 de la loi du 16 mars 1954 disposait que “les organismes
concernés n'utilisent leurs avoirs et leurs disponibilités que pour réaliser des
opérations et des investissements prévus par leur loi organique et leurs statuts.
Lorsque la loi ou les statuts ne prévoient pas le mode de placement des
disponibilités, celles-ci doivent étre investies en valeurs émises ou garanties par
I’Etat ou en fonds publics dont la liste est établie par le Roi.

Le ministre des Finances peut toutefois arréter d'autres modalités pour le
placement ¢ vue ou & cour!t terme d'une portion des disponibilités.

Le ministre des Finances peut fixer, de commun accord avec le ministre dont
I'organisme reléve, la quotité des fonds disponibles & affecter annuellement, par
priorité, & des placements qu'il détermine parmi ceux que l'organisme est

Y

autorisé a réaliser”.

Un arrété royal du 21 janvier 1955 (35) a établi la liste des fonds publics prévus
4 I’alinéa 2 de I"article 12 de la loi.

(3%) Encequi concernelesorganismes de lasécurilé sociale, cfr. « Les réserves de lasécurité sociale: Cadre
législatifet réglementaire. Ampleur et affectation et Modes de placements, Etude spécialein 150& Cahier
de laCour des Comples, session 1992-1993, fascicule ler, p. 335 et suivantes.

(35) Asrété royal du 21 janvier 1953 établissant Ia liste des fonds publics, autres que les valeurs émises ou
garanties par I’Etat, que peuvent acquérir les organismes visés 4 I"article ler de laloi du 16 mars 1954
relative au contrdle de certains organismes d'intérét public, M.B., 10 févr. 1955,
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Elle comprend Jeg obligations émises par le Fonds belgo-congolais
d’amortissement et de gestion, la $.N.C.B., le Crédit communal, la Société anonyme
du Canal et des instailations Maritimes de Bruxelles ainsi que certains titres émis par

les communes, Jes Provinces et les associations intercommunales.

Mais “il est lowtefois gyiggy, que les organismes parasiatqux - & peine de se
paralyser - ne peuven; investir tour leur disponible en titres qui, i facilement
négociables qu'ils Puissent grre, pe peuvent cependant étre réalisés sur |'heure,
C'est pourquoi les Urganismes intéressés doivent nécessairement conserver
cerlaines disponibilités 4 vy, ou @ irés court lerme.

C'est de cette portion des disponibifités que le second alinéa de 'article 12 de
la loi autorise le minjssy, des Finances & déterminer les modalités de place-

ment (36) ()",

R

£ ity ity

Ce probleme dy Placement des avoirs & vue a €té réglé par la circulaire dy 7 avril

1955 du ministre des Finances (37), rappelée d’ailleurs le 23 avri] 1969 (38) par le
méme ministre.

Cette circulaire dy 7 avril 1955 confirmée le 23 avril 1969 prévoit que :

a) les fonds qui, pour des raisong fonctionnelles, ne peuvent étre investis en titres,
pourront étre déposés 3 Vue ou a trés court terme sur des comptes ouverts auprés
d’organismes financiers Publics (39);

et s

b) les fonds mis par PEtat 3 |, disposition d’un organisme parastatal (dotations,
subventions, Provisions, avances, etc...) devront obligatoirement - sauf autres
dispositions de la ]oj Organique ou des statuts de I’organisme en cause - rester

¥ déposés a I'Office des chéques postaux aussi longtemps qu’ils n’auront pas regu

Iaffectation qui a justifjg leur octroi ;

c) atitre exceptionnel, deg préts péuvent étre consentis par un organisme public &
un autre, moyennant autorisatjon du ministre des Finances.

Enfin, le ministre de I, Prévoyance sociale a invit€ les organismes du secteur de
la Sécurité sociale a plager leurs fonds disponibles ne provenant pas de I’Etat, 3 des

conditions avantageuses sur des comptes & vue (comptes O.S.) de la Caisse générale
d’épargne et de retrajte (40

(36) Circulaire du 7 avril 1955 g, Ministre des Finances, n° 9906/1250,
(37) Cfr.note 1.

(38) Circulaire du23 avril 1969 duministre des Finances, n° 9906/1 250,
(39) Trésor public, Office deg chéques postaux Banque nationale, C.G.E.R.. Crédit communal, SN.CI..

CNCP.IRG., OCCH, Office central de la petiteépargne. Office national dy Ducroire, INCA. Fonds
des rentes.

(40) Circulaire n® 6622 du9 novembre 196] duministre dela Prévoyance sociale etnote du29 mars 1958 du
ministre du travail et de |5 Prévoyance socialeal'O.N.S.S.
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11 faut dés lors faire une distinction, en ce qui concerne les O1P visés par Ia loi du
16 mars 1954, selon qu’ils sont soumis au régime commun de Particle 12 ou qu'ils
sont dotés de dispositions statutaires propres régissant le mode de placement de
leurs disponibilités. :

Etant donné que lé‘plupan des organismes ne sont tenus par aucune régle statutaire
spécifique en m‘_’t'ere de placement, ils sont, en principe, soumis aux dispositions
supplétives susvisées d¢ la loi du 16 mars 1954 et doivent dés lors respecter I'amété
royal du 21 janvier 1955 ainsi que les instructions édictées par le ministre des
Finances.

Pour ce qui est des organismes de la sécurité sociale, P'article 18 de Iarrété royal
du 3 avril 1997 (41) prévoit que « les institutions publiques de Sécurité sociale
décident, dans les limites de [eyrs missions et selon les conditions fixées par le
Roi, par arrété délibéré en Conseil des Ministres sur la proposition du ministre
de tutelle et du Ministre des Finances, de la gestion de leurs réserves financiéres
ainsi que de l'étendue, des techniques et des conditions de leurs placements
financiers el de financement externe... »

1| existe aussi des institutions autonomes qui effectuent des missions de service
public qui relévent de la sécyrité sociale (Fonds de sécurité d’existence, Caisses
autonomes de vacances annuelles, etc...), elles ne tombent pas dans le champ
d’application de la loi du 16 mars 1954 et les dispositions légales ou réglementaires
qui régissent le placement de leurs avoirs et disponibilités sont, elles aussi,
particuliérement disparates et incomplétes.

Toujours pour ce qui est de la sécurité sociale, secteur dont il faut bien constater
qu’il est de loin le plus important dans une optique de consolidation de la dette de
PEtat, les tableaux (42) ci-aprés synthétisent I’encadrement légal et réglementaire
des placements de ses organismes para-étatiques et autonomes non soumis 4 Ia loi
du 16 mars 1954 avant I'entrée en vigueur de P'arrété du 15 juillet 1997.

(41) An'efé royal du 3. avril.l997 portant des mesures en vuc de la responsabilisation des institutions
publiques dfa 'sécufltésouale, enapplication de I'article47 delaloi du 26 juillet 1996 portant modemisation
de la sécurité sociale ¢tassurant |a viabilité des régimes légaux de pension, M.B., 30 avril 1997,

(42) Tableaureprisdel'éudecitée delaCourdesComptes (cfr.note | p. 16),adapté etcompléié parles auteurs.
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Organismes publics de séeurité sociale.

