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Avant-propos

Depuis sa création, le Fonds monétaire international (FMI) s’est attaché a formuler et a dif-
fuser des directives relatives a I’établissement en temps voulu de statistiques de balance des paie-
ments cohérentes et de qualité. Ces travaux constituent la base des autres responsabilités du FMI,
notamment la surveillance des politiques économiques nationales et 'octroi d’aides financieres
qui permettent aux pays de surmonter des problémes de balance des paiements a court terme.
Ces directives, qui ont évolué face a de nouvelles circonstances, sont énoncées dans les éditions
successives du Manuel de la balance des paiements (le Manuel), la premiere datant de 1948.

Jai le plaisir de vous présenter la sixieme édition du Manuel, qui tient compte des nom-
breux développements importants de I’économie internationale depuis la publication de la
cinquieme édition. La cinquieme édition du Manuel, publiée en 1993, traitait pour la premiere
fois de I'importante question des statistiques de la position extérieure globale. La sixieme
édition fait fond sur I'intérét croissant pour 'examen des facteurs de vulnérabilité a ’aide de
données sur le compte de patrimoine, comme en témoignent I'inclusion de la position extéri-
eure globale dans le titre et une vaste élaboration des composantes de ce compte. Le Manuel
tient compte aussi de la mondialisation, par exemple des unions monétaires, des processus
de production internationaux, des structures internationales complexes des entreprises et de
questions liées a la mobilité internationale de la main-d’ceuvre, telles que les envois de fonds
des travailleurs a I'étranger. En outre, il prend en compte I’évolution des marchés financiers
en mettant a jour le traitement de certaines questions et en en approfondissant d’autres, telles
que la titrisation et les entités a vocation spéciale.

Etant donné la relation importante entre 'évolution économique extérieure et intérieure, le
Manuel a été révisé parallelement a la mise a jour du Systeme de comptabilité nationale 2008.
Pour assurer la cohérence des différentes statistiques macroéconomiques, la présente édition
du Manuel poursuit ’harmonisation avec le Systéme de comptabilité nationale et les manuels
du FMI sur les statistiques de finances publiques et les statistiques monétaires et financieres.

Le Manuel révisé a été préparé par le Département des statistiques du FMI en consultation
étroite avec le Comité des statistiques de balance des paiements du FMI, qui comprend des
experts de divers pays membres et d’organisations internationales et régionales. Des groupes
d’experts spécialisés, ainsi que des pays membres et des organisations régionales ont aussi
apporté leur contribution, lors de séminaires régionaux et de périodes de commentaires du
public sur les projets successifs du Manuel. Au total, des représentants de presque tous les pays
membres du FMI ont participé a une ou plusieurs de ces initiatives. Le processus de révision
du Manuel témoigne de I’esprit de collaboration et de coopération entre les pays, et je tiens a
remercier tous les experts nationaux et internationaux de leur précieuse assistance.

Je recommande la présente édition du Manuel aux statisticiens et aux utilisateurs, et j'engage
vivement les pays membres a adopter ses directives pour établir leurs statistiques de balance des
paiements et de position extérieure globale, ainsi que pour communiquer ces données au FMI.

Dominique Strauss-Kahn
Directeur général
Fonds monétaire international






Préface

Introduction

1. La publication de la sixie¢me édition du Manuel de la balance des paiements et de
la position extérieure globale (MBP6) est I'aboutissement de plusieurs années de travail
du Département des statistiques du FMI et du Comité des statistiques de balance des
paiements du FMI (le Comité) en collaboration avec des statisticiens et d’autres parties
intéressées dans le monde entier. 11 s’agit d’'une mise a jour de la cinquieéme édition publiée
en 1993, qui donne aux pays membres du FMI des directives sur ’établissement des don-
nées de la balance des paiements et de la position extérieure globale.

2. Lorsque le Comité a décidé en 2001 de mettre a jour le Manuel, il a jugé que, si la
structure générale de la cinquieéme édition (MBPS5) demeurait adéquate, il fallait y incor-
porer les nombreuses clarifications, améliorations et mises a jour de la méthodologie
identifiées depuis 1993, et en renforcer les fondements théoriques et les liens avec les
autres statistiques macroéconomiques. La production du MBP6 s’est faite parallelement
a la mise a jour de la Définition de référence de 'OCDE des investissements directs in-
ternationaux et du Systeme de comptabilité nationale (SCN) afin d’accroitre la cohérence
de ces manuels.

Consultation

3. La production du MBP6 est le fruit de vastes consultations. Outre le réle de supervi-
sion du Comité, un effort d’information au public considérable a été déployé.

Plan annoté

4. En avril 2004, le FMI a publi€¢ un Plan annoté en vue de la mise a jour du Manuel.
Ce plan contenait des propositions et des options concernant le style et le contenu du
Manuel révisé, ainsi que des questions sur des points spécifiques. Il a été distribué aux
banques centrales et aux organismes statistiques, et affiché sur le site Internet du FMI. Les
statisticiens et autres parties intéressées de par le monde ont ét€ invités a faire part de leurs
commentaires. Trente-trois pays ont fourni des commentaires par écrit.

Groupes d’experts techniques

5. Le Comité a mis en place quatre groupes d’experts techniques, composés de
représentants de pays membres et d’organismes internationaux, et qui sont chargés de
formuler des recommandations, aprés un examen détaillé, sur les unions monétaires
(CUTEG), l'investissement direct (DITEG), les réserves (RESTEG) et d’autres questions
relatives a la balance des paiements (BOPTEG). Le DITEG était présidé conjointement
avec ’OCDE, et ses membres et ses réunions coincidaient avec ceux du Benchmark Advi-
sory Group (BAG) de I'OCDE afin de garantir une certaine cohérence. Les documents y

Xi



xii

PREFACE

afférents ont été affichés sur le site Internet du FMI. Un grand nombre des questions abor-
dées concernaient aussi la mise a jour du SCN, et il y a donc eu une coordination étroite
avec le Groupe d’experts des comptes nationaux (GECN), qui avait été créé par le Groupe
de travail intersecrétariats sur la comptabilité nationale comme organe consultatif pour la
mise a jour du SCN.

6. En outre, d’autres groupes spécialisés ont apporté leur contribution, notamment sur
le commerce des services, le commerce de marchandises, le tourisme, les envois de fonds,
les statistiques de la dette et les statistiques budgétaires. Les organisations internationales
ont participé a toutes les étapes du processus, directement et en tant que membres des
groupes spécialisés.

Appel a commentaires

7. Des projets de révision du Manuel ont été publiés sur le site du FMI en mars 2007 et
en mars 2008. Dans les deux cas, le FMI a fait un appel général a commentaires, avec un
délai de trois mois. Une soixantaine de commentaires ont été recus sur la version de 2007
et une vingtaine sur celle de 2008. En outre, d’autres versions de certains chapitres et de
I’ensemble du document ont été distribuées aux membres du Comité, a d’autres départe-
ments du FMI et a d’autres parties intéressées.

8. Par ailleurs, Mahinder Gill, ancien Directeur associé au FMI aujourd’hui retraité,
qui avait supervisé la rédaction du MBPS5, a examiné le projet de manuel pour y détecter
incohérences, lacunes ou omissions éventuelles, et vérifier sa concordance avec le SCN.

9. En 2008, neuf séminaires régionaux d’information sur le Manuel ont été organisés
pour expliquer les changements proposés et encourager les commentaires sur le contenu
et la formulation. Des représentants de 173 pays membres du FMI, ainsi que d’organismes
internationaux, ont participé a ces séminaires et ont fait de nombreuses suggestions utiles.

10. Apres prise en compte des commentaires écrits sur le projet de mars 2008, des
contributions apportées lors des séminaires régionaux et de I'achévement du volume 1
du SCN 2008, un nouveau projet a été distribué aux membres du Comité en juillet 2008.
Apres une nouvelle série de commentaires des membres du Comité et un examen au sein
du FMLI, le MBP6 a été adopté a 'unanimité par le Comité en novembre 2008.

Changements majeurs

11. Le cadre général du MBPS5 est inchangé, et il existe une forte continuité entre les
deux éditions. Les changements les plus importants par rapport au MBP5 sont les suivants :

* nouveau traitement pour les biens destinés a étre transformés et le négoce des biens;

* changements dans la mesure des services financiers, notamment des services
d’intermédiation financieére calculés indirectement, des écarts sur I’achat et la
vente de titres, ainsi que des services d’assurance et de pension;

 présentation plus détaillée de I'investissement direct (conformément a la Défini-
tion de référence de I’'OCDE des investissements directs internationaux, notam-
ment la reformulation du controle et de I'influence, le traitement des chaines
d’investissement et des entreprises apparentées, et la présentation sur une base
brute actif/passif et sur la base du principe directionnel);

* nouveaux concepts : passifs liés aux réserves, garanties standard et comptes or
non alloués;



* nouveaux concepts pour la mesure des envois de fonds internationaux;

* plus grande place accordée aux comptes de patrimoine et a leur vulnérabilité
(y compris un chapitre sur les flux autres que ceux résultant de transactions de
balance des paiements);

* plus grande concordance avec le SCN (par exemple rapprochement des classifica-
tion des instruments financiers du SCN et du Manuel de statistiques monétaires
et financieres (MSMF) et utilisation de la méme terminologie, comme revenu
primaire et secondaire);

* ajouts substantiels : le Manuel est deux fois plus volumineux — plus de détails
et d’explications, et de nouveaux appendices (par exemple sur les unions moné-
taires, les entreprises multinationales et les envois de fonds).

12. Une liste détaillée des changements apportés par rapport au MBP5 figure a
l’appendice 8.

Remerciements

Services du FMI
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CHAPITRE

Introduction

A. Objectifs du Manuel

1.1 La sixieme édition du Manuel de la balance des
paiements et de la position extérieure globale (MBP6,
le Manuel) constitue le cadre de référence pour les sta-
tistiques sur les transactions et les positions entre une
économie et le reste du monde.

1.2 Les objectifs principaux du Manuel sont les
suivants :

a) De présenter les concepts, définitions, classifications
et conventions pour les statistiques de la balance des
paiements et la position extérieure globale.

b) D’accroitre la comparabilité internationale des don-
nées en encourageant le recours a des directives
adoptées dans tous les pays.

¢) D’indiquer les liens entre les statistiques de la
balance des paiements et de la position extérieure
globale et les autres statistiques macroécono-
miques, et d’améliorer la cohérence entre les diffé-
rents ensembles de données.

d) De fournir une bréve introduction a I’utilisation des
données sur la balance des paiements, les autres
changements des actifs et des passifs, et la position
extérieure globale comme comptes internationaux
d’une économie.

1.3 Les méthodes de collecte des données et autres
méthodes d’établissement et de diffusion des données ne
sont généralement pas abordées dans un manuel concep-
tuel comme celui-ci. Les choix a effectuer dans ces
domaines doivent tenir compte des circonstances, telles
que les contraintes pratiques et juridiques, et la taille rela-
tive de chaque pays, qui doivent étre évaluées individuel-
lement et qui peuvent expliquer les écarts observés par
rapport aux directives. Le Guide pour l'établissement
des statistiques de balance des paiements du FMI donne
des informations sur ces questions.

1.4 Le Manuel présente un cadre de référence qui est
applicable a divers pays, des pays les plus petits et les
moins développés aux pays plus avancés et plus com-
plexes. En conséquence, il est admis que certains postes
ne sont pas applicables a tous les pays. Il revient aux
statisticiens nationaux d’appliquer les directives inter-
nationales d’'une maniere adaptée a leurs circonstances.
Pour la mise en ceuvre du Manuel, les statisticiens sont
encouragés a évaluer les aspects matériels et pratiques
de certains postes en fonction de leurs propres circons-
tances, ainsi qu’a réexaminer leurs décisions de temps en
temps pour vérifier si les circonstances n’ont pas changé.
Ces décisions sont nécessairement tributaires du profes-
sionnalisme et des connaissances des statisticiens.

1.5 Parmi les facteurs a prendre en compte lorsqu’il
s’agit de déterminer les postes a collecter et les tech-
niques a utiliser figurent I’existence ou non d’un contrdle
des changes, I'importance relative de certains types
d’activités économiques et la diversité des institutions
et des instruments financiers. En outre, il est peut-&tre
trop difficile de collecter des données pour certains
postes si ceux-ci sont peu importants et le coiit de la
collecte est élevé. Inversement, les statisticiens jugeront
peut-&tre bon de recenser d’autres postes ayant un intérét
particulier dans leur économie, pour lesquels des détails
supplémentaires pourraient étre requis par les dirigeants
et les analystes.

1.6 Le présent Manuel est harmonisé avec le Systeme
de comptabilité nationale 2008 (SCN 2008), qui a été
mis a jour parallelement. Des éléments du Manuel de
statistiques monétaires et financiéres 2000 et du Manuel
de statistiques de finances publiques 2001 seront révisés
de maniere a en préserver la cohérence avec les deux
manuels actualisés. Etant donné les relations existant
entre les différents concepts, les statisticiens chargés
de D’établissement de la balance des paiements et de la
position extérieure globale doivent consulter les autres
statisticiens pour veiller & ce que les définitions soient
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cohérentes et fournir des données qui peuvent étre rap-
prochées lorsqu’elles se chevauchent.

1.7 Les définitions et classifications contenues dans le
présent Manuel ne visent pas a donner effet ou a interpré-
ter les diverses dispositions des Statuts du Fonds moné-
taire international qui ont trait aux aspects juridiques de
Paction (ou du manque d’action) officielle concernant
ces transactions.

B. Structure du Manuel

1.8 Le Manuel comporte 14 chapitres et 9 appen-
dices. Les chapitres introductifs (1-6) abordent des ques-
tions qui concernent tous les comptes et sont suivis par
des chapitres (7-13) qui portent respectivement sur cha-
cun des grands comptes, le dernier chapitre concernant
I’analyse des données. Le Manuel énonce des principes
généraux qui sont applicables dans un large éventail de
circonstances. Il applique aussi ces principes a des sujets
spécifiques pour lesquels il a été jugé que des directives
supplémentaires étaient nécessaires. Des définitions (en
italique) sont données tout au long du texte.

1.9 Dans ce cadre, différents aspects d’un sujet sont abor-
dés dans différents chapitres pour réduire au minimum les
répétitions. Par exemple, la classification des investissements
de portefeuille est une question a multiples facettes (cha-
pitre 6), de méme que les aspects liés a I'évaluation et au
moment d’enregistrement (chapitre 3). Les questions relatives
aux positions, aux transactions, aux autres changements et
aux revenus sont abordées aux chapitres 7, 8,9 et 11, respec-
tivement. Les liens sont indiqués par des références croisées
abondantes. En outre, pour I'investissement direct, 1'assu-
rance et le crédit-bail, des appendices permettent au lecteur
de voir les liens entre les différents comptes y afférents.

I. Chapitres introductifs

1.10 Les chapitres introductifs (1-6) traitent les
aspects suivants :

a) Le chapitre 1 donne des informations générales sur
le Manuel.

b) Le chapitre 2 porte sur les cadres comptable et de
diffusion.

c) Le chapitre 3 présente les principes comptables.

d) Le chapitre 4 aborde les questions relatives aux
unités, aux secteurs et a la résidence.

e) Le chapitre 5 donne la classification des actifs et
des passifs.

f) Le chapitre 6 explique les catégories fonctionnelles.

2. Chapitres pour chaque compte

1.11 Les chapitres 7—13 abordent les comptes du sys-
teme. Chaque compte reflete un seul processus ou phé-
nomene économique et fait 'objet d’'un seul chapitre.
L'ordre des chapitres est une question de convention;
dans la présente édition, la position extérieure globale
apparait en premier lieu pour mettre en évidence la plus
grande importance qui est accordée a son établissement
et a son analyse depuis la publication de la cinquieme
édition (MBPS5) et pour expliquer les positions des actifs
et des passifs financiers avant d’aborder les revenus des
investissements qu’elles produisent.

1.12 Chaque chapitre commence par un énoncé des
principes économiques généraux. Un tableau simpli-
fié qui donne un apercu du compte figure aussi dans
chaque chapitre. Le texte inclut des définitions géné-
rales des postes du compte. Des cas spécifiques sont
donnés comme exemples de I'application des défini-
tions générales et permettent de dissiper les ambigui-
tés. Pour bien comprendre chaque compte, il faut aussi
appliquer les principes plus généraux qui s’appliquent
a plusieurs comptes, tels que ’évaluation, le moment
d’enregistrement, la résidence et la classification, qui
sont présentés dans les chapitres introductifs.

3. Analyse

1.13 Le chapitre 14 présente une introduction a I’ana-
lyse des données, en s’attachant particulierement aux
relations macroéconomiques dans leur ensemble.

4. Appendices

1.14 Les appendices donnent plus de détails sur des
questions spécifiques qui concernent plusieurs comptes,
notamment les changements apportés par rapport au
MBP5, les unions monétaires, le financement exception-
nel, la réorganisation des dettes et une liste des compo-
santes types.

5. Composantes types
et postes pour mémoire

1.15 Une liste des postes types qui est utilisée pour
présenter et communiquer la balance des paiements et
la position extérieure globale figure a I'appendice 9. Les
postes types comprennent les composantes types et les
postes pour mémoire.

a) Les composantes types sont des postes qui font
partie intégrante du systéme et contribuent aux
totaux et aux soldes.



b) Les postes pour mémoire font partie de la présenta-
tion type, mais ne sont pas utilisés pour calculer les
totaux et les soldes. Par exemple, si la valeur nomi-
nale est utilisée pour les préts dans les composantes
types, les postes pour mémoire fournissent des ren-
seignements supplémentaires sur les préts a leur
juste valeur, comme noté aux paragraphes 7.45-7.46.

En outre,

¢) Les postes supplémentaires ne font pas partie de
la présentation type, mais sont établis en fonc-
tion des circonstances de l'économie concernée,
compte tenu de I'intérét des dirigeants et des ana-
lystes, ainsi que de leur cofit (voir les postes en
italique a I'appendice 9).

1.16 Laliste type ne doit pas empécher les statisticiens
de publier d’autres données qui sont importantes pour
leur économie. En fait, lorsque de plus amples détails
sont nécessaires pour comprendre les circonstances de
certaines économies ou pour analyser des situations
nouvelles, les demandes de renseignements que le FMI
adresse a ses pays membres ne se limitent pas aux postes
types. Occasionnellement, les services du FMI tiennent
des consultations avec les pays membres afin de déter-
miner avec eux quelles données complémentaires ils
devraient lui communiquer. Rares sont les économies qui
ont des renseignements significatifs a communiquer pour
chacun des postes types. Il se peut aussi que certaines
des composantes n’existent que regroupées ou qu’une
composante mineure soit incluse dans une composante
plus importante. Les postes types doivent néanmoins
&tre communiqués au FMI de maniére aussi complete et
exacte que possible conformément au cadre de référence.
Les statisticiens nationaux sont mieux placés que les
services du FMI pour estimer et ajuster les postes qui
ne correspondent pas exactement aux séries de base de
I’économie déclarante.