Dispositionsstatutaires propres

( Organismes  Art. 12 de
la LOIdu 16.3.1954

ONSS. oul

ONEM. - oul
O.NAFTS. oul
INAMLL - oul

ONV.A

ONP. ]

_—————-—._____“_'_—-———-——___.

O0SS.0M. QuI
INASTL oul N
BanqueCarrefour oul
F.M.P. oul
FAT. - oul

—— ]
O.N.SS.-AP.L. out

Article 36 de laloi du 28 juin 1971

- répartition. arrété royaldu 12 a0t 1993
modifiant les régles relatives au
placementdes disponibiliés de I"'O.N.P.

- rentesobligatoires:article |3 de amrété
royaldu |3 septembre 197] + arrété roval
du 8 juin 1993,

= remtescomplémentaires : aricles23 et
suivantsde I arrété royal du 14 mai 1969,
abrogés ala publication de I"arrété royal
du 5 décembre 1996 portant exécution de
Farticle2. §3. 5°delaloj duQjuillet 1975,

FNROM, répartition : articles 11 e1 13 delarrété
royal du20 novembre 1970 déterminant
"organisation et le fonclionnenient dy
FNROM.
- capitalisation: articles | Set 16de! arrété
royal du 13 septembre 1971
Fondsde fermeture ouI
d'entreprises
CAPAC oul
|
CS.P.M. - répartition : articles 12 et 13 de I arréte
royal du 24 octobre 1936
- capitalisation: articles 15 et 16 de l'améié
royal du 13 septembre 1971
20
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Caisses spécialcs oul

d*allocations

familiales

CAAML - Anicle 121.13°desaloidu9aoit 1963.

- Arété royal du 12 avril 1984 relatifa la

oestion par les organismes assurcurs
des moyens financiers de 1’assurance
maladic.

Caisse des soins de _ Aicle 121, §3° de laloi du9 acut 1963.

santédela S.N.C.B. - Amété royal du 12 avril 1984 relatif d la
gestion par les organismes assureurs
des moyens financiers de I'assurance
maladic.

Organismes autonomes de sécurité sociale.

Organismes régle spécifique Dispositionsstatutaires propres

Fonds de sécurité NON

d'existence

Caisses de vacances NON

Caisses libres - Article 170 bis des lois coordonnées du

d’allocations familiales 19 décembre 1939 retativesaux allocations
familiales familiales pour travailleurs
salariés. -Circutairedu 19.4.1984 relative
au placement des réserves
administratives descaisses d”allocations
familiales eta I’ utilisation des provisions
que 'ON.AFTS. leur verse. Ces
instructions ont été modifiées par ung
letire du 31 aodt 1998 du Ministre des
Finances.

Caisses d*assurances NON

sociales pour travail-

leursindépendants

Organismes assureurs . Articie 191, al. 1, 10° de laloi relative
J"assurance obligatoire soins de santé et
indemnités, coordonnée le 14 juillet 1994,

- Arrdté royal du 12 avril 1984 relatifala

gestion par les Organismes assureurs
des moyens financiers de I"assurance
maladie

Caissesde paiement NON

desallocationsde

chbmage
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Ces deux tableaux montrent bien la grande diversité des régles régissant le
placement des avoirs et disponibilités de la sécurité sociale.

En ce qui concerne les autres organismes (autres que de sécurité sociale) soumis

4 la loi du 16 mars 1954, I'immense majorité est soumise aux dispositions de son
article 12 (43),

En fait, 1a loi du 16 mars 1954 a échoué dans I"objectif qui était a | ‘origine le sien
de consolider les avoirs du secteur public, et ce pour trois raisons majeures ;

1). Trés tot, les OIP visés par la loi ont obtenu, sur demande de leur ministre de

"les fonds d’Etat.

Ce sont évidemment les OIP les plus importants (sécurité sociale) qui ont le plus
insisté pour obtenir ces dérogations, leurs placements en banques leur rapportant
des intéréts qui ont fini par constituer une part non négligeable de leurs recettes,
sans compter le sentiment d’indépendance qu’ils retiraient de ces dérogations.

2). Avec les progres de la fédéralisation de 'Etat, nombre d’0Ojp autrefois de
compétence nationale ressortissent maintenant des competences régionale oy
communautaire et, de ce fait, €chappent en pratique au champ d’application de |a
loi du 16 mars 1954, soit que le Iégislateur régional ou communautaire a pris des
dispositions spécifiques en ce qui les concerne, sojt que I'affranchissement de
leur tutelle nationale ne les a amenes & s’affranchir de fait de régles qui auraient
dit leur rester applicables a défaut de dérogations explicites.

3). En particulier ces derniéres années, les organismes constituant le secteur public
du crédit (C.G.ER,, S.N.CI, etc...) ont été totalement ou partiellement
privatisés (44), de telle Sorte que ce secteur a virtuellement disparu (45).

En outre, le SEC Tange ces établissements de |"ex-secteur public du crédit dans
la catégorie des institutions de crédit et non dans celle des administrations
publiques, de telle sorte que les dépots qui y sont effectués ne peuven; pas entrer
en ligne de compte pour la consolidation,

Par contre, les arrétés et circulajres imposant le placement des avoirs et
disponibilités des OIP soit sur des comptes a vue de | “ex-secteur public du crédit,
soit en fonds émis par des institutions (aujourd’hui privatisées) de ce secteur,
restent d’application. .

Le décalage entre Je droit et la réalité économique est ici particuliérement
flagrant.

—
(43) Cfr. néanmoins les dispositions statutaires propres de 1°0.B.C.E. ctde la Régie des batiments.
(44) On parle de “consolidation stratégique™,

{45) Seuls restent actucllement I'O.CCH. etz CN.CP. outre Je Postchéque, qui a un statut un pen
particulier.

22

T e T

¥

RN



AR T T

L’évolution tant institutionnelle que financiére de ces derniéres années a rendu
caduques et obsolétes les dispositions régissant le placement des avoirs et
disponibilités des OIP sur base de I'article 12 de la loi du 16 mars 1954.

Le législateur a donc di réagir 4 cette situation pour atteindre 1"objectif de
consolidation de la dette publique que le Gouvernement avait fixe.

111.3.2. Le régime nouveau.

1i1.3.2.1. Le cadre réglementaire.

C’est donc par I"arrété royal du 15 juillet 1997 (46) que le Iégislateur a réorganisé
le régime du placement des avoirs et disponibilités des organismes publics dans une
approche de consolidation maximale de la dette publique.

Outre cet objectif de consolidation, les avantages d’une telle démarche sont une
généralisation des principes de gestion globale, initiée aw sein de la sécurité sociale
des travailleurs salariés et des travailleurs indépendants : une entité publique en
surplus préte ainsi de facto & une entité publique en déficit, sans que 1’on sorte du
secteur des administrations publiques; les intéréts payés par une eutité 4 une autre
constituent une recette pour P'entité qui en bénéficie et non, pour un organisme
financier.

En fait, cet arrété revient & Desprit de Iobligation imposée & de nombreux
organismes d’intérét public par l'article 12 de la loi du 16 mars 1954.

Une simple adaptation de cet article 12 ne permettait cependant pas d’atteindre
1e but recherché, et ce pour les raisons suivantes :

. Certains organismes soumis a la loi de 1954 ne relévent pas du secteur des
administrations publiques au sens du SEC (47).

Comme on I'a vu supra, le SEC repose sur une logique économiique et non
juridique : il considére par exemple la Loterie Nationale comme une entreprise
publique et non comme une administration publique. Ainsi, la participation de cet
organisme & la consolidation de la dette n’aurait aucun intérét quant au respect du
critére d’endettement évoqué supra puisque ses avoirs ne peuvent pas entrer en
ligne de compte pour la consolidation de la dette au sens du Traité de Maastricht
puisqu’elle ne fait pas partie du secteur « administrations publiques ».

(@6) Cfr.supra,note2p. 13.
(47'f Cfr.supra,11.3.1.
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= Des organismes connaissent une situation particuliére, qu’il s’agisse des organis-
mes de sécurité sociale concernés par I'arrété royal du 3 avril 1997 portant des
mesures e€n vue de la responsabilisation des institutions publiques de sécurité
sociale, en application de Iarticle 47 de la loj du 26 juillet 1996 portant
modemnisation de la sécurité sociale et assurant la viabilité des régimes légaux de
pensions ou d’organismes qui ne sont pas soumis & la loi du 16 mars 1954 relative
au contréle de certains organismes d’intérét public.

I11.3.2.2. Champ d’application.

L’article ler précise le champ d’application ratione personae de I’arrété.

Il a été choisi de procéder par énumération limitative des organismes visés plutot
que par une définition générale, qui aurait renvoye aux normes SEC.

Ce procédé d’énumération n’est certes pas tres élégant, mais outre qu’il est celui
de la loi du 16 mars 1954, le Gouvernement a Jjugé préférable de préciser de fagon
exhaustive la liste des organismes concernés, afin que les fonctionnaires dirigeants
des ces organismes, ainsi que le Trésor, I'Office des Chéques Postaux et tout autre
instance susceptible d’étre intéressée sachent exactement quels étaient les organis-
mes vises.

Du point de vue administratif, il a semblé nécessaire de mettre chacun devant ses
responsabilités de fagon & éviter toute discussion ultérieure sur le caractére applicable
ou non a un organisme d’une définition conceptuelle qui aurait pu préter 4 discussion,
¢tant donné le caractére parfois difficile de Ja transposition de catégories
économiques en concepts Jjuridiques.

Il s’agit dans tous les cas d’entités relevant exclusivement du pouvoir fédéral et
de [a sécurité sociale et qui, au sens du SEC, appartiennent au secteur des
administrations publiques (comme défini supra).

Seules la Liste civile, les assemblées parlementaires, [a Cour d’Arbitrage et Ia
Cour des Comptes ne sont pas reprises dans cette liste, bien que faisant partie du
secteur des administrations publiques au sens du SEC,

Le Gouvernement a en effet considéré qu’inclure ces institutions dans le champ
d’application de I'arrété pourrait étre critiqué au nom de la séparation des pouvoirs
et de I"atteinte a leur autonomie constitutive, ces institutions ne relevant pas du
pouvoir exécutif.

- Le Conseil d'Etat (48) a critiqué le procédé de I'énumération fondée sur les
définitions SEC.

(48) Avis du Conseil d’Etat du 30 septembre 1997 relatif 4 I'arrété royal du 13 juillet 1997, MB.,
25 juillet 1997, p.21859 et suivantes.
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1} faut cependant bien constater que le Protocole n° 5 sur la procédure concernant
les déficits excessifs annexé au Traité de Maastricht et le Réglement n° 3605/93
du 22 novembre 1993 se réferent spécifiquement aux normes SEC (49) et que par
conséquent le concept méme de « dette publique au sens du Traité de Maastricht » est
devenu un concept juridique méme si fonde sur des catégories économiques.

On a suffisamment démontré ci-avant que la dette publique au sens du Traité n’est
pas la dette des administrations publiques, au sens juridique du terme, méme si le
concept de dette publique au sens du Traité est bien un concept juridique.

Certes, la référence a des catégories économiques n’est peut-&tre pas idéale dans
une norme juridique mais le Traité et le droit dérivé faisant usage de catégories
économiques pour définir un concept juridique, il n’a pas paru anormal au législateur
pational de poursuivre dans la voie dans laquelle s’est engagé le législateur com-
munautaire.

Llarticle 2 de Parrété donne au Roi le pouvoir d’adapter la liste des entités
soumnises aux obligations découlant de 1"arrété, par arrété royal délibéré en Conseil
des Ministres sur proposition du ministre des Finances et, le cas échéant, du ministre
de tutelle.

Trois cas peuvent étre distingues :

. tout d’abord, les OIP ne sont pas immuables : des organismes pourraient
fusionner ou étre supprimés tandis que d’autres pourraient étre créés (50).

1! faut donc que la liste puisse faire I’ objet d’une adaptation réguliére et dynamique
pour que les dispositions de I'arrété restent efficaces.

- de méme, dans le but de rendre parfaitement comparables les statistiques des
divers Etats membres, Eurostat précise ou modifie les régles du SEC lorsque cela
s’avére nécessaire.

Ainsi, début 1997, le Bureau &’ Intervention et de Restitution belge a-t-il été
reclassé dans le secteur des administrations publiques.

La liste des organismes visés par I'arrété doit dés lors pouvoir étre adaptée en
fonction des ces modifications et précisions.

- enfin, des ajouts pourrajent concerner des organismes de sécurité sociale, au
sens du SEC, notamment les caisses de vacances annuelles, d’allocations fami-
liales et de chémage ; les mutuelles dans le cadre de I’assurance obligatoire ; les
Fonds de sécurité d’existence visés & I'article 2 de la loi du 7 janvier 1958
concernant les Fonds de sécurité d’existence, ...

{49) Voirnotammentle premier considérantet 1*article 1er duRéglement 3605/93.

(50) Voir notamment la restructuration des stations et établissements de recherche scientifique dépendant
du ministére des classes moyenies et de I*agriculture et la fusion éventuelle des organismes sociaux
relevant du département de la Défense nationale.
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Il s’agit Ia d’organismes autonomes mais dont les modalités de fonctionnement
sont généralement établies, approuvées ou rendues obligatoites par le Roi.

Il est certain que le Roi reste dans le cadre de ses pouvoirs en recevant la
compétence de rendre applicables a ces organismes certaines dispositions visant
a réglementer le placement de leurs avoirs, avoirs qui sont destinés précisément
a financer une mission de service public.

Le Conseil d’Etat a critiqué cette délégation royale, au motif « gu 'if n ‘appartient
pas au Roi de se donner & Lui-méme des pouvoirs spéciaux qu Il pourrail exercer
indéfiniment, & I'expiration des pouvoirs spéciaux consentis pour un laps de
temps limité par la loi du 26 juillet 1996 (31} ».

Cette critique est contestable 4 deux titres :

- On a fait observer que tous les organismes visés a I'article ler sont des
organismes ressortissant de Ia competence du pouvoir exécutif.

En sa qualité de chef du Pouvoir Exécutif, le Roi peut parfaitement prendre les
mesures qu’ll juge utiles pour régler certaines modalités de placement des avoirs

des organismes d’intérét public qui ressortissent de sa compétence
constitutionnelle propre.