C. Historique du Manuel

1.17 Chaque nouvelle édition du Manuel répond a
I’évolution économique et financiere, a des changements
dans les intéréts des analystes et a 'accumulation d’expé-
rience de la part des statisticiens.

1.18 Le FMI s’est rapidement intéressé a la métho-
dologie statistique en publiant la premiere édition du
Manuel de la balance des paiements en janvier 1948.
Lobjectif principal de cette premiére édition était de
présenter un cadre de référence pour la communication
réguliere au FMI de données normalisées a 1’échelle
internationale. Le Manuel constituait un prolongement
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des travaux engagés par la Société des Nations pour for-
muler des directives en matiere de statistiques de balance
des paiements. Des économistes et d’autres spécialistes
de nombreux pays ont contribué au Manuel, et des repré-
sentants d’environ trente pays et organisations interna-
tionales se sont réunis a Washington en septembre 1947
pour achever le premier projet du Manuel.

1.19 La premiere édition du Manuel comprenait prin-
cipalement des tableaux de déclaration des données et
de breves instructions qui permettaient de les remplir.
Il n’incluait pas d’examen général des concepts de la
balance des paiements ou des méthodes d’établissement
de cette derniere : on peut donc dire que le Manuel s’est
développé a partir de la liste des composantes types.

1.20 La deuxieme édition a été publiée en 1950 : les
concepts du systéme y étaient bien plus largement décrits.

1.21 La troisieme édition a été publiée en 1961. Elle
est allée au dela des éditions précédentes en fournissant a
la fois un cadre de référence pour la communication des
données au FMI et un ensemble complet de principes de
la balance des paiements que les pays peuvent utiliser
pour satisfaire leurs propres besoins.

1.22 La quatrieme édition a été publiée en 1977. Elle
faisait suite aux changements importants intervenus dans
I’exécution des transactions internationales et a 'évolution
du systeme financier international. Cette édition traitait
bien plus en détail les principes de résidence et d’évalua-
tion, ainsi que d’autres principes comptables. Elle pré-
voyait aussi une certaine souplesse dans l'utilisation des
composantes types pour établir diverses balances, sans
qu’une présentation particuliere soit privilégiée.

1.23 La cinquieme édition a été publiée en sep-
tembre 1993, aprés une longue période d’élaboration,
avec des réunions de groupes d’experts organisées par
le FMI en 1987 et 1992, ainsi que deux groupes de
travail sur le compte des transactions courantes et le
compte financier, respectivement. Cette édition a été
marquée par ’harmonisation avec le Systeme de comp-
tabilité nationale 1993 (SCN 1993), qui a été établi en
méme temps. Il fut décidé d’harmoniser les directives
parce que l'on cherchait de plus en plus a lier les dif-
férents ensembles de données macroéconomiques et a
éviter les incohérences des données. Le MBP5 incor-
porait une série de changements dans les définitions, la
terminologie et la structure de comptes, notamment le
déplacement des transferts en capital et des actifs non
produits du compte des transactions courantes vers un
compte de capital rebaptisé, le changement de nom du
compte de capital en compte financier, et la séparation
des services du revenu primaire (auparavant services
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des facteurs). De plus, le MBP5 a établi des microfon-
dements des unités et des secteurs, conformément au
SCN, plutot que de considérer I’économie comme une
seule unité. En outre, le champ d’étude du Manuel a été
élargi pour inclure la position extérieure globale en plus
de la balance des paiements.

1.24 Ensuite, le FMI a publié le Manuel des statis-
tigues monétaires et financieres 2000 et le Manuel de
statistiques de finances publiques 2001. Ces manuels
ont aussi poursuivi ’harmonisation des directives sta-
tistiques, avec comme souci croissant, la capacité d’éta-
blir des liens entre les différentes données statistiques,
la réduction des incohérences entre les données et 1’ac-
croissement des possibilités d’analyse.

1.25 En 1992, le FMI a mis en place le Comité
des statistiques de balance des paiements (le Comité),
qui sert d’organe permanent de consultation avec les
statisticiens nationaux et les organisations internatio-
nales. Une procédure a été établie pour procéder a des
révisions partielles des directives statistiques entre les
révisions majeures, comme ce fut le cas a la fin des
années 90 pour les dérivés financiers et certains aspects
de linvestissement direct. (Ces procédures sont énon-
cées a la section E.)

1.26 Plusieurs publications connexes ont été dif-
fusées depuis I’édition de 1993. Le Guide pour l'éta-
blissement des statistiques de balance des paiements,
publié en 1995, complete le Manuel en fournissant des
conseils pratiques sur la collecte et I’établissement des
statistiques. Le Précis de la balance des paiements,
publié en 1996, a une orientation pédagogique : ainsi,
il donne des exemples numériques pour illustrer des
principes généraux.

1.27 Certains aspects des statistiques des comptes
internationaux qui présentent un intérét particulier ont
été abordés dans des guides spécialisés : Guide pour
lenquéte coordonnée sur les investissements directs
(2008), Guide pour I'enquéte coordonnée sur les inves-
tissements de portefeuille (1996 et 2001), Réserves
internationales et liquidité internationale — Directives
de déclaration des données (2000), Manuel des statis-
tiqgues du commerce international des services (2002),
Statistiques de la dette extérieure — Guide pour les
statisticiens et les utilisateurs (2003), Guide des sta-
tistiques bancaires internationales de la Banque des
reglements internationaux (2003), Transactions inter-
nationales liées aux envois de fonds — Guide pour les
statisticiens et les utilisateurs (2009), et Définition de
référence de 'OCDE des investissements directs inter-
nationaux (2008).

D. Révision de 2008

1.28 Au cours de sa réunion de 2001, le Comité a
décidé de lancer une mise a jour du Manuel aux envi-
rons de 2008. Il était d’avis que, si le cadre général de
la cinquieme édition ne devait pas €tre modifié, un
nouveau Manuel devrait inclure les nombreux éclaircis-
sements et précisions recensés depuis 1993. En outre, la
sixieéme édition du Manuel devrait renforcer les fonde-
ments théoriques et les liens avec les autres statistiques
macroéconomiques.

1.29 Le Comité a également décidé de procéder a
cette mise a jour en parallele avec celle du SCN 1993 et
de la Définition de référence de ’OCDE des investisse-
ments directs internationaux.

1.30 En avril 2004, par I'intermédiaire du Comité,
le FMI a publié¢ un Plan annoté pour la mise a jour
du Manuel. Ce plan présentait des propositions et des
choix de style et de contenu pour le Manuel révisé. Il a
été distribué aux banques centrales et aux organismes
statistiques, et affiché sur Internet. Les commentaires
de statisticiens, entre autres, de par le monde ont été
encouragés. Le Comité a chargé des groupes d’experts
techniques de formuler des recommandations, apres un
examen détaillé, sur les unions monétaires, 1’investis-
sement direct, les réserves et d’autres questions. Des
projets de Manuel ont été publiés sur le site Internet
du FMI en mars 2007 et en mars 2008, avec appel a
commentaires. En outre, d’autres versions de certains
chapitres et 'ensemble du document ont été distribués
aux membres du Comité et a d’autres parties intéres-
sées. Une série de séminaires régionaux d’information
a été organisée entre janvier et septembre 2008 pour
expliquer les changements apportés et obtenir des com-
mentaires sur le contenu. Une version révisée a ensuite
été soumise au Comité en novembre 2008.

1.31 Trois grands themes ont émergé de la révision :
la mondialisation, I'importance croissante de I'analyse
de bilan et I'innovation financicre.

1.32 La mondialisation a accru I'importance de
plusieurs questions. De plus en plus de particuliers et
d’entreprises ont des liens avec deux économies ou plus,
et les pays sont de plus en plus liés par des accords
économiques. En particulier, on s’intéresse davantage
au concept de résidence et aux travailleurs migrants et
a leurs envois de fonds. Par ailleurs, les processus de
production mondialisés ont pris de I'importance, et on a
cherché a obtenir un tableau plus complet et plus cohé-
rent des processus physiques externalisés (c’est-a-dire
les biens importés ou exportés pour transformation, ainsi



que de la vente et de la gestion de biens manufacturés qui
n’impliquent pas une possession matérielle (c’est-a-dire
le négoce international). Des directives sont fournies sur
la résidence et les activités des entités a vocation spéciale
et d’autres structures juridiques établies pour détenir des
actifs et qui n’ont guere ou pas de présence physique. Les
résultats de travaux sur le commerce international de
services et les envois de fonds sont inclus. Enfin, pour la
premiere fois, sont incluses des directives spécifiques sur
le traitement des unions monétaires.

1.33 Le Manuel tient compte de l'intérét accru qui
est porté a I'analyse de bilan pour comprendre 1’évolu-
tion économique internationale, en particulier pour les
questions de vulnérabilité et de viabilité. La plus grande
importance et 'approfondissement de la classification
des instruments financiers dans le SCN et le Manuel des
statistiques monétaires et financiéres visent a faciliter
les liens et la cohérence. Le Manuel présente des recom-
mandations bien plus détaillées sur la position extérieure
globale. Il examine aussi beaucoup plus en détail les
réévaluations et les autres changements de volume, ainsi
que leur effet sur la valeur des actifs et des passifs. Le
Manuel incorpore les résultats de travaux détaillés qui
ont été réalisés ces dix dernieres années sur la posi-
tion extérieure globale, I'investissement direct, la dette
extérieure, l'investissement de portefeuille, les dérivés
financiers et les avoirs de réserve. L'adoption d’une vue
intégrée des transactions, des autres changements et des
positions est consacrée dans la modification du titre de
Pouvrage, Manuel de la balance des paiements et de
la position extérieure globale, 'acronyme MBP6 étant
utilisé pour mettre en évidence I’évolution historique du
Manuel (les précédentes éditions s’appelaient MBPS,
MBP4 et ainsi de suite.)

1.34 L’innovation financiere est I’émergence et la
croissance de nouveaux instruments financiers et de nou-
veaux dispositifs financiers entre les unités institution-
nelles. Parmi les instruments abordés figurent les dérivés
financiers, la titrisation, les titres indexés et les comptes
or. Les dispositifs financiers sont, par exemple, les enti-
tés a vocation spéciale et les structures complexes d’en-
treprises multinationales. Des directives plus détaillées
portent sur I'investissement direct dans le cas des chaines
d’appartenance longues et complexes. Elles ont été révi-
sées conjointement avec la Définition de référence de
I’OCDE des investissements directs internationaux. Un
nouveau traitement des services d’assurance et autres
services financiers est adopté. Le Manuel aborde aussi
plus en détail les questions de la dépréciation des préts,
de la restructuration de la dette, des garanties et de la
passation par pertes et profits.

Chapitre | ¢ Introduction

1.35 En outre, le Manuel inclut des changements qui
résultent d’autres manuels de statistiques, en particulier
le SCN 2008. 11 renforce ’harmonisation avec les autres
statistiques macroéconomiques pour ce qui est de la pré-
sentation en fournissant plus de détails sur les concepts
économiques fondamentaux et leurs liens avec leurs
équivalents dans le SCN et d’autres manuels. D’autres
changements ont été apportés a la suite de demandes
d’éclaircissements ou de détails supplémentaires sur des
sujets spécifiques.

1.36 La structure globale des comptes et les défi-
nitions générales sont inchangées pour l'essentiel dans
cette édition : les changements sont donc moins struc-
turels que ceux apportés dans la cinquieme édition. Le
nouveau Manuel tient plutét compte des évolutions de la
sphere économique et financiere, et des préoccupations
de politique économique; il fournit des éclaircissements
et une analyse de ces évolutions. Une liste des change-
ments apportés dans la présente édition du Manuel figure
a l'appendice 8.

E. Révisions entre les éditions
du Manuel

1.37 Le FMI et le Comité ont mis en place des procé-
dures qui permettent d’actualiser le Manuel de maniere
permanente entre les révisions majeures. Ces mises a
jour sont de quatre types :

a) modifications de forme;

b) éclaircissements incontestables;
) interprétations;

d) changements.

Pour chaque type de mise a jour, différentes étapes
doivent étre suivies dans le processus de consultation.

1.38 Les modifications de forme sont des erreurs de
formulation, des contradictions apparentes et, pour les
versions du Manuel autres que I'anglaise, des erreurs de
traduction. Ces corrections ne concernent ni les concepts,
ni la structure du systéme. Les services du FMI rédige-
ront ces modifications et les soumettront au Comité pour
avis. Une liste des erreurs sera établie, et les modifica-
tions seront affichées sur le site Internet du FMI.

1.39 Un éclaircissement incontestable survient lors-
qu’une nouvelle situation économique apparait ou qu'une
situation qui était négligeable quand le Manuel a été pro-
duit a pris beaucoup plus d’importance, mais dont le trai-
tement approprié selon les normes existantes est simple.
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Les services du FMI rédigent ces éclaircissements sur la
base des recommandations existantes, et, apres avis du
Comité, les rendent publics sur le site Internet du FMI et
par d’autres moyens.

1.40 Une interprétation survient en cas de situation
économique pour laquelle le traitement prévu par le
Manuel n’est pas clair. Plusieurs solutions peuvent étre
proposées parce que différentes interprétations du Manuel
sont possibles. Dans ce cas, les services du FMI, en
consultation avec le Comité, rédigeront un texte prélimi-
naire qui sera envoyé a un groupe d’experts et au Groupe
de travail intersecrétariats sur la comptabilité nationale
(GTICN) (s’il concerne aussi le SCN). Les services du
FMI proposeront une décision finale, en consultation avec
le Comité. Les interprétations seront rendues publiques
sur le site Internet du FMI et par d’autres moyens.

1.41 Un changement survient en cas de situation éco-
nomique ou il devient apparent que les concepts et les
définitions du cadre de référence ne sont pas pertinents,
ou sont trompeurs, et doivent étre modifiés. Dans ce
cas, il faudra peut-&tre remanier en profondeur certaines
parties du Manuel pour tenir compte des changements
nécessaires. Dans ce cas, les services du FMI, en consul-
tation avec le Comité, établiront des propositions qui
seront distribuées a des groupes d’experts, au GTICN (si
cela concerne aussi le SCN) et a tous les pays membres
du FMI. Le Comité décidera comment incorporer ces
changements dans le systéme : soit en diffusant immé-
diatement une brochure détaillant les changements, soit
en publiant un nouveau Manuel. Ces changements seront
fournis a tous les pays membres, et rendus publics sur le
site Internet du FMI et par d’autres moyens.

1.42 Le site Internet du FMI présentera une liste
consolidée de ces décisions.

1.43 Une liste de sujets qui pourraient étre étudiés a
Pavenir a été établie :

a) économie investisseuse finale et économie d’ac-
cueil finale dans l'investissement direct (voir para-
graphe 4.156);

b) établissement de relations d’investissement direct
autrement que par la propriété économique du capi-
tal (par exemple, par des warrants ou des pensions)
(voir paragraphe 6.19);

¢) fonds en transit (voir paragraphes 6.33—6.34);

d) cessions temporaires (y compris positions courtes
et revenus des investissements qui sont a recevoir/a
payer lorsqu’un titre emprunté est reprété) (voir
paragraphes 5.52-5.55, 7.28, 7.58-7.61 et 11.69);

e) usage accru de la juste valeur des préts (voir para-
graphe 7.48-7.49);

f) prise en compte de la structure des risques et des
échéances des actifs et passifs financiers dans le
taux de référence du calcul des services financiers
mesurés indirectement (voir paragraphes 10.126—
10.136);

g) revenus des investissements, en particulier les trai-
tements différents des bénéfices non distribués pour
différents types d’investissement et la limite entre
les dividendes et les réductions de capital (voir cha-
pitre 11, Compte du revenu primaire);

h) concessionnalité de la dette, en particulier la prise
en compte ou non de I’élément transfert et son
enregistrement éventuel (voir paragraphes 12.51 et
13.33);

i) permis d’émission (voir paragraphe 13.14).



CHAPITRE

Vue d’ensemble
du cadre des statistiques

A. Introduction

2.1 Le présent chapitre décrit et montre, en un pre-
mier temps, comment les comptes internationaux font
partie intégrante, sur le plan conceptuel, du cadre plus
large du systeme de comptabilité nationale. Il traite
ensuite d’aspects importants des statistiques tels que les
séries chronologiques.

B. Structure des comptes
Bibliographie :

2008 SNA, Chapter 2, Overview, and Chapter 16, Sum-
marizing and Integrating the Accounts.

FMI, Le systeme des statistiques des comptes macroéco-
nomiques : vue d’ensemble, série des brochures n° 56.

I. Cadre global

2.2 Les comptes internationaux d’une économie
retracent les relations économiques entre les résidents
de cette économie et les non-résidents. IIs comprennent :

a) la position extérieure globale (PEG) — état qui
donne la valeur 2 un moment déterminé : des
actifs financiers des résidents d’'une économie qui
sont des créances sur les non-résidents, ou sont
détenus sous forme d’or physique a titre d’avoirs
de réserve; et des passifs des résidents d’une éco-
nomie a I’égard des non-résidents;

b) la balance des paiements — état ol sont résumées
les transactions économiques entre résidents et
non-résidents pour une période donnée;

¢) les comptes des autres changements des actifs et
passifs financiers — état qui retrace les autres
flux, tels que les réévaluations, et rapproche la
balance des paiements et la PEG pour une période
donnée en montrant les changements dus a des

événements économiques autres que les transac-
tions entre résidents et non-résidents.

2.3 Les comptes internationaux fournissent un cadre
d’analyse intégré des relations économiques interna-
tionales d’un pays, notamment de ses résultats écono-
miques internationaux, de sa politique de change, de la
gestion de ses réserves et de sa vulnérabilité externe.
Une étude détaillée de I'utilisation des données sur les
comptes internationaux est présentée au chapitre 14,
«Questions relatives a 'analyse de la balance des paie-
ments et de la position extérieure globale».

2.4 Le cadre fait apparaitre une séquence de
comptes, chacun recouvrant un processus ou un évé-
nement économique distinct, et montre les liens entre
eux. Chaque compte a un solde comptable mais n’en
donne pas moins une présentation compléte de ses
composantes.