En ce qui concerne les organismes privés chargés d’une mission de service public
(caisses de vacances, fonds de sécurité d’existence, etc...), leurs statuts sont
¢tablis, approuvés ou rendus obligatoires par le Roj (52).

- S’il n’appartient effectivement pas au Roi de se déliver 4 Lui-méme des pouvoirs
spéciaux qu’Il pourrait exercer indéfiniment, il faut observer que la loi du 12
décembre 1997 a confirmé I'arrété royal du 15 juillet 1997,

Le Iégislateur ayant ratifi¢ expressément cette délégation royale, I’objection du
Conseil d’Etat nous semble en tout cas manquer de pertinence pour ce qui est de
la période postérieure 4 la ratification.

On observera au demeurant que le Roi n’a pas fait usage du pouvoir qui Lui a été
délégué pendant la période qui s’étend entre l¢ moment de ["entrée en vigueur de
I’arrété du 15 juillet 1997 et la date de sa confirmation par le législateur.

On notera enfin que seuls des organismes de compétence purement fédérale sont

visés, & I'exclusion de ceux ressortissant des compétences régionale et com-
munautaire,

(51) Avisdu Conseil dEtat subart. 2, id. loc.. p.21862.

(52) - Foudsde sécurité d existence : art. 3. al. 2 de laloj 7 janvier 1958 concernant les Fonds de sécurité
d’existence.

- Caisses spéciales de vacances : art. 44 des lois coordonnées sur les vacances annuelles du
28septembre 1971.

- glc..
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111.3.2.3. Obligation de placement.

111.3.2.3.1. Régime général.

L article 3 détermine le cadre dans lequel les organismes Concernés placent leurs

disponibilités.
Cet article a été précisé par une circulaire du ministre des Finances du 28 novembre
1997 (53).

Le régime est le suivant :

Les disponibilités & moyen et long terme (trois mois et plus (54)) doivent étre
investies en instruments financiers émis par ’Etat fédéral, les Communautés ou
les Régions.

Les disponibilités & vue doivent étre placées sur un compte ouvert auprés du
Trésor par ’intermédiaire de 1’Office des Chéques Postaux.

Ni P’arrété ni la circulaire ne définissant le concept de « disponibilités & vue », il
faut s’en remettre a la définition traditionelle d’usage en gestion de trésorerie, 4
savoir les disponibilités dont un organisme a besoin pour assurer sa gestion

“journaliére.

La catégorie intermédiaire dite des « avoirs & court terme », soit les avoirs placés
pour une durée inférieure 2 trois mois et qui ne sont pas déposés a vue, doivent
étre placés sur un compte de trésorerie rémunéré ouvert auprés du Trésor, ce par
un versement effectué sur le'compte du Trésor auprés de la Banque Nationale de
Belgique (Caissier de V’Etat).

Bien que P’arréte estmuetsur ce point, on peutdéduirede ’objectifde consolidation
poursuivi et de I’économie de Varrété que ces avoirs 4 court terme peuvent
également €tre investis en instruments financiers émis par I'Etat fédéral, les
Communautés et les Régions.

Il faut préciser que I’obligation de placement ne porte que sut les modalités du

placement et non sur la décision de placer (55).

(53)

&)

5%

Circulaire du 28 novembre 1997 relative 2 I’application de 'arrété royal du 135 juiliet 1997 portant des
mesure de consolidation des actifs financiers des administrations publiques, pris en application des
articles2, § ler.et3,§ ler, 6° et §2 delaloidu26juillet 1996 visant aréaliser les conditions budgétaires
delaparticipation dela Belgiquea I"Union économique et monétaire européenne, M.B., 13déc. 1997.
Le terme de trois moisaété choisien fonction desadjudications de centificats de trésorerie parle Trésor
fedéral - une adjudication de certificats 3 trois mois a lieu chaque semaine et par conséquent les
organismes Visés peuvent placer en certificats de trésorerie leurs avoirs pour des durées égales ou
supérieures 4 trois mois sans devoir recourir au marché secondaire.

On feraobserver néanmoins que la Cour des comptes acritiqué A différentes reprises que des montants,
parfois importants, avaient ¢1¢ maintenus sur des comptes i vue, né produisant dés Jors pas drintérét.
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Les organismes considérés restent toujours maitres de leur décision de placer ou
de ne pas placer, de placer pour tel ou tel autre terme, etc...

Pas plus que les dispositions anciennes de 1a loi du 16 mars 1954, P’arrété du 15
Juillet 1997 ne constitue en rien une limitation & I’autonomie décisionnelle des
organismes qu’il vise et & laquelle il ne porte pas préjudice.

Par contre, et c’est la son innovation, lorsque I"organisme a arrété son choix,
lorsque la décision a été prise, les modalités du placement sont imposées en fonction
de I’objectif de consolidation recherché.

En outre, ces diverses modalités ne préjugent en rien des principes régissant la
gestion globale de la sécurité sociale des travailleurs salariés d'une part, des
travailleurs indépendants d’autre part, ainsi que le Gouvernement I'a expressément
mentionné (56).

IT1.3.2.3.2. Régime spécifique.

L’article 5 de I'arrété dispose que « en fonction des besoins spécifigues d'un
organisme visé a l'article 1, le Ministre des Finances pewt, avec I'accord du
Ministre dont I'organisme reléve, ‘arréter d'autres modalités pour le placement
et ['investissement de ses disponibilités et fiver le montant minimum des
disponibilités a partir duquel les dispositions visées & 'article 3 sont applicables ».

Le Ministre des Finances a fait application de cette compétence en fixant un
montant minimum de 10 millions de francs pour le placement des disponibilités a

“court terme sur un compte de trésorerie rémunéré ouvert au nom du Trésor (57).

Diverses autres dérogations individuelles ont été accordées par le ministre des
Finances (58).

En particulier, une dérogation générale en ce qui conceme le placement des
disponibilités & vue a été accordée au profit des organismes relevant du régime de la
gestion globale de la sécurité sociale.

(56) Voirrapportau Roi, commentaire subart. 3.M.B., 25juil. 1997.p. 19219,

(57) Circulaire du28novembre 1997,
Le montant de 10 millions de francs a été choisi par référence au montant minimum a partir duquel les
banques acceptent habituellement d’ouvrir un compte X/N.

(58) Ontrouveraen annexe le lableau complet des dérogations accordées par le ministre des Finances sur
base de I"article 5 de 1"arrété, arrété au 30 avril 1998,
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Il était en effet nécessaire de permettre & ces organismes de maintenir leurs
comptes 4 vue auprés de feur banquier habituel étant donné la nature particuliére de
Jeurs activités (des paiement de masse) et le fait que ces organismes ont besoin d’une
ligne de crédit pour garantir leur bon fonctionnement, laquelle li gne de crédit est lice
A leur compte a vue.

Une autre dérogation générale pour le placements de toutes les disponibilités (2
vue, a court terme et & moyen/long terme) a été octroyée aux organismes de sécurité
sociale gérant des régimes de capitalisation pour ce qui est des fonds gérés dans le
cadre de ces régimes.

Le méme type d’exceptions était prévu par Particle 12, § 2, al. 4 de la loi du 16
mars 1954.