2.5 Les concepts des comptes internationaux sont
harmonisés avec ceux du Systéeme de comptabilité
nationale (SCN) pour que les statistiques puissent
étre comparées ou agrégées avec d’autres statistiques
macroéconomiques. Le cadre des statistiques macro-
économiques utilisé dans le SCN et les comptes inter-
nationaux est illustré par le graphique 2.1.

2.6 Le cadre des comptes internationaux est le méme
que celui du SCN. Cependant, certains comptes, qui
sont en gris dans le graphique 2.1, n’y apparaissent pas.

2.7 Le cadre est con¢u de maniere a permettre 'uti-
lisation des concepts fondamentaux pour 1’élaboration
d’ensembles de données supplémentaires, question exa-
minée a 'annexe 2.1 au présent chapitre.

2. Position extérieure globale

2.8 La PEG est un état statistique qui donne la
valeur a un moment déterminé : des actifs financiers
des résidents d’'une économie qui sont des créances
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Graphique 2.1. Vue d’ensemble du Systéme de comptabilité nationale en tant que cadre
des statistiques macroéconomiques, notamment des comptes internationaux

Transactions/Balance des paiements :

Compte des biens

et services
Autres flux :

Compte de production
Valeur ajoutée/PIB

Compte d’exploitation

Excédent d’exploitation

Compte de distribu-
tion du revenu

Revenu national

Compte de distribu-
tion secondaire du
revenu Revenu disponible

Compte d’utilisation
du revenu

Epargne

Comptes d’accumulation Compte de patrimoine

de cloture

Compte de patrimoin
d’ouverture

Autres changements d’actifs

Actifs non financiers Compte de capital non financiers Actifs non financiers

Capacité/besoin de financement
(net)

Autres changements
des actifs et des passifs
financiers

Actifs et passifs financiers Compte financier Actifs et passifs financiers

Capacité/besoin de financement

Valeur nette (net) Autres changements nets Valeur nette

Légende :

Intitulé du compte
Solde comptable dans le SCN

Les comptes en gris n’apparaissent pas dans les comptes internationaux.
Les fleches représentent les contributions des actifs a la production et a la génération de revenu (par exemple, I'utilisation sur I'ensemble
de la période d’actifs non financiers comme intrants de la production et d’actifs financiers pour engendrer des intéréts et dividendes).

sur les non-résidents ou sont détenus sous forme d’or
physique a titre d’avoirs de réserve; et des passifs des
résidents d’une économie a l'égard des non-résidents.
La différence entre les actifs et les passifs est la posi-
tion nette dans la PEG et représente soit une créance
nette sur le reste du monde, soit un engagement net
envers lui.

2.9 La PEG constitue un sous-ensemble des actifs et
passifs portés au compte de patrimoine national. Outre

la PEG, le compte de patrimoine national (bilan) com-
prend les actifs non financiers ainsi que les positions
d’actifs et de passifs financiers entre résidents. Cet état
est décrit plus en détail au chapitre 7.

2.10 Tandis que la PEG a trait 2 un moment déter-
miné, I'état intégré de la PEG se rapporte a des points
différents dans le temps et fait apparaitre une valeur
d’ouverture (au début de la période) et une valeur de
cloture (a la fin de la période). C’est un état de rap-



prochement des valeurs d’ouverture et de cloture par
le biais du compte financier (flux résultant de transac-
tions) et du compte des autres changements des actifs
et passifs financiers (autres changements de volume et
réévaluation). En conséquence, les valeurs de la PEG a
la fin de la période résultent des transactions et autres
flux des périodes en cours et précédentes. L'état intégré
de la PEG comprend les comptes expliqués aux cha-
pitres 7-9 (a savoir le compte financier et le compte
des autres changements des actifs et passifs financiers,
respectivement.)

2.11 Le premier niveau de classification dans
la PEG, le compte financier et le compte des autres
changements des actifs et passifs est la classification
fonctionnelle, traitée au chapitre 6. Les catégories fonc-
tionnelles regroupent les instruments financiers sur la
base des motivations économiques et des modes de
comportement afin de faciliter I’analyse des transac-
tions et positions transfrontalieres. Ces catégories sont
les investissements directs, les investissements de porte-
feuille, les dérivés financiers (autres que réserves) et les
options sur titres (options d’achat d’actions) des salariés,
les autres investissements et les avoirs de réserve. Le
SCN ne fait pas état de ces catégories, préférant enregis-
trer les activités relevant du compte financier par type
d’instrument uniquement (bien que les investissements
directs soient portés dans un poste pour mémoire dans
la classification par instrument du SCN). La classifica-
tion des instruments financiers est traitée au chapitre 5.

3. Balance des paiements

2.12 La balance des paiements est un état statis-
tique ou sont résumées les transactions entre résidents
et non-résidents durant une période donnée. Elle com-
prend le compte des biens et services, le compte du
revenu primaire, le compte du revenu secondaire, le
compte de capital et le compte financier. Dans le systeme
d’enregistrement en partie double qui est utilisé dans la
balance des paiements, chaque transaction fait I’objet de
deux enregistrements et la somme des montants portés
au crédit est égale a celle des montants inscrits au débit.
(Voir I'encadré 2.1 pour de plus amples informations sur
le systéme d’enregistrement en partie double.)

2.13 Les différents comptes de la balance des paie-
ments se distinguent par la nature des ressources éco-
nomiques fournies et recues.

Compte des transactions courantes

2.14 Le compte des transactions courantes retrace
les flux de biens, de services, de revenus primaires

Chapitre 2 ¢ Vue d’ensemble du cadre des statistiques

et de revenus secondaires entre résidents et non-rési-
dents. C’est un important groupe de comptes a l'inté-
rieur de la balance des paiements. Ses composantes sont
traitées dans les chapitres suivants :

* Le chapitre 10 passe en revue le compte des biens
et services. Dans ce compte sont enregistrées les
transactions sur biens et services.

* Le chapitre 11 traite du compte du revenu primaire.
Ce compte fait apparaitre les montants a payer et
a recevoir en échange du travail, des ressources
financieres ou des actifs non financiers non pro-
duits fournis a une autre entité!.

e Le chapitre 12 porte sur le compte du revenu
secondaire. Ce compte montre la redistribution du
revenu, c’est-a-dire les cas ou une partie fournit
des ressources a des fins de transactions courantes
sans que rien qui ait une valeur économique ne lui
soit directement fourni en échange. Les transferts
personnels et la coopération internationale cou-
rante en sont des exemples.

2.15 Le solde de ces comptes est connu sous I’appel-
lation de solde des transactions courantes. Ce solde est
égal a la différence entre la somme des exportations et
du revenu a recevoir et la somme des importations et
du revenu a payer (il s’agit des exportations et importa-
tions de biens et services, et le revenu recouvre a la fois
le revenu primaire et secondaire). Comme le montre
le chapitre 14, «Questions relatives a I'analyse de la
balance des paiements et de la position extérieure glo-
bale», la valeur du solde des transactions courantes est
égale a I’écart épargne—investissement pour I’économie.
Ainsi, le solde des transactions courantes entre dans la
compréhension des transactions intérieures.

Compte de capital

2.16 Le compte de capital fait apparaitre les écri-
tures de crédit et de débit relatives aux actifs non
financiers non produits et aux transferts en capital
entre résidents et non-résidents. Ce compte enregistre
les acquisitions et cessions d’actifs non financiers non
produits, tels que les terrains vendus aux ambassades
et les ventes de baux et de licences, ainsi que les trans-
ferts en capital, c’est-a-dire les cas ol une partie four-

Permettre a une autre entité d’utiliser des actifs produits donne
lieu a un service (voir le paragraphe 10.153). Par contre, autoriser
une autre entité a utiliser des actifs non financiers non produits
donne lieu a des loyers (paragraphe 11.86) et permettre a une
autre entité d’utiliser des actifs financiers donne lieu a des revenus
d’investissements (par exemple intéréts, dividendes et bénéfices non
distribués (cf. paragraphe 11.3).
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Encadré 2.1. Statistiques de la balance des paiements :
enregistrement en partie double

Enregistrement des transactions individuelles

Le systeme comptable se caractérise par la passation
d’écritures au débit et au crédit pour chaque transaction.
L'enregistrement de chaque transaction a la balance des
paiements consiste a passer deux écritures de sens opposé
et de montant égal pour rendre compte des éléments
entrée et sortie de chaque échange. Pour chaque transac-
tion, chaque partie passe des écritures correspondantes au
crédit et au débit :

e Crédit (CR.) — Exportations de biens et services,
revenu a recevoir, réduction des actifs ou augmenta-
tion des passifs.

* Débit (DR.) — Importations de biens et services, revenu
a payer, augmentation des actifs ou réduction des passifs.
Exemples

Un exemple simple est celui de la vente de biens a un
non-résident pour un montant de 100 en numéraire. Pour

le vendeur :
Exportations 100 (CR.)

100 (DR.— Augmentation des
actifs financiers)

Numéraire

(La transaction consiste a fournir des ressources phy-
siques a des non-résidents et a recevoir en échange des
ressources financieres de ces derniers.)

Un exemple de transaction ne portant que sur des actifs
financiers est celui de la vente d’actions pour un montant
de 50 en numéraire. Pour le vendeur :

Actions et autres 50 (CR.— Réduction des actifs
participations financiers)

Numéraire 50 (DR.— Augmentation des

actifs financiers)

(Le vendeur fournit les actions et recoit des unités
monétaires en échange.)

Un exemple d’échange d’un actif contre la création d’un
passif est celui dans lequel un emprunteur recoit un prét
de 70 en especes. Pour I'emprunteur :

Prét 70 (CR.— Augmentation des passifs)

Numéraire 70 (DR.— Augmentation des actifs

financiers)

(I existe des cas plus complexes dans lesquels inter-
viennent trois parties ou plus, par exemple les opérations
de reprise de dettes examinées dans I’encadré 8.1).

Enregistrement de totaux

Parmi les agrégats de la balance des paiements, les
montants portés au compte des transactions courantes
et au compte de capital sont des montants bruts, tan-
dis que les écritures passées au compte financier sont
des valeurs nettes pour chaque catégorie/instrument de
chaque poste d’actif et de passif (comme expliqué au
paragraphe 3.31). La section C du chapitre 3, «Principes
comptables», fournit de plus amples informations sur le
systtme comptable utilisé dans les statistiques de ba-
lance des paiements.

Du fait de I’enregistrement en partie double de chaque
transaction, la différence entre la somme des montants
portés au crédit et la somme des montants inscrits au
débit est théoriquement égale a zéro dans la balance
des paiements nationale, c’est-a-dire que, en théorie, les
comptes, dans leur ensemble, sont en équilibre. Comme
expliqué aux paragraphes 2.24-2.26, ce n’est pas le cas
dans la pratique, du fait de problemes d’évaluation.

L’enregistrement en partie double a la balance des
paiements peut se traduire par diverses présentations
de données agrégées. Une présentation dans laquelle la
nature des inscriptions est indiquée par les titres des
colonnes (a savoir Préts, débits, acquisition nette d’actifs
financiers et accroissement net des passifs) est adoptée
au tableau 2.1. Cette présentation est considérée comme
étant facile a comprendre par les utilisateurs. Une autre
présentation est celle dans laquelle les montants portés
au crédit sont positifs et ceux qui sont inscrits au débit,
négatifs. Cette seconde présentation est utile pour le
calcul des soldes, mais doit étre expliquée plus en détail
aux utilisateurs (par exemple ’augmentation des actifs y
apparait comme une valeur négative).

Dans la présentation du SCN, une inscription au
crédit du compte des transactions courantes de la ba-
lance des paiements pour I’économie déclarante est con-
sidérée comme un emploi par le secteur du reste du
monde (par exemple, les exportations sont utilisées par
le reste du monde). Parallelement, une écriture au débit
pour 1’économie déclarante correspond a la fourniture
de «ressources» dans le SCN (par exemple, les importa-
tions sont une ressource fournie par le reste du monde).
Comme les comptes du reste du monde dans le SCN sont
considérés du point de vue des non-résidents, les actifs
de 1’économie déclarante dans les comptes internation-
aux sont vus comme des passifs du secteur du reste du
monde dans le SCN.



nit des ressources a des fins de transactions en capital
sans que rien qui ait une valeur économique ne lui soit
directement fourni en échange. Ce compte est décrit
plus en détail au chapitre 13.

Compte financier

2.17 Le compte financier fait apparaitre ’acquisi-
tion et la cession nettes d’actifs et passifs financiers.
Ce compte est décrit au chapitre 8. Les transactions du
compte financier sont enregistrées a la balance des paie-
ments et, en raison de leur effet sur le stock d’actifs et de
passifs, figurent également dans I’état intégré de la PEG.

2.18 La somme des soldes des comptes des tran-
sactions courantes et de capital représente la capacité
(excédent) ou le besoin de financement (déficit) de
I’économie a I’égard du reste du monde. Elle est théo-
riquement égale au solde net du compte financier. En
d’autres termes, le compte financier décrit le mode de
financement des préts ou emprunts nets aux non-rési-
dents. Le compte financier plus le compte des autres
changements explique la variation de la PEG entre la
période d’ouverture et celle de cloture.

Enregistrement brut ou net

2.19 Aux comptes des transactions courantes et de
capital, les transactions sont comptabilisées sur une base
brute. Par contre, au compte financier, les transactions
sont enregistrées sur une base nette et séparément pour
les actifs et les passifs financiers (c’est-a-dire que les
transactions nettes sur actifs financiers correspondent
a lacquisition d’actifs moins la réduction d’actifs, et
non aux actifs moins les passifs). Pour les ressources
qui entrent dans une économie et en ressortent (comme
les biens réexportés et les fonds en transit), il peut étre
analytiquement utile de présenter également les flux
sur une base nette. Chacun des comptes et les frontieres
entre eux sont traités plus en détail dans les chapitres
correspondants.

4. Comptes d’accumulation

2.20 Les comptes d’accumulation comprennent le
compte de capital, le compte financier et les comptes
des autres changements des actifs et passifs financiers.
Ils font apparaitre 'accumulation (soit ’acquisition et
la cession) d’actifs et de passifs, leur financement et les
autres changements qui ont un effet sur eux. En consé-
quence, ils expliquent les variations de la PEG ou du
compte de patrimoine entre la période d’ouverture et
celle de cloture. Tandis que le compte des transactions
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courantes retrace les flux de ressources de la période
en cours, les comptes d’accumulation ont trait a la four-
niture et au financement d’actifs et de passifs, éléments
qui influeront sur les périodes futures.

2.21 Le compte financier présente ’acquisition nette
d’actifs financiers et 1’accroissement net des passifs
pendant la période spécifiée. En revanche, le compte
des autres changements des actifs et passifs financiers
retrace les flux qui ne résultent pas de transactions de
balance des paiements. Le compte des autres chan-
gements des actifs et passifs financiers recouvre les
changements de volume, autres que ceux qui sont attri-
buables aux transactions de balance des paiements, les
réévaluations dues aux variations du taux de change et
les autres réévaluations. Ce compte est décrit plus en
détail au chapitre 9.

5. Enregistrement intégré
des positions et transactions

2.22 Comme l'ont fait ressortir les sections précé-
dentes, les comptes internationaux, y compris la PEG
et la balance des paiements, consistent en un ensemble
de comptes qui sont intégrés a deux niveaux. Premiere-
ment, les comptes représentent un gros volume d’infor-
mations détaillées sur I'interaction entre les différents
agents économiques, mais les écritures y sont passées
sur la base du systeme d’enregistrement en partie double
expliqué dans I’encadré 2.1.

2.23 Deuxiémement, le systéme exige que les écri-
tures passées par les deux parties a chaque créance,
transaction et autre flux financier soient cohérentes.
Dans le cas des comptes internationaux, cette cohé-
rence facilite la comparabilité entre économies ainsi
que l'utilisation des données de contrepartie en tant que
sources ou moyens de validation des statistiques.

6. Erreurs et omissions nettes

2.24 En principe, les comptes de la balance des
paiements sont équilibrés, mais, dans la pratique, des
déséquilibres sont causés par les imperfections des
données-source et des méthodes d’établissement des
statistiques. Ce déséquilibre, caractéristique courante
des données de balance des paiements, est dénommé
erreurs et omissions nettes, et il faut en rendre compte
séparément dans les données publiées; il ne doit pas
étre inclus sans distinction dans les «autres postes».
Les erreurs et omissions nettes sont calculées par sous-
traction : elles sont égales a la capacité ou au besoin de
financement tirés du compte financier moins le poste
correspondant des comptes des transactions courantes



MANUEL DE LA BALANCE DES PAIEMENTS ET DE LA POSITION EXTERIEURE GLOBALE

et de capital?. En conséquence, une valeur positive des
erreurs et omissions nettes dénote les tendances glo-
bales suivantes :

a) la valeur des transactions portées au crédit des
comptes des transactions courantes et de capital
est trop faible; et/ou

b) la valeur des transactions portées au débit des
comptes des transactions courantes et de capital
est trop élevée; et/ou

¢) la valeur des augmentations nettes des actifs au
compte financier est trop élevée; et/ou

d) la valeur des augmentations nettes des passifs au
compte financier est trop faible.

(Lorsque la valeur des erreurs et omissions nettes est
négative, ces tendances sont inversées.)

2.25 Les valeurs des erreurs et omissions nettes
doivent étre analysées par les statisticiens. Leur
ampleur et leurs tendances peuvent aider ces derniers
a identifier la nature des problémes, qui sont liés, par
exemple, a la couverture des données ou a des erreurs
de déclaration. Le profil des erreurs et omissions nettes
peut fournir des informations utiles sur les problemes
de données. Par exemple, la persistance d’un signe
peut signaler la présence d’un biais dans une ou plu-
sieurs composantes. Une valeur positive persistante
des erreurs et omissions nettes laisse penser que des
montants portés au crédit ont été sous-estimés ou omis,
ou que des montants inscrits au débit ont été suresti-
més. Par contre, un comportement volatil peut signaler
I’existence de problémes liés au moment d’enregistre-
ment. Cependant, bien que les erreurs et omissions
nettes peuvent aider a déceler ol se trouvent certains
problémes, elles constituent une mesure incompléte,
car des erreurs et omissions en sens opposé s’annulent.
Il ne faut pas penser que I’expression erreurs et omis-
sions nettes signifie que 'erreur est a imputer aux sta-
tisticiens; il arrive beaucoup plus souvent que ’écart
constaté soit causé par d’autres facteurs tels que le
caractere incomplet des sources de données et la qua-
lité médiocre des données communiquées.