Le Conseil d’Etat a critiqué la disposition de I’article 5 eta estimé qu’il serait plus
approprié de recourir 4 un arrété royal délibéré en Conseil des Ministres pour
accorder de telles exceptions, en dépit de I’antécédent que constitue 1a loi du 16 mars
1954, considérant que les listes d’organismes concernés sont trop divergentes.

On notera cependant que prés de la moitié des organismes repris dans la liste de
I'article 1er sont soumis 4 la loi du 16 mars 1954 tandis que d’autres, non classés dans
cette loi, relevent en la matiére des dispositions régissant leur département de
tutelle.

11 n’a pas apparu opportun de réduire par I'arrété le pouvoir confié au ministre des
Finances par la loi de 1954 ou au ministre de tutelle par les dispositions organiques
de divers organismes, dispositions qui n’ont quant a elles jamais fait I’objet de

critiques.

La souplesse offerte par cet article devrait permettre de mettre en O€UVIE de
fagon pragmatique les dispositions transitoires souhaitées par le Conseil d’Etat dans
sa remarque sur I'article 7 de Parrété.

On notera également que le Gouvernement a souhaité que la situation des entités
institutionnelles qui n’ont pas encore participé a Ja consolidation des actifs finan-
ciers au sein du secteur public soit examinée avec les ministres concemes, afin de
déterminer -en recourant aux possibilités offertes par cet article- les modalités de
passage aux dispositions de P'article 3 de 1"arrété (59).

Cela devrait permettre de tenir compte notamment des montants concernes, des
échéanciers de placements en cours, efc.

(59) RapportauRoi, commentaire subart. 5, ibid.loc., p. 19219.
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I11.3.2.3.3. Autres dispositions,

Article 4.

Cet article généralise & I’ensemble des organismes visés a Darticle ler les
modalités d’information et de « reporting » prévuesal’art. 12 § 3 de la loi du 16 mars
1954,

La volonteé du législateur est bien évidemment de vérifier que tous les organismes
visés remplissent leurs obligations.

Il importait en effet de pouvoir disposer d’informations précises quant aux
emprunts et placements des organismes cités a article [er.

Cette information est indispensable a Ia Banque Nationale de Belgique pour
€tablir les consolidations intervenant en déduction de la dette totale brute afin
d’évaluer le respect du critére d’endettement au sens du Traité de Maastricht.

En terme de suivi, ce mécanisme de « reporting » a permis au service du Crédit
public (du ministére des Finances), & qui les informations sont adressées, de passer
d’un systéme de contrdle administratif a posteriori 4 une gestion plus dynamique du
contréle, axée sur I'information et le dialogue avec les organismes controlés.

Article 6.

L’article 6 précise que les entités institutionnelles visées par les dispositions de
Iarticle ler ne sont plus soumises aux dispositions de Iarticle 12, § 2, alinéa 2, 3 et
4 et §3 de la loi du 16 mars 1954 relative au contrdle de certains organismes d’intérét
public.

Lesmesures prises en application de ces dispositions ne sont donc plus d’application
pour ces organismes, ce qui est logique puisqu’ils sont soumis dorénavant a un
nouveau régime.

Cet article 6, s"il est clair dans son principe, souléve néanmoins deux difficultés
d’application : gu’en est-il des dispositions statutaires propres 2 certains organismes
pour ce qui est de leurs placements et qu’en est-il des dérogations apportées &
certains organismes sous I’empire de Iarticle 12 de la loi du 16 mars 1954 pour ce
qui est du placement de leurs avoirs et disponibilités ?

On peut essayer de répondre a ces questions sur base des principes généraux
régissant I’application du droit dans le temps.




- Les dérogations apportces individuellement 4 des organismes par le ministre des
Finances sur base de P'article 12 de la loi du 16 mars 1954 sont abrogées par
Parrété royal du 15 juillet 1997 (60) dans la mesure oll elles ne sont pas
expressément confirmées ou reconduites en exécution de U'article 5 de arrété.

- En ce qui conceme les régimes de capitalisation, les dispositions particulicres
organisant le placement des disponibilités de certains organismes, que Ces
dispositions soient statutaires ou qu’elles aient été établies par un réglement ad
hoc (arrété royal ou arété ministérie]) ne sont pas abrogées par I’amrété du 15
juillet 1997 pour ce qui est des placements déja effectués.

Cette solution est de bon sens dans la mesure ou ces dispositions concernent des
régimes de capitalisation.

En effet, dans ce type de régime, une partie des réserves a €t¢ constituée aussi
sous forme d’actifs non consolidables (61) et i} serait économiquement injustifié
d’abliger les gestionnaires a déconstruire ces réserves pour les réinvestir en
instruments consolidables.

Le colit économique de 1’opération serait sans rapport avec le bénéfice escompté
en terme de consolidation.

11 faut donc considérer, en ce qui concerne les régimes de capitalisation, que les
dispositions de ’arrété du 15 juillet 1997 valent pour les placements effectués
postérieurement 2 son entrée en vigueur, qui sont alors soumis aux dispositions
de l'article 3.

. La solution est plus épineuse en ce qui concerne les dispositions concernant le

placement de disponibilités dans d’autres régimes que ceux de la
capitalisation (62).
Conformément aux principes généraux du droit, on doit admetire que ces
dispositions sont abrogées implicitement mais certainement par P'arrété du 15
juillet 1997, méme, si une abrogation formelle, en tout cas pour ce qui est des
placements postérieurs a son entrée en vigueur, aurait été plus élégante.

- En ce qui concemne les institutions publiques de sécurité sociale, on fera le lien
entre les dispositions nouvelles et Particle 18, § 2 de P’arrété royal du 3 avril 1997
déja cité, qui permet au Roi de décider des conditions de leurs placements
financiers. On peut considérer que P’arrété royal du 15 juillet 1997, méme g’ila
valeur de loi, rentre dans le cadre d’application de I'article 18, § 2 en ce qui
concerne ces institutions.

(60) Parexemple, les autorisations de détenir des comptes A vue en debors de 1’ ex-secteur public du crédit.

(61) Placements bancaires, actions, efc...

(62) Voir par exemple t"arrété royal du 12 aoiit 1993 medifiant les régles relatives au placement des
disponibilités de I"Office national des pensions, (M.B., ler oct. 1993), qui conceme le placement des
fonds dans e régime de larépartition.
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Article 7.

Le Conseil d’Etat a évoqué (63) les problémes qu’entrainerait I'absence de
dispositions transitoires.

Il'y a €té répondu dans le commentaire de I'article 5, celui-ci fournissant Je
mécanisme par lequel les dispositions transitoires pourraient étre mises en geuvre.

Enfin, jusqu’a nouvel ordre, il n°a pas été jugé utile d"introduire des sanctions dans
‘le cadre de I’arrété.

Si Pexpérience faisait apparaitre la nécessité de telles sanction
faire le cas échéant I’objet d’un projet de loi distinct.

.

s, elles pourraient

Quant aux mesures de publicité suggérées par le Conseil d"Etat, il a ét¢ estime que
diverses données en la matiére sont déja disponibles, notamment dang plusieurs
publications de la Banque Nationale (rapport annuel, bulletins statisti

ques mensuels,
etc...) et dans les rapports annuels des organismes visés.

I11.3.3. Evaluation.

Donner une évaluation du degré de consolidation induit par I'arrété royal du 15
juillet 1997 n’est pas chose aisée.

Dans une premiére étape, il convient tout d’abord de déterminer quels sont les
avoirs du secteur public et de ses sous-secteurs.

On employe ici pour plus de clarté les catégories du SEC 1995 (64) ep vigueur
depuis le Jer janvier 1999, dans lequel le secteur « administrations Publiques »
comprend quatre sous-secteurs . les administrations centrales, c. 4 d. le pouvoir
fédéral et les organismes qui en dépendent, les administrations locales, les pouvoirs
fédérés (Communautés et Régions) et les administrations de sécurité socijale.

Pour les besoins de la présente étude, nous définissans comme suit les avoirs des
administrations publiques (65)

1). Administrations centrales :

- Actifsarevenusfixes (obligations, dépdtsdvue ouaterme, préts hypothécaires,
etc...).

- Armiérés de précompte professionnel.

(63) Commentaire subart. 7, ibid. loc.. p-21862.
(64) Cir.notel.p.7.

(65) Ladéfinition de ces avoirs, telle quutilisée dans Ia présente étude, n'est pas réductible 3 1”approche

duSEC.
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2). Administrations de sécurité sociale.

- Actifsarevenusfixes (obligations, dépdtsavue ou aterme, préts hypothécaires,
etc...), ’

- Actifs 4 revenus variables (actions),
. Cotisations sociales courues et non échues,
- Arriérés de cotisations sociales.
3). Administrations locales.
- Actifs 2 revenus fixes (obligations, dépbts & vue ou a terme, etc...).
. Actifs 4 revenus variables (actions).
- Parts d’organismes de placement collectif.
4). Pouvoirs fédérés.
. Actifs 4 revenus fixes (obligations, dépbts & vue ou 3 terme, etc...).
- - Actifs nets sur le FADELS.

Le graphique 2 ci-aprés reprend le montant global des avoirs des pouvoirs publics
tels que décrits ci-avant, en milliards de francs.

—

Graphique 2 :
Actifs des sous-secteurs de Padministration publigue
(en milliards de BEF).
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On s’apergoit qu’il s’agit de montants non négligeables, de I'ordre de 1.000
milliards de BEF chaque année.

La question est dés lors de savoir dans une deuxiéme €tape si |"objectif de
consolider ces montants importants a ét¢ ou non atteint.

Une remarque préalable s’impose : tous ces actifs ne sont pas « consolidables »
et ne peuvent pas étre placés ou convertis sans plus en titres de la dette publique :

- certains actifs ne sont pas mobilisables : les arriérés de cotisations sociales et de
précompte professionnel et les cotisations sociales courues et non échues,

Il s’agit 1& de créances, qui soit ne sont pas encore exigibles (les cotisations
sociales courues et non échues), soit sont exigibles mais ne sont pas encore
récupérées (arriérés de précompte professionnel),

Dans les deux cas, ces actifs, qui sont représentés par des créances, ne sont pas
mobilisables comme tels et ne peuvent donc pas faire ’objet de consolidation (du
moins tant qu’ils ne sont pas mobilisés).

- d’autres actifs sont difficilement mobilisables : citons les préts hypothécaires,
accordés par certaines institutions (O.N.V.A., ON.P. en particulier), et les actifs
qui sont représentés par des créances (actifs nets des Régions sur le Fadels) qui
ne sont pas immeédiatement mobilisables et qui donc ne peuvent pas entrer en
ligne de compte pour la consolidation.

Ce n’est donc pas tellement le montant absolu des actifs du secteur public qui
importe, mais bien le montant des actifs consolidables.

On a donc soustrait du total des actifs consolidables les actifs suivants :

1). Administrations centrales :
- préts hypothécaires,

- arriérés de précompte professionnel.

2). Administrations de sécurité sociale -

- préts hypothécaires,

cotisations sociales courues ef non échues,

- arriérés de cotisations sociales
3). Pouvoirs fédérés :

- actifs nets sur le Fadels.

Le graphique 3 reprend le montant des actifs consolidables pour les différents
sous-secteurs du secteur public, définis comme le montant des actifs totaux diminué
des actifs non consolidables vus ci-avant pour les différentes raisons que nous venons
d’énumérer.
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Graphique 3 : .
Montant des actifs consolidables des différentes composantes du secteur
public (en milliards de BEF).

194]
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Source : calculs personnels sur base des données de 1a B.N.B.

Par comparaison avec le graphique 2, on constate que c’est le sous-secteur de la
sécurité sociale qui détient le plus grand volume d’actifsnon consolidables (cotisations
de sécurité sociale courues et non échues et arriérés).

Pour en venir 2 la troisiéme étape de I’ évaluation proprement dite des mesures de
consolidation, deux observations doivent encore étre faites :

. Par tradition sinon par obligation, le secteur public placait déja une partie de ses
avoirs en fonds publics.

Les efforts de consolidation n’ont donc pu porter que sur le solde de ces avoirs
non encore placés en actifs consolidables.

. Sile volume total des actifs du secteur public reste globalement stable, il connait
d’importantes variations au sein de ses différentes composantes, tant en chiffres
absolus qu’en pourcentage.

Pour le Trésor, par exemple, un des objectifs de la gestion de sa trésorerie est de
terminer I’année (c. a d. le 31 décembre en fait, car nous sommes dans le cadre
de la gestion budgétaire) avec un solde nul. Ce qui est logique : PEtat étant en
déficit structurel, les excédents du Trésor sont en fait constitués par le produit
d’ emprunts antérieurs ¢'est-a-dire par la gestion de sa trésorerie quotidienne. Si
Ion ne considére que le probime du différentiel des taux créditeurs et débiteurs,
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il n’est pas intéressant pour le Trésor d’emprunter pour pouvoir placer, méme si
en terme de dette Maastricht I’opération est sans effet sj les placements sont
effectués en actifs consolidables.

On constatera de ce point de vue que les actifs consolidables du pouvoir fédéral,
dans lesquels ceux détenus par le Trésor fédéral se taillent la part du lion, sont

passés de 307 milliards de francs au 31/12/1993 4 70 milliards au 31/12/1997
et 26 milliards au 31/12/1998.

11 faut donc apprécier ’effort de consolidation du secteur public en terine d’actifs
consolidés par rapport aux actifs consolidables.

C’est I’objet du graphique 4, qui illustre véritablement Je degré de consolidation
du secteur public, entendu comme le rapport entre les actifs consolidés par rapport
aux actifs consolidables, exprimé en pourcentage.

f Graphique 4 :
Degré de consolidation du secteur public.
100% 100%
BPouvoir tedéral =
DUVOIT
0% WCommunautés et Régions er% &%
OPouvoirs locaux .
0% OSécurité socialke 78% SL%
. n% 7%
o 64% 65% 6%
oo ]— ;
Foo 455
wn ! | a0%
16%
%), B
%
L
1994 1995 1896 1687
Source : calculs personnels sur base des données de la B.N.B.
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Ce graphique permet les observations suivantes :

- Les incitants a la consolidation, entrepris par le pouvoir fédéral dés fin 1995 sur
base volontaire, ont manifestement porté leurs fruits.