2.26 Une valeur élevée et volatile des erreurs et
omissions nettes nuit a l'interprétation des résultats.
Bien qu’il ne soit pas possible de formuler de direc-
tives sur un niveau acceptable d’erreurs et omissions

2Par exemple, si la capacité/le besoin de financement mesurés a
partir du compte des transactions courantes et de capital est 29, alors
que la capacité/le besoin de financement mesurés a partir du compte
financier est 31, les erreurs et omissions nettes sont alors égales a +2.

nettes, les statisticiens peuvent I’évaluer par rapport
a d’autres éléments, comme le PIB, les données sur
les positions et les flux bruts. Des écarts statistiques
peuvent apparaitre également dans 1’état de la PEG.
Les valeurs de cl6ture sont, par définition, égales aux
valeurs d’ouverture plus les transactions nettes plus les
autres changements nets durant la période. Cependant,
si ces composantes sont mesurées indépendamment,
des écarts peuvent se produire en raison des imperfec-
tions des données.

7. Liens a Pintérieur des comptes
internationaux

2.27 Certains des liens importants a 'intérieur des
comptes internationaux sont les suivants :

a) Les valeurs de fin de période de la PEG sont
égales a la somme des valeurs de début de période
des transactions et autres flux.

b) En principe, les écritures passées au compte des
transactions courantes, au compte de capital et au
compte financier sont équilibrées.

¢) Conséquence de b),la somme des soldes du compte
des transactions courantes et du compte de capital
est égale au solde du compte financier. Ce solde
est appelé capacité/besoin de financement, quel
que soit son mode de calcul.

d) Conséquence de b), le solde du compte des tran-
sactions courantes est égal au solde du compte
financier moins le solde du compte de capital.

e) Les actifs et passifs financiers donnent généra-
lement lieu a des revenus d’investissements. Le
tableau 5.2 montre le lien entre les instruments
financiers et les revenus correspondants. Le taux
de rendement est égal au ratio revenu/stock corres-
pondant d’actifs ou de passifs. (Les taux de rende-
ment pourraient tenir compte en outre des gains ou
pertes de détention pour certaines analyses.)

2.28 Par suite de ’harmonisation des directives sur
les statistiques macroéconomiques, il est par ailleurs
possible de considérer les transactions et positions entre
résidents et non-résidents par rapport aux transactions
et positions entre résidents. Par exemple :

a) le financement international peut étre comparé
aux préts et emprunts intérieurs;

b) la PEG peut étre comparée au compte de patri-
moine national et aux statistiques monétaires et
financicres.



Le chapitre 14, «Questions relatives a I’analyse de la
balance des paiements et de la position extérieure glo-
bale», traite plus en détail des interrelations entre les
comptes internationaux et les autres statistiques macro-
économiques.

8. Liens et cohérence avec
d’autres catégories de statistiques

2.29 Ladoption du SCN comme cadre des comptes
internationaux (graphique 2.1) aide a déceler les liens
entre les catégories de statistiques macroéconomiques.
Des informations sur des aspects spécifiques des
comptes internationaux sont portées, par exemple, sur
les états de transmission des données sur le commerce
des marchandises, le commerce des services, les inves-
tissements directs, la dette extérieure et les réserves
internationales. De plus, les postes représentatifs de
flux et de positions entre résidents et non-résidents qui
apparaissent dans les statistiques de comptabilité natio-
nale, les statistiques monétaires et financieres et les
statistiques de finances publiques correspondent exac-
tement aux postes des comptes internationaux.

2.30 Les paragraphes suivants indiquent les postes
qui devraient correspondre a ceux des comptes inter-
nationaux. Les statisticiens doivent procéder au rappro-
chement des postes qui se chevauchent de maniere a
éliminer ou a expliquer toute différence. La cohérence
des données est particulierement importante pour une
analyse macroéconomique exhaustive, et il est essen-
tiel de ’assurer pour pouvoir combiner d’une maniere
cohérente les différentes catégories de statistiques. Par
exemple, si les données sont cohérentes, il est possible
de comprendre comment un gouvernement finance un
déficit sur des ressources extérieures et intérieures, ou
de montrer comment le solde épargne—investissement
des divers secteurs contribue au solde du compte des
transactions courantes du pays.

Comptes nationaux

2.31 Les comptes internationaux correspondent au
compte du reste du monde du SCN. Ils en difféerent par
le fait que la balance des paiements est établie du point
de vue des secteurs résidents, tandis que les statistiques
de comptabilité nationale pour le reste du monde sont
présentées selon la perspective des non-résidents. Les
postes du SCN qui correspondent a ceux de la balance
des paiements sont les exportations et importations de
biens et services, le revenu primaire, le revenu secon-
daire, le solde extérieur courant, le solde du compte de
capital et la capacité ou le besoin de financement.

Chapitre 2 ¢ Vue d’ensemble du cadre des statistiques

Statistiques monétaires et financiéres

2.32 Les comptes de patrimoine des institutions de
dépdts et des autres sociétés financieres peuvent étre
comparés aux éléments correspondants de la PEG. En
particulier,

* les actifs et passifs extérieurs de la banque centrale
et

* les actifs et passifs extérieurs des autres institutions
de dépots

doivent concorder avec les postes correspondants des
comptes internationaux. Les données de la PEG étant
classées principalement par catégorie fonctionnelle, il
y a lieu d’en combiner les données par instrument et
par secteur des différentes catégories fonctionnelles
pour les associer aux statistiques monétaires et finan-
cieres. Les données sur les investissements directs de la
banque centrale et des institutions de dép0ts, si elles ont
de tels investissements, sont nécessaires pour le calcul
d’agrégats concordant avec les statistiques monétaires
et financieres et sont donc présentées, le cas échéant,
sous forme d’un poste supplémentaire. Il se peut que
d’autres ajustements s’imposent pour tenir compte des
institutions de dépots dont les passifs sont exclus de
la monnaie au sens large (par exemple les banques
offshore dans certains cas) ou d’autres types de sociétés
dont les passifs sont inclus dans la monnaie au sens
large (tels que les fonds de placement monétaires) et
qui font donc partie du sous-secteur des institutions de
dépdts dans les statistiques monétaires.

2.33 Dans les cas ou les statistiques monétaires
recouvrent des données de flux, elles peuvent étre com-
parées aux statistiques de la balance des paiements. Les
transactions de balance des paiements pour une période
donnée peuvent différer des transactions sur actifs et
passifs extérieurs des statistiques monétaires dans la
mesure ou les statistiques de la balance des paiements
excluent les transactions sur actifs et passifs extérieurs
entre résidents. Voir aussi les paragraphes 14.20—14.22
sur la possibilité de relier ces transactions par la présen-
tation monétaire de la balance des paiements.

Statistiques de finances publiques

2.34 Les postes ci-apres des statistiques de finances
publiques devraient concorder avec les postes corres-
pondants des comptes internationaux :

* intéréts a payer sur la dette extérieure des adminis-
trations publiques;

* dons des administrations publiques aux non-résidents;
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e dons des non-résidents aux administrations
publiques;

 financement extérieur net;
* actifs et passifs extérieurs.

(Les données sur les investissements directs des admi-
nistrations publiques, si elles ont de tels investissements,
sont nécessaires au calcul d’agrégats concordant avec les
statistiques de finances publiques et sont donc présentées
sous forme d’un poste supplémentaire lorsqu’il y a lieu.)

9. Exemple numérique

2.35 Le tableau 2.1 offre une vue d’ensemble des
comptes internationaux reposant sur un exemple numé-
rique fondé sur les données tirées du cadre du SCN
présenté a I'annexe 2.2. (L'exemple numérique aide a
mettre en lumiere les interrelations entre les postes.)

2.36 Le champ des données des comptes interna-
tionaux est le méme que celui du compte du reste du
monde du SCN. Cependant, les comptes internationaux
sont présentés selon la perspective des unités résidentes,
tandis que les données sur le secteur du reste du monde
dans le SCN sont exprimées selon la perspective des
unités non résidentes. En conséquence, I'excédent du
compte des transactions courantes de 13 au tableau 2.1
est présenté sous forme d’un solde extérieur courant du
reste du monde de —13 au tableau de I'annexe 2.2. De
méme, les actifs de cldture d’un montant de 1.346 dans
la PEG sont enregistrés en tant que passifs du secteur
du reste du monde, d’'un montant de 1.346, dans le SCN.

C. Métadonnées, normes
de diffusion, qualité des données
et séries chronologiques

Bibliographie :
FMI, Norme spéciale de diffusion des données.

FMLI, Systeme général de diffusion des données — Guide a
Uintention des participants et des utilisateurs.

FMI, Tableau d’affichage des normes de diffusion a
www.imf.org.

I. Métadonnées, normes de diffusion
et qualité des données

2.37 Les métadonnées sont des informations des-
criptives systématiques sur le contenu et l’organisation
des données. Elles renseignent sur les concepts, sources

et méthodes utilisés pour I’établissement des données et
aident ainsi les utilisateurs a comprendre et & évaluer les
caractéristiques de celles-ci. Les statisticiens doivent
fournir des métadonnées aux utilisateurs, car celles-ci
font partie intégrante de la publication des statistiques.

2.38 1l est essentiel de suivre de bonnes pratiques
non seulement d’établissement mais aussi de diffusion
des données. Outre la communication de métadonnées,
une bonne diffusion recouvre des éléments tels qu'un
calendrier de diffusion prévisible, la disponibilité des
publications et 'identification des agents des adminis-
trations publiques qui ont acces aux statistiques avant
leur publication. Ces dernieres années, des directives
internationales ont été établies sur les bonnes pratiques
de diffusion des données, sous forme du Systeme géné-
ral de diffusion des données et de la Norme spéciale de
diffusion des données du FMI.

2.39 Le cadre d’évaluation de la qualité des données
du FMI cerne les caractéristiques de la qualité des don-
nées, notamment les définitions et sources des données
ainsi que le volet diffusion et I’aspect institutionnel. Ses
principaux éléments sont présentés a I'encadré 2.2.

2. Séries chronologiques
Bibliographie :

FMI, Manuel des comptes nationaux trimestriels, cha-
pitre VIII, «Désaisonalisation et estimation des
tendances-cycles», et chapitre XI, «Politique de
révision et calendrier d’établissement et de diffu-
sion des données».

2.40 Si les tableaux inclus dans le Manuel ont été
congus pour mettre en lumiere les classifications et
interrelations, les tableaux a l'intention des utilisateurs
sont généralement fondés sur des séries chronologiques.
Une bonne pratique d’établissement des comptes inter-
nationaux a des fins d’analyse de séries chronologiques
a les caractéristiques suivantes :

a) Cohérence temporelle des concepts et des
méthodes d’établissement en vue de réduire au
minimum les «ruptures» et les «discontinuités»
dans les séries. Lorsque des changements de défi-
nition ou de technique sont appliqués, ils doivent
étre clairement identifiés pour les utilisateurs des
données et il faut, lorsque cela est possible, quan-
tifier leur effet, de préférence sur une période de
chevauchement.

b) Transparence dans le traitement des révisions. Il
est nécessaire de réviser les données parce que les
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Tableau 2.1. Comptes internationaux : vue d’ensemble
(Les données correspondent d celles de I'annexe 2.2)!

Balance des paiements Crédit Débit Solde

Compte des transactions courantes

Biens et services 540 499 41
Biens 462 392 70
Services 78 107 -29

Revenus primaires 50 40 10
Rémunération des salariés 6 2
Intéréts 13 21
Revenus distribués des sociétés 17 17
Bénéfices réinvestis 14 0
Loyers 0 0

Revenus secondaires 17 55 -38
Impéts courants sur le revenu, le patrimoine, etc. | 0
Primes nettes d’assurance dommages 2 I
Indemnités d’assurance dommages 12 3
Coopération internationale courante | 31
Transferts courants divers | 10
Ajustement pour tenir compte des changements des droits a pension

Solde du compte des transactions courantes 13

Compte de capital
Acquisitions/cessions d’actifs non financiers non produits 0 0
Transferts en capital | 4
Solde du compte de capital -3

Capacité (+)/besoin (-) de financement net (a partir des comptes
de transactions courantes et de capital) 10

Acroissement

Acquisition nette net
Compte financier (par catégorie fonctionnelle) d’actifs financiers  des passifs Solde
Investissements directs 8 I
Investissements de portefeuille 18 14
Dérivés financiers (autres que réserves) et OTS 3 0
Autres investissements 20 22
Avoirs de réserve 8
Total des changements des actifs/passifs 57 47
Capacité (+)/besoin (-) de financement net (a partir du compte financier) 10
Erreurs et omissions nettes 0
Position Transactions Autres chgts. Position
Position extérieure globale d’ouverture (compte fin.) de volume Réévaluation  de cléture
Actifs (par catégorie fonctionnelle)
Investissements directs 78 8 0 | 87
Investissements de portefeuille 190 18 0 2 210
Dérivés financiers (autres que réserves) et OTS 7 3 0 0 10
Autres investissements 166 20 0 0 186
Avoirs de réserve 833 8 0 12 853
Total des actifs 1,274 57 0 15 1,346
Passifs (par catégorie fonctionnelle)
Investissements directs 210 Il 0 2 223
Investissements de portefeuille 300 14 0 5 319
Dérivés financiers (autres que réserves) et OTS 0 0 0 0 0
Autres investissements 295 22 0 0 317
Total des passifs 805 47 0 7 859
PEG nette 469 10 0 8 487

Note : OTS = options sur titres des salariés.
ILes tableaux SCN de I'annexe 2.2 font apparaitre une classification par instrument, et non par catégorie fonctionnelle. A la fin de I'annexe 2.2 sont présentés
les données des comptes internationaux classées par instrument ainsi que le passage des données par instrument aux données par catégorie fonctionnelle.
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Encadré 2.2. Cadre d’évaluation de la qualité des données

Ce tableau présente le niveau a deux chiffres du cadre aspects propres a la balance des paiements sont donnés sur le
d’évaluation de la qualité des données tel qu’il était au site Internet du FMI. Les nouvelles versions du cadre seront
moment de la publication. D’autres détails du cadre sur les affichées sur ce site 2 mesure qu’elles seront disponibles.

Dimensions

Eléments

0. Conditions préalables

1. Assurance d’intégrité

Le principe d’objectivité dans
la collecte, le traitement et la
diffusion des statistiques est
scrupuleusement respecté.

2. Rigueur méthodologique
Le cadre méthodologique des
statistiques obéit aux normes
ou bonnes pratiques

acceptés au plan international.

3. Exactitude et fiabilité

Les données de base et les
techniques statistiques sont
saines et les produits statistiques
refletent suffisamment la réalité.

4. Utilité

Les statistiques d’une
périodicité suffisante et
disponibles dans des délais
raisonnables sont cohérentes
et soumises a une politique de
révision prévisible.

5. Accessibilité

Les données et métadonnées
sont aisément disponibles et
l’assistance aux utilisateurs
est adéquate.

0.

—

Cadre juridique et institutionnel : le cadre est favorable a 1’établissement

des statistiques.

0.2 Ressources : les ressources sont a la mesure des besoins des programmes
statistiques.

0.3 Pertinence : les statistiques contiennent des informations pertinentes sur le
domaine en question.

0.4 Autres aspects de la gestion de la qualité : la qualité est une pierre angulaire du

travail statistique.

1.

—_

Professionnalisme : le professionnalisme est un principe fondamental
des politiques et pratiques statistiques.

1.2 Transparence : les politiques et pratiques statistiques sont transparentes.
1.3 Normes déontologiques : les politiques et pratiques statistiques obéissent a
des normes déontologiques.

2.

—

Concepts et définitions : les concepts et définitions sont en conformité avec

les cadres statistiques acceptés au plan international.

2.2 Champ d’application : le champ d’application est conforme aux normes,
principes ou bonnes pratiques acceptés au plan international.

2.3 Classification/sectorisation : les systemes de classification et de sectorisation
sont conformes aux normes, principes ou bonnes pratiques acceptés au plan
international.

2.4 Base d’enregistrement : les flux et les stocks sont évalués et comptabilisés

conformément aux normes, principes ou bonnes pratiques acceptés au plan

international.

3.

—_

Données de base : les données de base disponibles sont appropriées pour

I’établissement des statistiques.

3.2 Vérification des données de base : les données de base sont régulierement
évaluées.

3.3 Techniques statistiques : les techniques statistiques employées obéissent a des
procédures statistiques saines

3.4 Evaluation et validation des données intermédiaires et des produits statistiques :
les résultats intermédiaires et les produits statistiques sont régulierement évalués
et validés.

3.5 Etudes de révision : en tant qu’indices de fiabilité, les révisions sont suivies et

exploitées pour I’information qu’elles peuvent fournir.

4.

—_

Périodicité et délais de diffusion : la périodicité et les délais de

diffusion obéissent aux normes de diffusion acceptées au plan

international.

4.2 Cohérence : les statistiques sont cohérentes au sein du méme ensemble de
données, dans le temps et avec les principaux ensembles de données.

4.3 Politique et pratiques de révision : les données sont révisées a intervalles

réguliers et obéissent a des modalités qui sont diffusées au public.

5.

—_

Accessibilité des données : les statistiques sont présentées de fagon claire et

compréhensible, les supports servant a leur diffusion sont adéquats et les

statistiques sont communiquées de maniere impartiale.

5.2 Accessibilité des métadonnées : des métadonnées a jour et pertinentes sont
disponibles.

5.3 Assistance aux utilisateurs : un service d’assistance prompt et compétent est disponible.




méthodes utilisées ont été modifiées ou que des
informations plus récentes sont devenues dispo-
nibles. La révision des données doit se faire selon
une politique prévisible et documentée. Les causes
et 'ampleur de chaque révision importante doivent
étre déterminées. Il faut étudier les révisions pas-
sées pour en déterminer I'ampleur et I'existence de
biais éventuels. Ce processus permettra d’affiner
les données préliminaires et de définir le cycle de
révision optimal, qui est en grande partie li€ a la
disponibilité des principales sources de données.

¢) Cohérence des données annuelles, trimestrielles
et mensuelles disponibles. La somme des valeurs
mensuelles doit étre égale aux valeurs trimes-
trielles correspondantes, dont la somme doit étre
égale aux valeurs annuelles correspondantes.

2.41 1l peut étre utile de corriger des variations sai-
sonnieres les données mensuelles et trimestrielles a la
fois pour I'analyse et I’établissement des séries chrono-
logiques. Cependant, il se peut que certains éléments
des comptes internationaux, en particulier au niveau
du compte financier, ne se prétent pas a la désaisona-
lisation en raison de la forte irrégularité associée aux
grosses transactions non récurrentes.

Annexe 2.1

Comptes satellites et autres
présentations supplémentaires

Bibliographie :

2008 SNA, Chapter 29, Satellite Accounts and Other
Extensions.

2.42 Le présent Manuel fait état d’une présentation
type, qui est destinée a étre utilisée avec souplesse et
a l'appui de nombreux types d’analyse. Cependant, il
est admis qu’aucun cadre ne peut a lui seul répondre a
tous les différents intéréts analytiques. C’est pourquoi
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I’établissement de comptes satellites et autres présen-
tations supplémentaires est encouragé. Ces présenta-
tions seraient fonction des circonstances de chaque
économie et ne sont pas incluses dans les composantes
types ni ne font partie des postes pour mémoire. Elles
peuvent inclure des données provenant d’autres sources
qui ne sont pas nécessairement obtenues du systeéme
d’établissement des comptes internationaux.

2.43 Les comptes satellites fournissent un cadre qui
est relié aux comptes centraux et qui permet de focali-
ser attention sur un certain domaine ou aspect de la
vie économique et sociale. Parmi les exemples courants
de comptes satellites des comptes nationaux, on peut
citer les comptes de I'environnement, du tourisme et
des institutions sans but lucratif. Les comptes interna-
tionaux comportent des présentations plus détaillées
pour les investissements directs, les investissements de
portefeuille, la dette extérieure, les envois de fonds des
travailleurs, le tourisme et les réserves. Les présen-
tations analytique et monétaire sont traitées au cha-
pitre 14. Les statistiques sur les activités des entreprises
multinationales (qui font 'objet de 1’appendice 4) sont
un autre ensemble de données connexe. Ces présenta-
tions utilisent le cadre de base comme point de départ,
mais en different par I'addition de détails ou d’autres
informations, ou par un reclassement des informations
pour répondre a des besoins particuliers. L'utilisation
du cadre de base comme point de départ accroit la
possibilité de relier 'objet des présentations a d’autres
aspects de I’économie tout en préservant la comparabi-
lité internationale des données. Des manuels et guides
spécifiques sont consacrés a certains de ces sujets.
L’expression comptes satellites évoque un ensemble
important de données, mais d’autres présentations sup-
plémentaires sont elles aussi encouragées. Le présent
Manuel considere les postes supplémentaires comme
un complément d’information possible a une moindre
échelle qu’un compte satellite complet. L’éventail des
données supplémentaires est vaste et peut étre établi en
fonction des circonstances des pays.
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Annexe 2.2

Vue d’ensemble des comptes économiques intégrés

Tableau 2.2. Comptes économiques intégrés : vue d’ensemble (tiré du SCN 2008)

Compte de production

Emplois
Reste Biens
Sociétés Sociétés Administrations Economie du et
Opérations et soldes comptables non financieres financieres  publiques ~ Ménages ISBLSM totale  monde services Total
Importations de biens et de services 499 499
Importations de biens 392 392
Importations de services 107 107
Exportations de biens et de services 540 540
Exportations de biens 462 462
Exportations de services 78 78
Production 3.604 3.604
Consommation intermédiaire 1.477 52 222 115 17 1.883 1.883
Impéts sur les produits 141 141
Subventions sur les produits (-) -8 -8
Valeur ajoutée brute/Produit intérieur brut ~ 1.331 94 126 155 15 1.854 1.854
Consommation de capital fixe 157 12 27 23 3 222 222
Valeur ajoutée nette/Produit intérieur net 1.174 82 99 132 12 1.632 1.632
Compte d’exploitation
Emplois
Rémunération des salariés 986 44 98 I 11 1.150 1.150
Traitements et salaires 841 29 63 I 6 950 950
Cotisations sociales a la charge des employeurs 145 15 35 0 5 200 200
Impéts sur la production et les importations 235 235
Impéts sur les produits 141 141
Autres impéts sur la production 88 4 | 0 | 94 94
Subventions —44 —44
Subventions sur les produits -8 -8
Autres subventions sur la production -35 0 0 -1 0 -36 -36
Excédent d’exploitation, net 135 34 0 69 0 238 238
Revenu mixte, net 53 53 53
Compte d’affectation du revenu primaire
Emplois
Rémunération des salariés 6 6
Traitements et salaires 6 6
Cotisations sociales a la charge des employeurs 0 0
Impéts sur la production et les importations 0
Impéts sur les produits 0
Autres impéts sur la production 0
Subventions 0
Subventions sur les produits 0
Autres subventions sur la production 0
Revenus sur la propriété 134 168 42 41 6 391 44 435
Intéréts 56 106 35 14 6 217 13 230
Revenus distribués des sociétés 47 15 62 17 79
Bénéfices réinvestis d'investissements
directs étrangers 0 0 0 14 14
Autres revenus des investissements 47 47 0 47
Loyers 31 0 7 27 0 65 65

Solde du revenu primaire, net/
Revenu national, net 97 15 171 1.358 | 1.642 1.642
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Tableau 2.2 (suite)
Compte de production Ressources
Reste Biens
Sociétés Sociétés Administrations Economie du et
Opérations et soldes comptables non financiéres financieres  publiques  Ménages ISBLSM  totale monde  services Total
Importations de biens et de services 499 499
Importations de biens 392 392
Importations de services 107 107
Exportations de biens et de services 540 540
Exportations de biens 462 462
Exportations de services 78 78
Production 2.808 146 348 270 32 3.604 3.604
Consommation intermédiaire 1.883 1.883
Impéts sur les produits 141 141
Subventions sur les produits (-) -8 -8
Compte d’exploitation Resources
Valeur ajoutée nette/ Produit intérieur net 1.174 82 99 132 12 1.632 1.632
Rémunération des salariés
Traitements et salaires
Cotisations sociales a la charge
des employeurs
Impéts sur la production
et les importations
Impéts sur les produits
Autres impéts sur la production
Subventions
Subventions sur les produits
Autres subventions
sur la production
Compte d’affectation du revenu primaire Ressources
Excédent d’exploitation, net 135 34 0 69 0 238 238
Revenu mixte, net 53 53 53
Rémunération des salariés 1.154 1.154 2 1.156
Traitements et salaires 954 954 2 956
Cotisations sociales
a la charge des employeurs 200 200 0 200
Impots sur la production
et les importations 235 235 235
Impéts sur les produits 141 141 141
Autres impéts sur la production 94 94 94
Subventions —44 —44 —44
Subventions sur les produits -8 -8 -8
Autres subventions sur la production -36 -36 -36
Revenus de la propriété 96 149 22 123 7 397 38 435
Intéréts 33 106 14 49 7 209 21 230
Revenus distribués des
sociétés 10 25 7 20 0 62 17 79
Bénéfices réinvestis d'investissements
directs étrangers 4 7 0 3 0 14 0 14
Autres revenus des investissements 8 8 I 30 0 47 0 47
Loyers 41 3 0 21 0 65 65
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Tableau 2.2 (suite)

Compte de distribution secondaire du revenu

Emplois
Reste Biens
Sociétés Sociétés Administrations Economie du et
Opérations et soldes comptables non financieres financieres  publiques  Ménages ISBLSM  totale monde  services Total
Transferts courants 98 277 248 582 7 1.212 17 1.229
Impéts courants sur le revenu,
le patrimoine, etc. 24 10 0 178 0 212 | 213
Cotisations sociales nettes 333 333 0 333
Prestations sociales autres que transferts
sociaux en nature 62 205 112 0 5 384 0 384
Autres transferts courants 12 62 136 71 2 283 16 299
Revenu disponible net 71 13 290 1.196 34 1.604 1.604
Compte d’utilisation du revenu disponible
Emplois
Dépenses de consommation finale 352 1.015 32 1.399 1.399
Variation des droits a pension 0 Il 0 0 I 0 I
Solde extérieur courant -3 -13
Compte de capital
Variations des actifs
Formation brute de capital 308 8 38 55 5 414 414
Consommation de capital fixe —-157 -12 27 -23 -3 —222 —222
Variation des stocks 26 0 0 2 0 28 28
Acquisitions moins cessions
d’objets de valeur 2 0 3 5 0 10 10
Acquisitions moins cessions d’actifs
non produits -7 0 2 4 | 0 0
Transferts en capital a recevoir
Transferts en capital a payer
Capacité (+)/besoin (-) de financement net -56 -1 -103 174 —4 10 -10 0
Compte financier
Variation des actifs
Acquisition nette d’actifs financiers 83 172 -10 189 2 436 47 483
Or monétaire et DTS -1 -1 | 0
Or monétaire 0 0 0 0
DTS -l -1 | 0
Numéraire et dépots 39 10 —26 64 2 89 I 100
Titres de créance 7 66 4 10 - 86 9 95
Préts 19 53 3 3 0 78 4 82
Actions et parts de fonds
de placement 10 28 3 66 0 107 12 119
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard | 7 | 39 0 48 0 48
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 3 8 0 3 0 14 0 14

Autres comptes a recevoir/a payer 4 | 5 4 | 15 10 25
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Tableau 2.2 (suite)

Compte de distribution secondaire du revenu Ressources
Reste Biens
Sociétés Sociétés Administrations Economie du et
Opérations et soldes comptables non financiéres financiéres  publiques  Ménages ISBLSM  totale monde  services Total
Solde des revenus primaires, net/
Revenu national, net 97 15 171 1.358 | 1.642 1.642
Transferts courants 72 275 367 420 40 1.174 55 1.229
Impéts courants sur le revenu,
le patrimoine, etc. 213 213 0 213
Cotisations sociales nettes 66 213 50 0 4 333 0 333
Prestations sociales autres que transferts
sociaux en nature 384 384 0 384
Autres transferts courants 6 62 104 36 36 244 55 299
Compte d’utilisation du revenu disponible Ressources
Revenu disponible net 71 13 290 1196 34 1.604 1.604
Dépenses de consommation finale 1.399  1.399
Variation des droits a pension 11 11 0 11
Compte de capital Variations des passifs et de la valeur nette
Epargne nette 71 2 —62 192 2 205 205
Solde extérieur courant -13 -13
Formation brute de capital 414 414
Consommation de capital fixe -222 222
Variation des stocks 28 28
Acquisitions moins cessions
d’objets de valeur 10 10
Acquisitions moins cessions d’actifs
non produits 0 0
Transferts en capital a recevoir 33 0 6 23 0 62 4 66
Transferts en capital a payer -16 -7 -34 -5 -3 —65 -1 —66
Variations de la valeur nette dues a I'épargne
et aux transferts en capital 88 -5 —90 210 -1 202 -10 192
Compte financier Variations des passifs et de la valeur nette
Capacité (+)/besoin (-) de financement 56 -1 -103 174 —4 10 -10 0
Acquisition de passifs financiers 139 173 93 15 6 426 57 483
Or monétaire et DTS
Or monétaire
DTS 0
Numéraire et dépots 65 37 102 -2 100
Titres de créance 6 30 38 0 0 74 21 95
Préts 21 0 9 11 6 47 35 82
Actions et parts de fonds
de placement 83 22 105 14 19
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard 48 0 48 0 48
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 3 8 0 0 0 I 3 14
Autres comptes a recevoir/a payer 26 0 9 4 39 -14 25
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Tableau 2.2 (suite)

Compte des autres changements de volume d’actifs
Variation des actifs

Reste Biens
Sociétés Sociétés Administrations Economie du et
Autres flux non financieres financieres  publiques ~ Ménages ISBLSM totale  monde services Total
Apparition économique d’actifs 26 0 7 0 0 33 33
Actifs non financiers produits 3 3 3
Actifs non financiers non produits 26 0 4 0 0 30 30
Disparition économique
d’actifs non financiers non produits -9 0 -2 0 0 —I1 —11
Autres disparitions économiques
d’actifs non financiers non produits -3 0 0 0 0 -3 -3
Destructions d’actifs dues a des
catastrophes =5 0 ) 0 0 =l —I1
Saisies sans compensation -5 0 5 0 0 0 0
Autres changements de volume n.c.a. | | 0 0 0 2 2
Changements de classement 6 -2 —4 0 0 0 0
Changements de classement
sectoriel ou de structure 6 0 —4 0 0 2 2
Changements de classement
d’actifs et de passifs 0 -2 0 0 0 -2 -2
Total des autres changements de volume 14 -1 0 0 0 13 13
Actifs non financiers produits -2 -2 -3 0 0 -7 -7
Actifs non financiers non produits 14 0 3 0 0 17 17
Actifs financiers 2 | 0 0 0 3 3
Or monétaire et DTS 0 0
Numéraire et dépots 0 0
Titres de créance 0 0
Préts 0 0
Actions et parts de
fonds de placement 2 2 2
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard | | |
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 0 0
Autres comptes a recevoir/a payer 0 0
Compte de réévaluation
Variations des actifs
Actifs non financiers 144 4 44 80 8 280 280
Actifs non financiers produits 63 2 21 35 5 126 126
Actifs non financiers non produits 8l 2 23 45 3 154 154
Actifs/passifs financiers 8 57 | 16 2 84 7 91
Or monétaire et DTS ] | 12 12
Numéraire et dépots 0 0
Titres de créance 3 30 6 | 40 4 44
Préts 0 0
Actions et parts de
fonds de placement 5 16 10 | 32 3 35
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard 0 0
Dérivés financiers et options
sur titres des salariés 0 0

Autres comptes a recevoir/a payer 0 0
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Tableau 2.2 (fin)

Compte des autres changements de volume des actifs Variations des passifs et de la valeur nette
Reste Biens
Sociétés Sociétés Administrations Economie du et
Autres flux non financieres financieres  publiques  Ménages ISBLSM totale  monde services Total

Apparition économique d’actifs

Actifs produits non financiers

Actifs non financiers non produits
Disparition économique

d’actifs non financiers non produits
Autres disparitions économiques

d’actifs non financiers non produits
Destructions d’actifs dues a des catastrophes
Saisies sans compensation
Autres changements de volume n.c.a.
Changements de classement

Changements de classement sectoriel

ou de structure 0 0 2 0 0 2 2
Changements de classement d’actifs
et de passifs

Total des autres changements de volume
Actifs non financiers produits
Actifs non financiers non produits
Actifs financiers 0 0 2 | 0 3 3

Or monétaire et DTS

Numéraire et dépots

Titres de créance

o o
o o

o o
o
N O

Préts 0 0
Actions et parts de
fonds de placement 2 2 2

Régimes d’assurances, de pensions

et de garanties standard | | |
Dérivés financiers et options sur titres

des salariés
Autres comptes a recevoir/a payer

Variations de la valeur nette dues aux autres
changements de volume d’actifs 14 -1 -2 -1 0 10

Compte de réévaluation Variations des passifs et de la valeur nette

Actifs non financiers
Actifs non financiers produits
Actifs non financiers non produits
Actifs/passifs financiers 18 51 7 0 0 76 15 91
Or monétaire et DTS 12 12
Numéraire et dépots
Titres de créance | 34 7 42 2 44
Préts
Actions et parts de
fonds de placement 17 17 34 | 35
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés
Autres comptes a recevoir/a payer

Variations de la valeur nette due aux
gains/pertes nominaux de détention 134 10 38 96 10 288 -8 280
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Tableau 2.2 (suite)

Compte Compte
du reste des biens

Sociétés Sociétés Administrations Economie  du et
Stocks et variations des passifs non financiéres financieres  publiques ~ Ménages ISBLSM totale  monde services Total
Compte de patrimoine d’ouverture
Actifs non financiers 2.151 93 789 1.429 159 4.621 4.621
Actifs non financiers produits 1.274 67 497 856 124 2.818 2.818
Actifs non financiers non produits 877 26 292 573 35 1.803 1.803
Actifs/passifs financiers 982 3421 396 3.260 172 8.231 805 9.036
Or monétaire et DTS 690 80 770 770
Numéraire et dépdts 382 150 840 110 1.482 105 1.587
Titres de créance 90 950 198 25 1.263 125 1.388
Préts 50 1.187 115 24 8 1.384 70 1.454
Actions et parts/unités de
fonds de placement 280 551 12 1.749 22 2614 345 2.959
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard 25 30 20 391 4 470 26 496
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 5 13 0 3 0 21 0 21
Autres comptes a recevoir/a payer 150 19 55 3 227 134 36l
Total des changements
Actifs non financiers 300 -2 57 Ié I 482 482
Actifs non financiers produits 195 —-4 29 67 7 294 294
Actifs non financiers non produits 105 2 28 49 4 188 188
Actifs/passifs financiers 93 230 -9 205 4 523 54 577
Or monétaire et DTS 0 10 | 0 0 I | 12
Numéraire et dépots 39 10 —26 64 2 89 11 100
Titres de créance 10 96 4 16 0 126 13 139
Préts 19 53 3 3 0 78 4 82
Actions et parts/unités de
fonds de placement 17 44 3 76 | 141 15 156
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard | 8 | 39 0 49 0 49
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 3 8 0 3 0 14 0 14
Autres comptes a recevoir/a payer 4 | 5 4 | 15 10 25
Compte de patrimoine de cléture
Actifs non financiers 2451 91 846 1.545 170 5.103 5.103
Actifs non financiers produits 1.469 63 526 923 131 3112 3112
Actifs non financiers non produits 982 28 320 622 39 1.991 1.991
Actifs/passifs financiers 1.075 3.651 387 3.465 176 8.754 859 9.613
Or monétaire et DTS 0 700 8l 0 0 781 | 782
Numéraire et dépots 421 10 124 904 112 1.571 16 1.687
Titres de créance 100 1.046 4 214 25 1.389 138 1.527
Préts 69 1.240 118 27 8 1.462 74 1.536
Actions et parts/unités de
fonds de placement 297 595 15 1.825 23 2.755 360 3.115
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard 26 38 21 430 4 519 26 545
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 8 21 0 6 0 35 0 35

Autres comptes a recevoir/a payer 154 | 24 59 4 242 144 386
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Tableau 2.2 (fin)