On voit en effet que le sous-secteur des pouvoirs fédérés a été particuliérement
réceptif au message transmis, passant d’un degré de consolidation de 64 % au 31/
12/1995 4 100 % au 31/12/1997.

Le degré de consolidation de 50 % au 31/12/1998 doit étre relativisé au vu des
actifs consolidables dont disposait ce sous-secteur & cette date : 2 milliards de
francs au lieu de 24 milliards au 31/12/1997 {(cfr. graphique 3).

De méme, les pouvoirs locaux sont passés d’un degré de consolidation de 4 % au
31/12/1995 & 60% au 31/12/1998.

Sans doute I’exonération du précompte mobilier qui a été octroyée sur les
revenus des placements en papier d’Etat (au sens large) des institutions de ces
deux secteurs n’est-elle pas étrangére & cet état de choses (cfr. supra).

- Le sous-secteur de la sécurité sociale montre que le placement en fonds publics
était déja une habitude bien ancrée avant les récentes mesures légales de
consolidation : 60 % a 65 % de ses actifs consolidables étaient placés en fonds
publics dans le passé.

Il n’en demeure pas moins que dans ce sous-secteur aussi les mesures de
consolidation-ont porté leurs fruits, le degré de consolidation montrant une
hausse sensible A partir de 1995 pour aboutir 4 un degré de consolidation de 89 %
au 31/12/1997 et de 80 % au 31/12/1998.

- Quant au pouvoir fédéral, une fois que la décision politique de consolidation a été
prise, on constate qu’il a systématiquement consolidé ses avoirs.

Le fait que ce ne soit pas un degré de consolidation de 100 % qui puisse étre
observé au 31/12/1997 est notamment dit au fait que certains organismes visés
i I’article ler de ’arrété du 15 juillet 1997 ont mis un certain temps pour changer
leurs habitudes de gestion et respecter son prescrit.

11 faut aussi tenir compte du fait que certains placements étaient constitués par des
dépdts A terme, qu’il eut é1é économiquement injustifié de solder étant donné la
pénalisation financiére qui s’en serait suivie.

En ce qui concerne plus particuliérement le Trésor fédéral, des recettes imprévues
au dernier moment n’ont pas permis un placement pour la totalité en instruments
consolidables.

En ce qui concerne le degré de consolidation de 59 % au 31/12/1998, il doit étre
également relativisé par la diminution du montant des actifs consolidables
(26 milliards de francs au lieu de 70 milliards).
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CONCLUSION

Il apparait bien des chiffres qui précédent que les mesures visant a consolider Ia
dette publique ont été un succes.

Les Communautés et les Régions ont consolidé au maximum de leur potentiel,
le Pouvoir fédéral et la sécurité sociale approchant quant  eux aussi dy Mmaximum de
leurs possibilités (le Trésor fédéral a diminué en ce qui le concemne le montant de geg

-actifs consolidables non consolidés : 5 milliards de francs au 31/12/1998 contre ¢
milliards au 31/12/1997).

Ont peut considérer que les provinces et les communes sont encore en deca de
leurs potentialités thais montrent en tout état de cause une réelle Progression,
compte tenu en particulier du montant de leurs actifs consolidables, en croissance

réguliere depuis le 31 décembre 1993 (97 milliards, contre 194 milliards ay 3]
décembre 1998, soit le double),

L’effort de consolidation a eu un impact direct et important sur le ratio dette
publique/PIB, ainsi que le montre le graphique 5 (66}, qui reprend les chiffres de la
dette publique brute vus ay graphique 1 et y superpose ceux de la dette publique ay

sens du Traité de Maastricht, ¢. 2 d. la dette publique consolidée conformément ayy
mesures que nous venons d’étudier.,

(66) Les chiffres de la dette brute et de la dette con,
sont des estimations de 1a B.N.B. faites dans

possession au moment de I rédaction de cette étude. Iis sont par conséquent susce
apres corrections. mais essenticllement dans un sens plus favorable.

solidée au sens du Traité de Maastricht g 31/12/1998
une hypothése conservatrice etau vu des donnees en sz

ptibles de varier




Graphique 5 :

Impact des mesures de consolidation sur le ratio dette publique/P1B.
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Ce graphique démontre que la consolidation de la dette a représenté 5,5 % du ratio
dette/PIB au 31 décembre 1997 et 4,6 % au 31/12/1998, ce qui est loin d’étre

négligeable.

Pour I'avenir, maintenant que la Belgique a été acceptée parmi les premiers
participants a la monnaie unique, il convient de maintenir et de développer 1 on faire

e e e bt — — — ——

Source : calculs personnels sur base des données de 1aB.N.B,

120,0% s aaen
‘\
Estimalipns
‘\
15,8%'=
15,0% . :
s as=t 1392 1993 1984 1995 1995 1997 1998

se peut I’effort de consolidation, dans ’optique du pacte de stabilité.

Outre les évidentes raisons économiques de la poursuite de la consolidation de
la dette publique, la Belgique a signé la pacte de stabilité et de croissance (67).

(67) Le pacte de stabilité et de croissance est constitué de trojs instruments :

1). 1a Résolution du Conseil Européen du 17 juin 1997 relative au pacte de stabilité et de croissance,

J.O.CE.n°C236du2aoit 1997,

2. le Réglelmem. 1466/97 du 7 juillet 1997 refatif au renforcement de la surveillance des positions
budgétaires ainsi que de lasurveillance et de la coordination des politiques économiques. J.0.C.E.

n° L. 209 du 2 aoiit 1997,

3). leReglement 1467/97 du7 juillet 1997 visanta accéléreret 4 clarifier la mise en oeuvre delaprocédure

concernant les déficits excessifs. .O.C.E.n®L 209 du 2 aoit 1997
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stabilité » qui procure au Conséijl et 2 Ja Commission les informations necessaires
i I’exercice périodique de Ja surveillance multilatérale visée a Particle 103 dy Traité,

Parmi ces informations figurent celles concernant I’évolution du ratio dy déficit

des administrations publiques et du ratip d’endettement, lesquelles sont établies sur

une base annuelle et couvrent, outre I'année en cours et ’année précédente, au mgjns
les trois années Suivantes.

sonévolutionprévisible feral’objetd’un €xamen attentifpar nos partenaires européens,
par la Commission et par le Conseil, '

nement ».
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ANNEXE :
LISTE DES ORGANISMES SOUMIS A L’A.R. DU 15 JUILLET 1997
ET DEROGATIONS (68) EVENTUELLEMENT ACCORDEES.