Compte Compte
du reste des biens

Sociétés Sociétés Administrations Economie  du et
Stocks et variations des passifs non financiéres financieres  publiques ~ Ménages ISBLSM totale  monde services Total
Compte de patrimoine d’ouverture
Actifs non financiers
Actifs non financiers produits
Actifs non financiers non produits
Actifs/passifs financiers 3.221 3.544 687 189 121 7.762 1.274 9.036
Or monétaire et DTS 0 770 770
Numéraire et dépdts 40 1.281 102 10 38 1.471 16 1.587
Titres de créance 44 1.053 212 2 1.311 77 1.388
Préts 897 328 169 43 1.437 17 1.454
Actions et parts/unités de
fonds de placement 1.987 765 4 2.756 203 2.959
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard 12 435 19 5 471 25 496
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 4 10 14 7 21
Autres comptes a recevoir/a payer 237 22 8 35 302 59 361
Valeur nette —-88 -30 498 4.500 210 5.090 —469 4.621
Total des changements
Actifs non financiers
Actifs non financiers produits
Actifs non financiers non produits
Actifs/passifs financiers 157 224 102 16 6 505 72 577
Or monétaire et DTS 12 12
Numéraire et dépots 0 65 37 0 0 102 -2 100
Titres de créance 7 64 45 0 0 116 23 139
Préts 21 0 9 11 6 47 35 82
Actions et parts/unités de
fonds de placement 100 39 2 0 0 141 15 156
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard 0 48 0 | 0 49 0 49
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 3 8 0 0 0 I 3 14
Autres comptes a recevoir/a payer 26 0 9 4 0 39 -4 25
Variations de la valeur nette, total 236 4 -54 305 9 500 -8 482
Epargne et transferts en capital 88 -5 -90 210 -1 202 -10 192
Autres changements de volume d’actifs 14 -1 -2 -1 0 10 10
Gains/pertes nominaux de détention 134 10 38 96 10 288 -8 280
Gains/pertes neutres de détention 82 6 27 87 6 208 -10 198
Gains/pertes réels de détention 52 4 11 9 4 80 2 82
Compte de patrimoine de cléture
Actifs non financiers
Actifs non financiers produits
Actifs non financiers non produits
Actifs/passifs financiers 3.378 3.768 789 205 127 8.267 1.346 9.613
Or monétaire et DTS 782 782
Numéraire et dépots 40 1.346 139 10 38 1.573 114 1.687
Titres de créance 51 1117 257 2 0 1.427 100 1.527
Préts 918 0 337 180 49 1.484 52 1.536
Actions et parts/unités de
fonds de placement 2.087 804 6 0 0 2.897 218 3.115
Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard 12 483 19 | 5 520 25 545
Dérivés financiers et options sur titres
des salariés 7 18 0 0 0 25 10 35
Autres comptes a recevoir/a payer 263 0 31 12 35 341 45 386

Valeur nette 148 —26 444 4.805 219 5.590 —487 5.103
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Tableau 2.3. Lien entre la classification par instrument et la classification fonctionnelle

Tableau 2.3a. Comptes internationaux : compte financier par instrument
(Correspond aux données du tableau 2.1)

Compte financier (par instrument) Variations Variations
des actifs des passifs Solde
Or monétaire et DTS 0 |
Numéraire et dépéts -2 11
Titres de créance 21 9
Préts 35 4
Actions et parts de fonds de placement 14 12
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard 0 0
Dérivés financiers et options sur titres des salariés 3 0
Autres comptes a recevoir/a payer -14 10
Total des changements d’actifs/de passifs 57 47
Capacité (+)/besoin (-) de financement net (du compte financier) 10

Tableau 2.3b. PEG par instrument
(correspond aux données du tableau 2.1)

Position Transactions  Autres chgts. Position
Position extérieure globale d’ouverture  (compte fin.) de volume Réévaluation de cléture
Actifs (par instrument)
Or monétaire et DTS 770 0 0 12 782
Numeéraire et dépéts 116 -2 0 0 114
Titres de créance 77 21 0 2 100
Préts 17 35 0 0 52
Actions et parts de fonds de placement 203 14 0 | 218
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard 25 0 0 0 25
Dérivés financiers et options sur titres des salariés 7 3 0 0 10
Autres comptes a recevoir/a payer 59 -14 0 0 45
Total 1.274 57 0 15 1.346
Passifs (par instrument)
Or monétaire et DTS 0 | 0 0 |
Numeéraire et dépéts 105 I 0 0 116
Titres de créance 125 9 0 4 138
Préts 70 4 0 0 74
Actions et parts de fonds de placement 345 12 0 3 360
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard 26 0 0 0 26
Dérivés financiers et options sur titres des salariés 0 0 0 0 0
Autres comptes a recevoir/a payer 134 10 0 0 144
Total 805 47 0 7 859
PEG nette 469 10 0 8 487




Chapitre 2 ¢ Vue d’ensemble du cadre des statistiques

Tableau 2.3c. Passage de la classification par instrument a la classification fonctionnelle
(Correspond aux données du tableau 2.1)

Catégories fonctionnelles

ID Pl DF A AR Total

Compte financier

Actifs (par instrument)

Or monétaire et DTS

Numeéraire et dépots -5 3 -2
Titres de créance 2 14 5 21
Préts 35 35
Actions et parts de fonds de placement 10 4 14
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard

Dérivés financiers et options sur titres des salariés 3 3
Autres comptes a recevoir/a payer —4 -10 -14
Total 8 18 3 20 8 57

Passifs (par instrument)

Or monétaire et DTS | |
Numeéraire et dépots 11 11
Titres de créance 4 5 9
Préts 4 4
Actions et parts de fonds de placement 3 9 12
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard

Dérivés financiers et options sur titres des salariés

Autres comptes a recevoir/a payer 4 6 10
Total 11 14 0 22 0 47

PEG (d’ouverture)

Actifs (par instrument)

Or monétaire et DTS 770 770
Numeéraire et dépéts 80 36 16
Titres de créance 10 40 27 77
Préts 17 17
Actions et parts de fonds de placement 53 150 203
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard 25 25
Dérivés financiers et options sur titres des salariés 7 7
Autres comptes a recevoir/a payer 15 44 59
Total 78 190 7 166 833 1.274
Passifs (par instrument)
Or monétaire et DTS
Numeéraire et dépéts 105 105
Titres de créance 15 110 125
Préts 70 70
Actions et parts de fonds de placement 155 190 345
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard 26 26
Dérivés financiers et options sur titres des salariés
Autres comptes a recevoir/a payer 40 94 134
Total 210 300 0 295 0 805

Réévaluation

Actifs (par instrument)

Or monétaire et DTS 12 12
Titres de créance | | 2
Actions et parts de fonds de placement | |
Total | 2 0 0 12 15

Passifs (par instrument)
Titres de créance [ 3
Actions et parts de fonds de placement | 2 3
Total 2 5 0 0 0 7
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Tableau 2.3c (fin)

Catégories fonctionnelles

ID IP DF Al AR Total
PEG (de cl6ture)
Actifs (par instrument)
Or monétaire et DTS 782 782
Numeéraire et dépéots 75 39 114
Titres de créance 13 55 32 100
Préts 52 52
Actions et parts de fonds de placement 63 155 218
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard 25 25
Dérivés financiers et options sur titres des salariés 10 10
Autres comptes a recevoir/a payer I 34 45
Total 87 210 10 186 853 1,346
Passifs (par instrument)
Or monétaire et DTS | |
Numeéraire et dépéts 16 16
Titres de créance 20 118 138
Préts 74 74
Actions et parts de fonds de placement 159 201 360
Régimes d’assurances, de pensions et de garanties standard 26 26
Dérivés financiers et options sur titres des salariés
Autres comptes a recevoir/a payer 44 100 144
Total 223 319 0 317 0 859

Note :ID = investissements directs.
IP = investissements de portefeuille.
DF = dérivés financiers (autres que réserves) et options sur titres des salariés.
Al = autres investissements.
AR = avoirs de réserve.



CHAPITRE

Principes comptables

A. Introduction

3.1 Ce chapitre expose la nature des inscriptions
fondamentales des comptes internationaux et les prin-
cipes comptables qui régissent leur enregistrement.
Dans les comptes internationaux, les inscriptions dé-
crivent soit des flux ou des stocks. Dans le contexte
des comptes internationaux, les stocks sont appelés
positions. L’enregistrement des inscriptions respecte
un ensemble cohérent de principes comptables afin
de garantir I'intégration compléte des flux et des po-
sitions ainsi que la symétrie d’enregistrement entre les
contreparties. Ce chapitre commence par décrire les
caractéristiques importantes des flux et des positions.
Il expose ensuite les systemes de comptabilité en par-
tie double et en partie quadruple dans le contexte des
comptes internationaux. Pour finir, le chapitre décrit
les principes comptables généraux qui régissent le mo-
ment de I'enregistrement, 1’évaluation, I’agrégation et
I’enregistrement sur une base nette. Les types spéci-
fiques de flux et de positions et I’application des prin-
cipes comptables généraux a leur enregistrement sont
décrits dans les chapitres correspondants.

B. Flux et Positions
Bibliographie :

2008 SNA, Chapter 3, Stocks, FLows and Accounting
Rules.

FMI, Manuel de statistiques de finances publiques
(MSFP) 2001, chapitre 3 : Flux, encours et regles
de comptabilisation (sections A—B).

3.2 Les flux désignent des actions et les effets d’évé-
nements économiques survenus au cours d’une période
comptable, et les positions désignent le niveau des ac-
tifs ou des passifs a un certain moment. Les flux in-
ternationaux sont enregistrés dans les comptes comme
transactions (balance des paiements) et autres change-

ments du compte des actifs et passifs financiers. Les
flux et les positions sont intégrés de sorte que toutes les
variations des positions entre deux points dans le temps
sont entierement expliquées par les flux enregistrés. Les
positions et les flux d’actifs et passifs financiers sont
groupés conformément a la classification fonctionnelle
et a la classification par instrument des actifs et pas-
sifs financiers. Les transactions non financiéres sont
en général groupées selon leur nature et leurs caracté-
ristiques. Les positions des actifs et passifs financiers
extérieurs sont présentées dans la position extérieure
globale. Les types spécifiques de flux sont décrits dans
les chapitres correspondants. La classification des actifs
et passifs financiers est exposée aux chapitres 5 et 6.

I. Flux

3.3 Les flux représentent la création, la transforma-
tion, l'échange, le transfert ou lextinction de valeurs
économiques; ils entrainent des changements du volume,
de la composition ou de la valeur des actifs et passifs
d’une unité institutionnelle. C’est sur cette classification
que reposent les comptes de flux, qui sont présentés aux
chapitres 8—13. Les flux peuvent aussi étre classés en a)
flux associés a des transactions et b) autres flux.

a. Transactions

3.4 Une transaction est une interaction entre deux
unités institutionnelles qui a lieu par accord mutuel
ou par leffet de la loi et comporte un échange de
valeur ou un transfert. Les transactions sont classées
selon la nature de la valeur économique fournie — a
savoir des biens ou des services, un revenu primaire,
un revenu secondaire, des transferts en capital, des
actifs non financiers non produits, des actifs ou des
passifs financiers. Les chapitres 8 et 10—13 traitent
des transactions. L'expression «accord mutuel» signi-
fie que les unités institutionnelles ont connaissance de
I'interaction au préalable et qu'elles y consentent. Les
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transactions imposées par la loi s’appliquent principa-
lement a certaines transactions redistributives, comme
le paiement d’impdts, d’amendes et de pénalités. Bien
que les imp6ts ou pénalités ne soient imposés par des
décisions administratives ou judiciaires qu’a des unités
institutionnelles déterminées, la collectivité tout en-
tiere admet et accepte 1’obligation de payer les impdts
et les pénalités. En raison de 1’échange de valeur, une
transaction consiste en deux flux économiques, un dans
chaque sens — par exemple, des biens sont fournis par
une partie en échange de monnaie fournie par l’autre.
La définition s’étend aux actions internes a une unité
institutionnelle qu’il est analytiquement utile de trai-
ter comme des transactions, souvent parce que 1'unité
exerce deux rbles différents, comme dans le cas ou une
de ses parties fonctionne comme une succursale. La
définition est également étendue aux transferts sans
contrepartie, avec l'identification du transfert comme
le flux correspondant a la valeur économique fournie.
Les transactions enregistrées dans les comptes inter-
nationaux ont lieu entre deux unités institutionnelles,
I'une résidente de I’économie déclarante et I'autre non
résidente!.

3.5 Les transactions illicites sont traitées de la méme
maniere que les actions licites. Les transactions illicites
sont celles qui sont interdites par la loi. Les actions éco-
nomiques illicites ne constituent des transactions que
lorsque les unités institutionnelles concernées y parti-
cipent par accord mutuel. Sinon elles sont classées dans
les autres flux. Les statistiques macroéconomiques, en
particulier les comptes internationaux, couvrent tous
les phénomenes économiques, qu’ils soient licites ou
illicites. Les éventuelles différences de définition des
transactions illicites d’'une économie a I’autre ou au sein
d’'une méme économie au cours du temps entraineraient
des incohérences dans les comptes internationaux si
les transactions illicites étaient omises. En outre, les
transactions illicites affectent en général d’autres tran-
sactions licites (par exemple, certaines créances finan-
cieres extérieures licites peuvent étre créées au moyen
de I'exportation illégale de biens). Ainsi I'exclusion des
transactions illicites pourrait aboutir a un déséquilibre
dans les comptes internationaux.

ICependant, comme stipulé au paragraphe 3.6, des unités
institutionnelles fictives sont créées pour rendre compte des
transactions internationales qui ont lieu au sein d’'une méme société.
Dans la comptabilité nationale, les transactions couvrent aussi
certaines actions internes a une unité institutionnelle (transactions
intra-unitaires) dans le but de fournir un tableau analytiquement
plus utile de la production, des emplois finaux et des cofits. La
consommation de capital fixe, les variations des inventaires et la
production de biens pour compte propre par les producteurs eux-
mémes en sont des exemples.

3.6 Les transactions enregistrées dans la balance des
paiements sont des interactions entre une unité institu-
tionnelle résidente et une non résidente. De par la nature
des comptes internationaux, les transactions internes
aux unités ne sont pas enregistrées. Les flux entre la
succursale et son entreprise mere sont présentés comme
interactions entre unités institutionnelles, la succursale
étant considérée comme une unité institutionnelle dis-
tincte (une quasi-société). De méme, lorsqu’une entre-
prise fictive (une quasi-société) est créée pour que des
propriétaires non résidents détiennent des terrains et
leurs constructions, les flux entre les propriétaires non
résidents et I’entreprise fictive sont considérés comme
des interactions entre unités institutionnelles.

3.7 Les transactions en actifs extérieurs entre deux
unités institutionnelles résidentes sont des transactions
intérieures. Cependant, les transactions de ce type af-
fectent les positions d’actifs extérieurs des deux unités
résidentes impliquées. La position d’actifs extérieurs
d’'une des unités résidentes est réduite et la position
en ce méme actif extérieur d’une autre unité résidente
est augmentée, ce qui aboutit a un changement de la
ventilation sectorielle résidente si les deux parties ap-
partiennent a des secteurs différents. Les transactions
de ce type entrainent des changements dans la struc-
ture des positions d’actifs extérieurs et doivent étre
enregistrées dans les comptes internationaux comme
une reclassification des secteurs détenteurs (c’est-a-
dire dans les autres changements du compte des actifs
et passifs financiers)2. Si les deux unités appartiennent
au méme secteur institutionnel, ces inscriptions de
reclassification s’annulent mutuellement et n’ont donc
aucun effet sur les positions sectorielles. De méme,
lorsque des instruments financiers émis par des rési-
dents sont échangés entre des non-résidents, aucune
transaction n’est enregistrée dans la balance des paie-
ments et I’ensemble des passifs extérieurs ne subit
aucun changement?.

3.8 Afin d’établir si une transaction impliquant un
actif financier extérieur est une transaction entre un
résident et un non-résident, le statisticien doit connaitre
les identités des deux parties. Il se peut cependant que
Iinformation disponible sur les transactions sur des
créances constituant des actifs extérieurs ne permette
pas l'identification des deux parties a la transaction.

2La transaction entre acheteur résident et vendeur résident est
enregistrée dans les comptes nationaux.

3Comme il est précisé au paragraphe A3.4, pour établir les données
des flux financiers au sein des unions monétaires et économiques, les
contributions nationales sont allouées selon la démarche débiteur—
créancier de maniére a assurer la symétrie bilatérale.



C’est-a-dire que le statisticien peut n’étre pas en mesure
de déterminer si un résident, qui a acquis ou cédé une
créance sur un non-résident, a conduit la transaction
avec un autre résident ou avec un non-résident, ou bien
si un non-résident a traité avec un autre non-résident ou
avec un résident. De ce fait, les transactions internatio-
nales enregistrées peuvent inclure non seulement celles
qui impliquent des actifs et passifs et ont lieu entre rési-
dents et non-résidents, mais aussi celles qui impliquent
des actifs financiers d’autres économies et ont lieu
entre deux résidents et, dans une moindre mesure, des
transactions qui ont lieu entre des non-résidents. (Voir
aussi les paragraphes 4.152—-4.153 sur les problemes
additionnels associés a l’attribution du partenaire de
transactions sur instruments financiers entre résidents
et non-résidents. En outre, il se peut qu’il faille tenir
compte, a des fins particulieres, de transactions sur
actifs et passifs extérieurs entre résidents, en particulier
telles que celles décrites au paragraphe 14.21.)

3.9 Certains accords mutuels impliquent trois parties.
Par exemple, les garanties impliquent le garant, le débi-
teur et le créancier. Les transactions qui ont lieu entre
deux parties (par exemple entre le garant et le débiteur,
ou entre le garant et le créancier, ou entre le débiteur et
le créancier) doivent toujours étre identifiées et enregis-
trées comme telles. Pour les garanties ponctuelles, ’ac-
tivation de la garantie donne lieu a des transactions et,
dans certains cas, a d’autres flux (pour une définition et
analyse des autres flux, voir les paragraphes 3.19-3.22)
entre chacune des trois paires constituées par les trois
parties (voir les paragraphes 8.42—8.45 et 13.27 pour le
traitement des garanties ponctuelles). Pour chaque paire
de parties, des transactions sont enregistrées dans les
comptes internationaux si I'une des parties est résidente
et l'autre partie est non résidente.

3.10 Les activités de services peuvent impliquer
une unité (un agent) prenant des dispositions pour que
deux autres unités puissent exécuter une transaction en
échange de frais payés par 'une ou les deux parties a
la transaction. Dans ce cas, la transaction est enregis-
trée exclusivement dans les comptes des deux parties
participant a la transaction, et non dans les comptes de
P’agent facilitant la transaction. Par conséquent, dans le
cas des agents, les transactions doivent étre attribuées
a I’économie de la partie principale pour le compte de
laquelle la transaction est entreprise, et non a celle de
P’agent qui agit pour le compte de la partie principale.
Les comptes de ’agent ne montrent que les frais factu-
rés a la partie principale pour les services de facilitation
rendus (voir aussi paragraphe 4.149).

Chapitre 3 ¢ Principes comptables

3.11 Chaque transaction comporte deux inscriptions
— une au débit et une au crédit — pour chaque partie
a la transaction. C’est-a-dire que chaque transaction
consiste en deux flux et donne lieu a deux inscriptions
comptables pour chaque partie (étant donné que chaque
transaction comporte deux inscriptions, une formule
comme «une transaction en biens» peut €tre formu-
1ée plus correctement comme «une transaction portant
sur des biens» ou «inscription de biens» ou «flux de
biens»). La reclassification comporte aussi deux ins-
criptions pour chaque économie. Tous les autres flux
qui ne sont pas des transactions ou des reclassifications
ne comportent qu'une seule inscription pour chaque
partie, car ils affectent directement l’actif net.