ORGANISME DEROGATIONS
1°  Office de sécurité sociale d’outre-mer Disponibilités a vue
2 Officenational d’allocations familiales Disponibilités a vue
pour travailleurs salariés
3®  Qffice nationaldel'emploi Disponibilités 4 vue
4°  Office national de sécurité sociale Disponibilités 4 vue
5°  Office national des pensions - Régime dela répartition :disponibilitésa
vue et préts hypothécaires.
- Régime des rentes obligatoires : désogation
générale pour les disponibilités 4 vue, 3
court terme et a moyen/long terme.
- Régimedesrentescomplémentaires:
dérogation générale pour les disponibilités
i vue, A court terme ct & moyen/long terme.
& Office national des vacances annuelles - Disponibilités & vue
- Disponibilités & court terme : dérogation
temporaire jusqu’au 30/6/1998
- Préts hypothécaires
7 Office national de sécurité sociale des Disponibilités a vue
administrations provinciales et locales
& Fonds des accidents du travail - Disponibilités a vue et préts hypothécaires.
- Secteur de la capitalisation : dérogation
générale pour les disponibilités & vue.
court terme et 2 moyen/long terme
&  Fonds des maladies professionnelles Disponibilités a vue
10° Fonds national de tetraile des ouvriers - Disponibilités d vue
mineurs - Préts hypothécaires
11° Fonds d'indemnisation des travailleurs
licenciés en cas de fermeture d’entreprises
12° Office de s¢curité sociale des marins de Disponibilités a vae
lamarine marchande
(68) Cetableav des dérogations correspond dlasituation arrétée au 8 février 1999 (sauferreur ou omission).

Des modifications postéricures sont possibles.

Les chiffres de la premigre colonne renvoyent aux numeéros d'ordre des organismes dans §"article ler

del arrété.
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Institut national d*assurance
maladie-invalidité

AT T AR S IR AT T N

Disponibilités & vue

14°

Institut naticnal d’assurances sociales
pour travailleurs indépendants

- Disponibilités & vue.
- Disponibilités a court terme d’une durée
¢gale ou inférieure & 7 jours calendrier.

15°

Caisse de secours et de prévoyance en
faveur des marins navigant sous pavillon

belge

- Disponibilités A vue

16°

Caisse auxiliaire de paiement des
allocations de chdmage

Disponibilités & vue

17

Caisse auxiliaire d*assurance
maladie-invalidité

Disponibilités & vue

it

Caisse des soins de santé de la S.N.C.B.

Disponibilités & vue

19

Caisse nationale auxiliaire d’assurances
sociales pour travailleurs indépendants

Disponibilités a vue

20°

Caisse spéciale de compensation pour
allocations familiales en faveur des
travailleurs de I'industrie diamantaire

Dispenibilités 3 vue

2]®

Caisse spéciale de compensation pour
allocations familiales en faveur des
travailleurs occupés dans les entreprises
de batellerie

Disponibilités 4 vue

2r

Caisse spéciale de compensation pour
allocations familiales en faveur des
travailleurs occupés dans les entreprises
de chargement, déchargement et manu-
tention de marchandises dans les ports,
débarcadéres, entrepdts et stations

Disponibilités a vue

230

24°

25°

Institut des comptes nationaux

Caisse nationale des calamités

Caisse nationale des pensions de guerre

26°

Banque-carrefour de la sécurité sociale

r

Pool des marins de la marine marchande

28°

Service national de Congrés

Disponibilités & vue {partielle)

Fonds.des mousses

30°

Institut d’expertise vétérinaire

31°

Bureau d"intervention et de restitution
belge
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32

Conseil d’état

33° Institut national de statistiques

342 Conseil national du travail

Conseil supéricur des classes moyennes et
chambres des métiers et négoces

36° Conseil central de 'économie

17°  Académie royale des sciences, des letires et
des beaux-arts de Belgique

(5 commissions nationales bilingues)

ki Académié royale des sciences d"Outre-mer

39° Conservatoire royal de musique de

Bruxelles (bibliothéque)

Centre de recherches agronomiques de I’Etat
aGembloux

Disponibilités a vue . dérogation
jusqu’au31/12/1997

41° Cenire de recherches agronomiques de I’Etat

aGand

Disponibilités avue :
jusqu’au31/12/1997

dérogation

42° Stations de recherches agronomigues de 'Etat

aGembloux

Disponibilités a vue
jusqu'au31/12/1997

dérogation

43 Stations de recherches agronomiques de ’Etat

4 Gand

Disponibilités a vue :
jusqu'au31/12/1997

dérogation

44° Institut national de criminalistique

45° [nstitut de recherches chimiques

Disponibilités & vue .
jusqu'au31/12/1997

dérogation

—

46° lInstitut national de recherches vélérinaires

47° Jardin botanique national

Disponibilités avue .
jusqu'au31/12/1997

dérogation

Disponibilits & vue
jusqu’au31/12/1997

: dérogation

48° [Institut d*hygiéne et d’épidémiologie

4% Muséeroyal deiarmeeet d’histoire militaire

50° Centred'économie agricole

Disponibilités & vue : dérogation
jusqu'au31/12/1997

51° Office de renseignements el d°aide aux
familles des militaires

520 Office régulateur de lanavigation intérieure

e T T
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Note :1'0.R.A F.aétérepris parl’"O.C.AS.C.
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53° Regie des batiments Disponibilités a vue : dérogation Jusqu'au
30/4/1998; sans limite de temps pour les dis-
ponibilités & vue lides aux contrats de financement
altematif.

54° Institut belge des services postaux et des

télécommunications

Institut national de recherche sur les
conditions de travail

-Bureau fédéral du plan

570

Institut interuniversitaire des sciences
nucléaires

58°

Secrétariat permanent de recrutement

Institut géographique national

Agence fédérale de contrdle nucléaire

61°

Institut national des invalides de guerre,
anciens combattants et victimes de guerre

62°

Office belge du commerce extérieur

Disponibilités a vue (particlle)

63°

Orchestre national de Belgique

64°

Palais des Beaux Arts

65°

Thétre royal de ]a Monnaie

660

Fonds national de garantie des batiments
scolaires

&

Office de contrdle des assurances

Disponibilités & vue (particlle),

70°

Office de contrdle des mutualités

71°

Service fédéral belge d*information

T2°

Centre d’études de I'énergie nacléaire

73°

Institut belgo-luxembourgeois de change

e

Caisse d*amortissement

Institut des radioéléments 4 Charleroi

76°

Fonds d'aide médicale urgente

7°

Mémorial national du fort de Breendonk

8°

Fondation nationale pour le financement de
larecherche scientifique
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Commission bancaire et financiére

80°

Institution rayale de Messines

81°

Institution pour le développement de la
gazéification souterraine

82°

Centre pour I’égalité des chances et la lutte
contre le racisme

R3°

Cinémathéque royale de Belgique

34°

Institut scicntifique de 1a santé publique -
Louis Pasteur

Disponibilités & vue en devises.

83°

Fonds national de garantie pour fa réparation
des dégats houillers

86° Groupement Nature
- Institut roya! des Sciences naturelles Disponibilités & vue
- Muséc royal d*Afrique centrale Disponibilités a vue
87° Groupement Musées :
- Musées royaux d”Art et d’Histoire Disponibilités & vue
- Musées royaux des Beaux-Arts - Disponibilitésavue (particlle).
- Dérogationtemporaire pour certains placements
amoyen/long terme existant.
88° Groupement Patrimoine (Institutroyal du Disponibilités & vue

patrimoine artistique)

8

Groupement Documentation :

- Bibliothéqueroyalc

- Archives générales du Royaume
- Ceges

Disponibilités 3 vue
Disponibilités & vue
Disponibilités & vue

90° GroupementEspace:
- Observatoire royal Disponibilités a vue
- Institut royal météorologique Disponibilités a voe
. Institut d"aéronomie spatiale de Belgique  Disponibilités & vue
91° Conservateurs des hypothéques
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