Types de transactions

3.12 Les transactions peuvent prendre des formes
trés diverses. Les transactions peuvent étre classées
selon qu’elles sont des échanges ou des transferts (voir
paragraphe 3.13) et selon qu’elles sont monétaires ou
non monétaires (voir paragraphe 3.14). En outre, cer-
taines transactions sont recomposées par reformulation
et décomposition (voir paragraphes 3.16-3.17), tandis
que d’autres peuvent étre imputées afin de refléter la re-
lation économique sous-jacente (voir paragraphe 3.18).

Echanges ou transferts

3.13 Toute transaction comporte soit un échange, soit
un transfert. Un échange implique la fourniture d’une
valeur économique en échange d’un article de valeur
économique correspondante. L’achat de biens et de ser-
vices, l'acquisition d’actifs, la rémunération des salariés,
les dividendes, etc., sont tous des échanges. On appelle
parfois les échanges des transactions «d’une chose pour
une autre» ou des transactions de contrepartie (quid
pro quo). Une transaction de transfert comporte la four-
niture (ou la réception) d’'une valeur économique par
une partie sans réception (ou fourniture) d’un article de
valeur économique correspondante. L'inscription d’un
transfert permet de fournir une inscription correspon-
dante au flux sans contrepartie. Les impdts, les remises
de dettes, les dons et les transferts aux personnes sont
des exemples de transferts. Une transaction comportant
un transfert s’appelle aussi transaction «a sens unique»
ou transaction sans contrepartie.

Transactions monétaires et transactions
non monétaires

3.14 Toute transaction est soit monétaire, soit non
monétaire. Dans une transaction monétaire, une
unité institutionnelle effectue un paiement (recoit un
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paiement) ou encourt un passif (acquiert un actif)
exprimé en unités de monnaie. Dans une transaction
non monétaire, la transaction n’est pas initialement
exprimée en unités de monnaie par les parties a la
transaction. Les transactions non monétaires com-
prennent les opérations de troc, la rémunération en
nature, les paiements en nature et les transferts en
nature. L'expression «en nature» signifie que les res-
sources sont fournies sous des formes autres que des
fonds, telles que des biens, des services et le renon-
cement a des intéréts. Par exemple, la fourniture de
biens d’aide extérieure constitue un transfert en na-
ture. Comme tous les flux doivent &tre exprimés sous
forme monétaire, les valeurs monétaires des transac-
tions non monétaires doivent étre mesurées indirecte-
ment ou estimées d’une autre maniere. La principale
caractéristique distinctive d’une transaction moné-
taire est que les parties a la transaction expriment leur
accord en termes monétaires, par exemple un montant
donné d’unités de monnaie par unité du bien échangé.
Les transactions monétaires comme non monétaires
peuvent étre des échanges ou des transferts.

Recomposition de transactions
a des fins statistiques

3.15 La plupart des transactions peuvent &tre claire-
ment observées, car la maniere dont elles se déroulent
reflete aussi la relation économique sous-jacente. Cer-
taines transactions (telles qu’elles apparaissent aux
unités institutionnelles) ne refletent pas les relations
économiques sous-jacentes cependant, et doivent étre
recomposées de maniere a ce que les comptes repré-
sentent la réalité économique. La reformulation, la
décomposition et I'imputation sont trois types de re-
composition employés dans les comptes internationaux.

Reformulation

3.16 La reformulation consiste a enregistrer une
transaction comme s’effectuant par des canaux diffé-
rents de ceux qui sont observés. Par exemple, une tran-
saction directe entre 'unité A et I'unité C peut étre
mieux comprise premierement comme une transaction
entre I'unité A et I'unité B, puis deuxiemement entre
I'unité B et I'unité C. Cela se produit le plus souvent
lorsqu’une unité qui est partie a une transaction n’appa-
rait pas dans les pieces comptables effectives, du fait de
dispositions administratives. Les contributions sociales
payées directement par les employeurs a un régime de
retraite en sont un exemple (voir les paragraphes 12.32—
12.39 pour I'enregistrement des contributions sociales).
La réalité économique d’une telle transaction est ré-

vélée par la reformulation : elle présente les contribu-
tions sociales comme faisant partie de la rémunération
des salariés payable par les employeurs aux salariés,
lesquels versent ensuite des contributions sociales au
régime de retraite. De méme, les éléments de transferts
des loteries et autres jeux sont des transactions effec-
tuées par l'intermédiaire de I'opérateur des jeux, mais
sont reformulées de maniere a se produire directement
entre les participants aux jeux ou loteries, c’est-a-dire
entre les ménages et éventuellement des institutions
caritatives (voir paragraphe 12.25).

Décomposition

3.17 La décomposition démembre deux ou plusieurs
transactions différentes, qui apparaissent comme une
transaction unique du point de vue des parties impli-
quées. Par exemple, I'intérét a payer et a recevoir par
des intermédiaires financiers est scindé en deux com-
posantes. Une composante représente le rendement des
capitaux investis (intérét pur), tandis que le reste re-
présente I’achat de services d’intermédiation financiere
qui ne sont pas formellement facturés par les intermé-
diaires (voir paragraphes 10.126—10.136 pour la mesure
des services d’intermédiation financiére). De méme,
lorsqu’un dérivé financier est dénoué avec livraison de
Pactif sous-jacent, cet événement unique doit étre dé-
composé en une transaction sur dérivé financier et une
transaction distincte sur l’actif sous-jacent. Un exemple
de décomposition et de reformulation est I’évaluation de
biens a leur valeur FAB (franco a bord), les services de
transport et d’assurance étant comptabilisés séparément
(voir paragraphe 10.34 pour les ajustements CAF (coit,
assurance, fret) et FAB).

Imputation

3.18 L'imputation de transactions désigne la sai-
sie d’inscriptions dans les comptes alors qu’aucune
transaction distincte n’est enregistrée par les parties
concernées. En régle générale, il ne faut imputer de
transactions que dans des cas particuliers qui refletent
les relations économiques sous-jacentes. L'imputation
de transactions dans les comptes internationaux se fait
spécifiquement dans les cas suivants :

a) Les bénéfices non distribués d’entreprises d’inves-
tissement direct sont attribués aux investisseurs di-
rects comme si les bénéfices non distribués avaient
été distribués en proportion des parts des inves-
tisseurs directs dans les bénéfices des entreprises
d’investissement direct, puis réinvestis par eux dans
Pentreprise d’investissement direct. Le motif de ce
traitement est que, comme une entreprise d’inves-



b)

©)

d)

tissement direct est, par définition, assujettie au
controle ou a I'influence d’un ou de plusieurs inves-
tisseurs directs, la décision de conserver une partie
des bénéfices dans l'entreprise représente une dé-
cision d’investissement de la part de l'investisseur
ou des investisseurs direct(s). Le traitement des bé-
néfices non distribués des entreprises d’investisse-
ment direct est décrit aux paragraphes 11.40—11.47.

Le revenu d’investissement des réserves tech-
niques des sociétés d’assurance est réputé payable
aux assurés, lesquels sont ensuite réputés re-
tourner les fonds aux sociétés d’assurance sous
forme de primes supplémentaires, méme si en réa-
lit€ les flux financiers du revenu du patrimoine
sont conservés par les sociétés d’assurance. Le
méme traitement est appliqué au revenu produit
par l'investissement des réserves techniques des
garanties standard. Le revenu de I'investissement
des réserves techniques détenues par les sociétés
d’assurance vie et par les régimes de pension a
cotisations déterminées ainsi que l’accroissement
des droits acquis au cours de la période par les ré-
gimes de pension a prestations prédéfinies sont de
méme réputés payables aux assurés, lesquels sont
ensuite réputés acquérir des créances financieres
sur les sociétés d’assurance vie et les fonds de pen-
sion. Les réserves techniques sont des passifs des
sociétés d’assurance, garants et fonds de pension et
des actifs des assurés. Le revenu d’investissement
attribuable aux assurés offre donc une mesure du
revenu a recevoir par les assurés au titre de leurs
créances. Cette imputation fournit une image plus
fidele du revenu disponible des assurés, de leur
épargne, et de la production et du commerce de
services d’assurance.

Les bénéfices non distribués des fonds de place-
ment sont traités comme s’ils étaient distribués
aux actionnaires, lesquels sont réputés les réin-
vestir ensuite dans le fonds de placement. Le trai-
tement et ’enregistrement de ces transactions sont
expliqués aux paragraphes 11.37-11.39.

Lorsqu’une entité non résidente entreprend pour
l’administration publique des fonctions budgé-
taires relatives a des emprunts ou a des dépenses
d’Etat a I'étranger, les flux économiques relatifs
a ces activités budgétaires entre ’entité non ré-
sidente et I'administration étant absents ou in-
complets, les transactions sont imputées dans les
comptes de I'administration comme de 1’entité
non résidente pour refléter les activités budgé-
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taires de ’'administration. Les imputations de ces
transactions sont décrites aux paragraphes 8.24—
8.26, 11.40 et 12.48.

e) Les impdts ou subventions implicites associés a
un régime de change a taux multiples sont exami-
nés au paragraphe 3.107.

b. Autres flux

3.19 Les autres flux sont des changements de vo-
lume, de valeur ou de classification d'un actif ou d’'un
passif qui ne résultent pas d’une transaction entre un
résident et un non-résident. Les autres flux sont des
phénomeénes économiques véritables qui appréhendent
les changements des actifs et des passifs entre les posi-
tions d’ouverture et de cldture qui ne sont pas dus a des
transactions. Dans le cadre des comptes internationaux,
les autres flux ne sont enregistrés que pour les actifs et
passifs financiers qui représentent des créances sur des
non-résidents et des obligations envers ceux-ci, ainsi
que pour lor physique (voir paragraphe 3.24), car la
position extérieure globale ne concerne que les actifs et
passifs financiers extérieurs.

3.20 Les autres flux couvrent divers changements
des actifs et passifs qui sont identifiés analytiquement
en deux grands types :

a) Les autres changements du volume d’actifs et
passifs traduisent dans les bilans les entrées de
nouveaux actifs et les sorties d’actifs et de passifs
existants qui ne sont pas dues a des interactions
par accord mutuel entre unités institutionnelles
(c’est-a-dire a des transactions).

b) Les réévaluations (gains et pertes de détention)
d’un actif ou d’'un passif découlent de varia-
tions de leurs prix et/ou des taux de change. Les
comptes internationaux répartissent ainsi les ré-
évaluations en celles qui sont dues a des varia-
tions des taux de change et celles qui sont dues a
d’autres variations de prix.

3.21 Les autres changements du volume d’actifs et
de passifs sont enregistrés soit :

a) lorsque de nouveaux actifs qui étaient absents
du bilan (ou compte de patrimoine) d’ouverture
apparaissent dans le bilan de cloture;

b) lorsque des actifs existants présents dans le bilan
d’ouverture disparaissent du bilan de cléture;

¢) et que ces apparitions et disparitions ne résultent
pas de transactions.
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Ils comprennent les annulations de créances par les
créanciers, les reclassements d’actifs, la monétisation et
démonétisation de I'or physique, et d’autres événements.
Lorsqu’une remise de dette est accordée, comme dans
un contexte non commercial, des transactions sont en-
registrées (voir paragraphes 13.22-13.23). On peut se
demander parfois s’il faudrait classer les annulations
de dette dans les transactions ou dans les autres flux.
Dans un contexte commercial, en 1’absence d’informa-
tions spécifiques, 'annulation de dette peut étre traitée
comme un autre changement du volume des actifs (voir
aussi les paragraphes 9.8-9.11). Les changements de sta-
tut des créances et obligations financiéres existantes qui
découlent du changement de résidence de particuliers
d’'une économie a une autre sont traités en autres chan-
gements du volume des actifs. Ces flux résultent d’un
changement dans la classification du statut de résidence
du propriétaire et, de ce fait, ne doivent pas étre classés
comme transactions (voir aussi paragraphes 9.21-9.23).
La reprise de dettes due a l’activation de garanties et
au rééchelonnement de dettes résulte d’accords mutuels
entre les parties et est donc classée dans les transactions
(voir paragraphes 8.42-8.45 et 8.54, respectivement).

3.22 Un compte distinct (autres changements du
compte des actifs et passifs financiers) présente les
changements des actifs et passifs dus aux autres flux.
Le chapitre 9 décrit la structure de ce compte ainsi que
diverses catégories d’autres flux et leur traitement.

2. Positions

3.23 Les positions désignent le niveau d’actifs ou de
passifs financiers a un moment donné. Elles sont enre-
gistrées dans la position extérieure globale, qui est un
bilan des actifs et passifs financiers extérieurs. D’une
manilre générale, les positions sont présentées au début
et en fin de la période comptable. Les changements de
position entre deux dates sont li€s aux flux survenus au
cours de cette période et qui comprennent les transac-
tions et les autres flux.

3.24 Les actifs financiers sont des actifs écono-
miques qui sont des instruments financiers. Les ac-
tifs financiers comprennent les créances financieres et,
par convention, I'or monétaire détenu sous forme d’or
physique (y compris I'or détenu dans des comptes or
alloués). Une créance financiére est un instrument fi-
nancier qui est un engagement pour une contrepartie.
L'or physique n’est pas une créance et n’a pas d’engage-
ment correspondant. Cependant, il est traité comme un
actif financier du fait de son rdle spécial comme moyen
d’échange financier dans les paiements internationaux

des autorités monétaires et comme actif de réserve dé-
tenu par les autorités monétaires.

3.25 La position extérieure globale couvre les actifs
et passifs financiers qui présentent un caractere inter-
national. Toutes les créances financieéres impliquent
deux parties, elles ont donc un caractere international
si la créance est détenue sur un non-résident. De méme,
tous les engagements impliquent deux parties, ils ont
donc un caractere international s’ils sont dus envers un
non-résident. La position extérieure globale est décrite
au chapitre 7.

C. Systéme comptable
Bibliographie :
2008 SNA, Chapter 2, Overview.

Gorter,Cornelis N.,and Manik L. Shrestha, «Bookkeeping
Conventions and the Micro-Macro Link», Review of
Income and Wealth, Vol. 50, June 2004.

3.26 Le systeme comptable sur lequel reposent les
comptes internationaux est fondé sur des principes
comptables généraux. Pour comprendre le systéme
comptable des comptes internationaux, on peut distin-
guer trois principes comptables :

a) comptabilité verticale en partie double (appelée
simplement en comptabilité commerciale : comp-
tabilité en partie double);

b) comptabilité horizontale en partie double;

¢) comptabilité en partie quadruple.

Comptabilité verticale en partie double
— inscriptions correspondantes

3.27 La principale caractéristique de la comptabilité
verticale en partie double est que chaque transaction
produit au moins deux inscriptions correspondantes,
qu'on désigne traditionnellement comme inscription
au crédit et inscription au débit, dans les livres de la
partie a la transaction. Les comptes internationaux
d’une économie doivent étre établis sur la base d’une
comptabilité verticale en partie double selon la perspec-
tive des résidents de cette économie. Comme chaque
transaction est soit un échange, soit un transfert, elle
exige deux entrées. Ce principe garantit que le total de
toutes les inscriptions au crédit et celui de toutes les
inscriptions au débit sont égaux, ce qui permet ainsi de
vérifier la cohérence des comptes d’une unité donnée.
Les reclassements produisent aussi des inscriptions au



crédit et au débit. Les autres flux ont leurs inscriptions
correspondantes directement dans les variations de la
valeur nette. De ce fait, la comptabilité verticale en
partie double garantit I'identité fondamentale du bilan
d’une unité, c’est a dire que la valeur totale des actifs est
égale a la valeur totale des passifs plus celle de la valeur
nette. La valeur totale des actifs possédés par une entité
moins la valeur totale de ses passifs définit sa valeur
nette. Dans les comptes internationaux, la position ex-
térieure globale nette mesure les créances financieres
nettes sur les non-résidents plus I'or physique détenu
comme or monétaire. Ces termes sont expliqués aux
paragraphes 7.1-7.2.

Comptabilité horizontale en partie double
— inscriptions de contrepartie

3.28 Le concept de comptabilité horizontale en par-
tie double est utile pour établir des comptes qui refletent
les relations économiques mutuelles entre deux unités
institutionnelles différentes de maniere cohérente. 11 si-
gnifie que, si 'unité A fournit quelque chose a I'unité B,
les comptes de A comme de B présentent la transaction
pour le méme montant : comme un paiement dans le
compte de A et comme une recette dans le compte de B.
La comptabilité horizontale en partie double garantit la
cohérence de I’'enregistrement par les contreparties pour
chaque catégorie de transaction. Par exemple, au niveau
mondial, les dividendes payables par toutes les écono-
mies devraient étre égaux aux dividendes a recevoir par
toutes les économies.

Comptabilité en partie quadruple

3.29 L’application simultanée de la comptabilité
verticale et de la comptabilité horizontale en partie
double produit une comptabilité en partie quadruple,
qui est le systtme comptable sur lequel repose I’enre-
gistrement des transactions dans les comptes nationaux
et dans les comptes internationaux. De plus, les défi-
nitions, les classifications et les principes comptables
des comptes internationaux découlent d’une conception
symétrique ainsi que d’un enregistrement symétrique
par les économies partenaires. Le systeéme en partie
quadruple traite de fagon cohérente de multiples parties
ou groupes de parties a des transactions, dont chacune
pratique une comptabilité verticale en partie double.
Une seule transaction entre deux parties donne ainsi
lieu a quatre inscriptions. Contrairement a la compta-
bilité commerciale, les comptes internationaux traitent
des interactions entre une multitude d’unités en paral-
Iele, et exigent donc une attention particuliere du point
de vue de la cohérence. Comme le passif d’une unité
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se reflete dans lactif financier d’une autre unité, par
exemple, ils doivent étre évalués, situés chronologique-
ment et classés de facon identique, afin d’éviter des
incohérences dans I’agrégation des bilans des unités en
totaux régionaux ou mondiaux. Cela s’applique égale-
ment a toutes les transactions et autres flux qui influent
sur les bilans des deux contreparties. Le traitement en
partie quadruple des transactions dans les comptes in-
ternationaux est nécessaire aux fins des comparaisons
bilatérales et des données intégrées mondiales.

Types d’inscriptions comptables

3.30 Les comptes internationaux utilisent les
conventions et terminologies suivantes pour l’enre-
gistrement des flux. Dans le compte des transactions
courantes et le compte de capital, un crédit indique
I'inscription d’exportations, de revenu primaire a rece-
voir, de transferts a recevoir et de cessions d’actifs non
financiers non produits. Un débit sert a enregistrer I'ins-
cription d’importations, de revenu primaire & payer, de
transferts a payer et I’acquisition d’actifs non financiers
non produits.

3.31 Pour les transactions sur actifs et passifs
financiers, on utilise les termes «acquisition nette
d’actifs financiers» et «accroissement net de passifs».
Les postes du compte financier sont enregistrés sur
une base nette pour chaque actif et passif financier
séparément (c’est-a-dire qu’ils refletent tous les chan-
gements dus a des inscriptions de crédit et de débit
pendant la période comptable). L'emploi des termes
«acquisition nette d’actifs financiers» et «accrois-
sement net de passifs» met en relief I'incidence du
compte financier sur la position extérieure globale.
Lemploi de ces termes simplifie également l'inter-
prétation des données. Une variation positive indique
une augmentation des actifs ou des passifs et une va-
riation négative indique une diminution des actifs ou
passifs. Cependant, selon qu’elle portera sur des actifs
ou des passifs, 'augmentation ou la diminution sera
interprétée comme crédit ou comme débit (pour un
actif, un débit est un accroissement; pour un passif, un
débit est une diminution). Bien que la présentation des
transactions du compte financier ne mette pas en re-
lief les débits et les crédits, il importe de reconnaitre
et de maintenir les identités comptables. Par exemple,
a un crédit correspond toujours conceptuellement un
débit, ce dernier signifiant soit ’augmentation d’un
actif, soit la réduction d’un passif (voir encadré 2.1).
Les conventions utilisées pour I’agrégation, la conso-
lidation et l'enregistrement des actifs et passifs sur
une base nette sont décrites a la section F.
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D. Moment d’enregistrement des flux
Bibliographie :

2008 SNA, Chapitre 3, Stocks, Flows and Accounting
Rules.

FMI, Manuel de statistiques de finances publiques
(MSFP) 2001, chapitre 3 (section C), «Flux, en-
cours et reégles de comptabilisation».

FMI, Manuel de statistiques monétaires et financiéres
(MSMF) 2000, paragraphes 225-228.

FMI, Statistiques de la dette extérieure — Guide pour
les statisticiens et les utilisateurs, encadré 2.1, «Le
choix d’une méthode d’enregistrement : argumen-
taire en faveur de la comptabilisation sur la base
des droits constatés».

3.32 Une fois un flux identifié, il faut déterminer le
moment ou il s’est produit afin de pouvoir établir la va-
leur de tous les flux survenus au cours d’une période
comptable donnée. Les comptes internationaux ne pré-
sentent pas les transactions individuelles ou les autres
flux, mais le moment de leur enregistrement doit obéir a
des regles précises, pour des raisons multiples. Premig-
rement, il convient de formuler des régles pour détermi-
ner la période comptable au cours de laquelle les flux
discrets doivent étre enregistrés. Deuxieémement, il est
crucial de dater exactement les flux individuels au cours
de la période comptable afin de pouvoir distinguer les
changements de la valeur nette dus aux transactions de
ceux dus a d’autres changements (a savoir autres chan-
gements du volume et réévaluations). Troisiémement,
la nature intégrée du systeme signifie que les positions
enregistrées au bilan dépendent de la datation des flux.
Enfin la comptabilité en partie quadruple exige que les
inscriptions d’une transaction soient faites simultané-
ment par les contreparties. Ceci garantit la cohérence des
comptes pour chaque partie (par exemple la cohérence
entre le poste de biens et les inscriptions correspondantes
au compte financier) ainsi que la symétrie de I'enregistre-
ment par les économies partenaires.

3.33 Un des problemes que pose la datation des tran-
sactions est que les activités des unités institutionnelles
s’étendent souvent sur des périodes au cours desquelles
plusieurs moments importants peuvent &tre distingués.
Par exemple, les exportations et les importations de
biens commencent par la signature d’un contrat entre
un vendeur et un acheteur; englobent des dates de fran-
chissement de frontiéres, une date de livraison et une ou
plusieurs dates auxquelles des paiements deviennent exi-
gibles; et ne sont achevées que lorsque le dernier paiement

est recu par le vendeur. Chacun de ces moments distincts
possede dans une certaine mesure une signification éco-
nomique et peut entrainer des transactions multiples dans
les comptes internationaux. Ainsi qu’il est expliqué dans
les paragraphes suivants, chaque transaction doit étre en-
registrée sur la base des droits constatés, ce qui détermine
la période a laquelle il convient de P'attribuer.

I. Autres bases d’enregistrement

3.34 D’une maniere générale, le moment de I’enregis-
trement peut étre déterminé selon I'une de quatre bases :
la base des droits constatés, la base de la date d’exigibi-
lité, la base des engagements et la base des encaissements
et décaissements. D’autres bases de datation, comme
le mouvement physique ou le processus administratif,
peuvent étre utilisées dans certaines sources de données.
La base des droits constatés est utilisée dans les comptes
internationaux ainsi que dans d’autres grands systemes
de statistiques macroéconomiques (par exemple statis-
tiques des comptes nationaux, des finances publiques et
statistiques monétaires et financicres).

3.35 La comptabilité sur la base des droits constatés
enregistre les flux au moment de la création, de la trans-
formation, de l'échange, du transfert ou de 'extinction
de valeur économique. Cela signifie que les flux qui
impliquent un transfert de propriété économique sont
enregistrés lors du transfert des droits de propriété et
que les services sont enregistrés au moment ou ils sont
fournis. En d’autres termes, les effets des événements
économiques sont enregistrés dans la période au cours
de laquelle ils se produisent, que le paiement ou I’en-
caissement de fonds ait été ou non exigible ou effectué.
Lorsqu'un événement économique s’accompagne d’un
reglement a une date ultérieure, tel que I'importation
de biens au moyen d’un crédit commercial, le décalage
temporel est comblé en enregistrant chaque événement
séparément, I'inscription correspondante au moment de
I'importation étant un crédit commercial a payer.

3.36 La comptabilité sur la base de la date d’exi-
gibilité enregistre les flux qui donnent lieu a des paie-
ments de fonds au moment oul les paiements deviennent
exigibles. Si un paiement est effectué avant qu’il ne soit
exigible, les flux sont alors enregistrés au moment du
paiement des fonds.

3.37 La comptabilité sur la base des engagements
enregistre les flux lorsque l'unité s’est engagée a une
transaction. Normalement, cette base ne peut étre envi-
sagée que pour 'acquisition d’actifs ou la souscription
de passifs financiers, et I’achat de biens, de services et
de facteurs travail. Le moment d’enregistrement est en



général celui ol un engagement est pris ou un ordre
d’achat est émis.

3.38 La comptabilité sur la base des encaissements
et décaissements enregistre les flux lorsque des fonds
sont encaissés ou décaissés. Dans sa forme stricte, elle
ne concerne que les flux dont le moyen d’échange est
le numéraire.

2. Utilisation de I'enregistrement
sur la base des droits constatés
dans les comptes internationaux

3.39 Le Manuel recommande d’employer la base
des droits constatés pour déterminer le moment d’enre-
gistrement des flux. La base des droits constatés associe
le moment d’enregistrement a la date des événements
donnant lieu aux flux de ressources effectifs. Avec la
base des encaissements et décaissements, le moment
d’enregistrement pourrait différer considérablement de
la chronologie des activités économiques et des tran-
sactions auxquelles se rapportent les flux financiers.
La comptabilité sur la base de la date d’exigibilité en-
registre en général les transactions apres que les flux
de ressources ont eu lieu, quoique les longs délais que
causerait la base des encaissements et décaissements se
trouvent réduits dans la plupart des cas. Avec la comp-
tabilité sur la base des engagements, ’enregistrement
précede le moment des flux de ressources effectifs.

3.40 La base des droits constatés fournit 'informa-
tion la plus compléte, car elle enregistre tous les flux de
ressources, notamment les transactions non monétaires,
les transactions imputées et les autres flux. Un enre-
gistrement aussi complet assure I'intégration des flux
et des changements dans les bilans. La base des droits
constatés est compatible avec la maniere dont les tran-
sactions, les autres flux et les principaux agrégats éco-
nomiques (balance des biens et des services, capacité/
besoin de financement) sont définis. Elle est également
proche de la comptabilité commerciale.

a. Moment d’enregistrement des transactions

3.41 Le transfert de propriété économique est 1’é1é-
ment central, dans la comptabilité sur la base des droits
constatés, pour déterminer le moment d’enregistrement
des transactions de biens, d’actifs non financiers non
produits et d’actifs financiers. L’expression «propriété
économique» reflete la réalité économique sous-jacente
que les comptes économiques tentent de mesurer. La
propriété économique prend en compte la détention
effective des risques et avantages de la propriété. Les
concepts de propriété économique et de risques et avan-
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tages qui y sont associés sont présentés plus en dé-
tail au paragraphe 5.3. D’un point de vue économique,
un transfert de propriété signifie que tous les risques,
avantages, droits et responsabilités de la propriété ont
en pratique été transférés. En général, un transfert de
la «propriété 1égale» implique aussi un transfert de la
propriété économique. Dans certains cas, un transfert
de «propriété économique» a lieu alors méme que la
«propriété 1égale» demeure inchangée (par exemple le
crédit-bail et les transactions entre une entreprise et
ses succursales étrangeres). Dans d’autres cas, il n’y
a aucun changement dans la propriété économique,
alors méme que la propriété légale a été transférée.
Par exemple, dans les accords de mise en pension par
lesquels des titres sont fournis en échange de fonds, les
risques et avantages liés aux titres demeurent la pro-
priété du détenteur originel (comme expliqué aux pa-
ragraphes 5.52-5.54) et la seule transaction est un prét.
De méme, dans le cas de prét de titres sans garantie
en numéraire, il n’y a pas de transfert de propriété des
titres, bien que cela puisse donner lieu a des frais pour
préts (voir paragraphes 11.67-11.68).

3.42 Les inscriptions des transactions en biens, actifs
non financiers non produits et en actifs financiers possé-
dés par des unités institutionnelles sont faites au moment
ou la propriété économique de l'actif sous-jacent est
transférée. Lorsqu’un transfert de propriété économique
n’est pas évident, le changement est réputé se produire
(ou devenir manifeste) au moment ou les parties a la
transaction I’enregistrent dans leurs livres ou comptes.

3.43 Les principes généraux régissant 1’application
de la base des droits constatés au moment d’enregistre-
ment de divers flux sont décrits aux paragraphes 3.44—
3.66. La base des droits constatés est décrite plus en
détail dans les chapitres concernés.

Application aux biens

3.44 Les transactions sur biens doivent étre enregis-
trées a la date ou le transfert de propriété économique
a lieu. Le transfert de la propriété économique des biens
est réputé avoir lieu lorsque les parties inscrivent les
biens dans leurs livres et enregistrent un changement cor-
respondant de leurs actifs et passifs financiers. Pour les
biens d’équipement de grande valeur comme les navires,
le matériel lourd et autres matériels, les transferts de
propriété sont enregistrés au moment convenu entre les
parties comme étant le moment ou s’effectue la passation
des droits de propriété (voir paragraphe 10.28). Lorsqu’un
contrat de construction et autres travaux de batiment est
convenu a 'avance, un transfert progressif de propriété
se produit pour le travail en cours, dont I'achévement
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peut nécessiter plusieurs mois ou années. Lorsque le
contrat prévoit des paiements échelonnés (a mesure de
P’avancement des travaux), la valeur des transactions peut
souvent étre approchée par la valeur des paiements éche-
lonnés effectués a chaque période (voir paragraphes 5.71
et 10.107). Des différences de dates entre le transfert de
propriété et celles des paiements peuvent donner lieu a
des crédits commerciaux et avances.

3.45 La datation utilisée dans les statistiques du com-
merce international des marchandises suit en général les
procédures de douane, qui sont établies pour enregistrer
le mouvement transfrontalier des biens. Le moment ou
les marchandises franchissent la fronticre ne peut étre
considéré que comme une approximation du moment
ou a lieu le transfert de propriété économique. Les sys-
teémes de collecte reposant sur les données douanieres
fournissent en général un choix de dates auxquelles les
transactions peuvent étre enregistrées (par exemple celles
de la déclaration en douane, du dédouanement des biens,
etc.). Selon les directives pour 1’établissement des sta-
tistiques du commerce international des marchandises,
la date d’enregistrement doit étre celle de la déclaration
en douane. L'idéal, aux fins des comptes internationaux,
est que les données des douanes soient ajustées (voir les
paragraphes 3.61-3.66). De méme, un systéme d’enregis-
trement des pieces comptables de change qui reflete les
paiements peut ne pas coincider sur le plan temporel avec
le transfert de propriété économique des biens.

3.46 Les biens en consignation (c’est-a-dire les biens
destinés a la vente, mais pas encore vendus au moment
du passage de la frontiere) ne doivent étre enregistrés
qu’au moment du transfert de propriété économique. Les
biens en crédit-bail sont réputés changer de propriétaire
économique a la création du bail (voir le paragraphe 5.56
sur la définition du crédit-bail et les paragraphes 7.57 et
10.17 f) pour les positions et transactions créées par
le crédit-bail). Les biens envoyés a I’étranger pour y
étre transformés qui demeurent la propriété de la méme
partie ne sont pas traités comme s’il y avait transfert
de propriété économique. Les biens peuvent circuler
d’une société mere a sa filiale a I’étranger. Dans ce cas,
il est possible que la propriété économique des biens
ait changé, ou qu’ils aient été envoyés a I’étranger pour
y étre transformés. Le traitement statistique approprié
consiste a identifier a quel lieu les risques et avantages
de la propriété sont le plus fortement attachés (en déter-
minant, par exemple, si les biens sont inscrits dans les
comptes et le lieu qui sera chargé de la vente ultérieure
des biens). Pour le négoce international de biens, achats
et reventes sont enregistrés au moment ou a lieu le trans-
fert de propriété économique des biens.

Application aux services

3.47 Les transactions de services sont enregistrées
au moment de la fourniture des services. Certains ser-
vices, de transport ou d’hétellerie, par exemple, sont
fournis sur une période bien déterminée, auquel cas
le choix du moment d’enregistrement ne pose aucun
probléme. D’autres services sont fournis ou ont lieu
de maniere continue. Par exemple, les services de
construction, les baux d’exploitation et les services d’as-
surance sont enregistrés en continu aussi longtemps
qu’ils sont fournis. Lorsque la construction s’effectue
apres conclusion d’un contrat, la propriété de la struc-
ture est en fait transférée progressivement a mesure de
la progression des travaux. Lorsque les services sont
fournis sur une certaine durée, ils peuvent faire 1’objet
de paiements anticipés ou de réglements différés (par
exemple fret, assurance et services portuaires). La four-
niture de services doit étre enregistrée sur la base des
droits constatés au cours de chaque période comptable
(c’est-a-dire que les services doivent étre comptabilisés
lorsqu’ils sont rendus, et non lorsque les paiements sont
effectués). Lorsqu’il en existe, il convient d’inscrire les
paiements anticipés ou les réglements différés dans les
comptes appropriés au moment ou ils se produisent
(ainsi qu’il est expliqué au paragraphe 3.35 dans le cas
de I'importation de biens).

Application au revenu primaire et aux transferts

3.48 Les transactions redistributives sont enre-
gistrées lors de 'apparition des créances correspon-
dantes. De ce fait, par exemple, la rémunération des
salariés, les intéréts, les contributions et prestations
sociales sont enregistrés dans la période au cours de
laquelle les montants exigibles s’accumulent (voir para-
graphes 11.20-11.21 pour I'enregistrement de la rému-
nération des salariés associ€e aux options sur titres des
salariés). Pour certaines transactions redistributives, le
moment de I'accumulation dépend du moment choisi
par I'unité pour répartir le revenu primaire ou effectuer
un transfert. Les dividendes sont enregistrés a la date
ol les actions deviennent ex-dividende. Trois dates sont
associées aux dividendes :

a) la date a laquelle ils sont annoncés;

b) la date a laquelle ils sont exclus du prix marchand
des actions, dite date ex-dividende. Les bénéfi-
ciaires des dividendes sont déterminés a partir du
registre des actionnaires a ce moment et les action-
naires ultérieurs n’ont pas droit aux dividendes;

c) la date a laquelle ils sont payés.



Bien que les dividendes soient parfois liés aux profits
réalisés par l'entreprise au cours de la période précé-
dente, dans d’autres cas, ils ne le sont que vaguement
ou pas du tout. Le prix des actions inclut les dividendes
annoncés jusqu’a la date ex-dividende, de sorte qu’avant
la date ex-dividende, I’actionnaire possede l’action et
ne détient pas d’instrument de dette distinct reflétant
les dividendes annoncés et non payés. Entre la date
ex-dividende et le paiement effectif, le montant exigible
est enregistré comme autres comptes a recevoir/a payer.
Les retraits du revenu de quasi-sociétés, comme les
bénéfices distribués des succursales, sont enregistrés
lorsqu’ils ont lieu. Les bénéfices réinvestis sont calculés
a partir des bénéfices non distribués, et sont par consé-
quent enregistrés dans la période au cours de laquelle
les bénéfices non distribués ont été accumulés (voir les
paragraphes 11.33—11.47 pour les problemes du calcul
des bénéfices réinvestis).

3.49 Les intéréts sont enregistrés de fagon conti-
nue a mesure qu’ils s’accumulent, car les ressources
financieres sont mises a disposition pour emploi de
facon continue. Pour certains instruments financiers, le
débiteur n’effectue aucun paiement au créancier jusqu’a
I’échéance de I'instrument financier, moment auquel le
débiteur s’acquitte de son obligation en un seul paie-
ment; le paiement couvre le montant des fonds initia-
lement fournis par le créancier et I'intérét accumulé
pendant toute la durée de l'instrument financier. Les
inscriptions correspondant a I'intérét accumulé au cours
de chaque période antérieurement a I’échéance doivent
étre enregistrées comme des transactions financieres
qui représentent une acquisition additionnelle de I’actif
financier par le créancier et la souscription d’un passif
égal par le débiteur.

3.50 Les impdts et autres transferts obligatoires
doivent étre enregistrés lorsque se produisent les activi-
tés, transactions ou autres événements qui donnent titre
4 I'Etat aux impdts et autres paiements. En principe,
I'impdt sur le revenu et les contributions sociales assises
sur le revenu doivent étre attribués a la période au cours
de laquelle le revenu a été acquis. En pratique, toutefois,
une certaine souplesse peut étre nécessaire afin que
la retenue a la source et le paiement anticipé régulier
de I'impdt sur le revenu puissent étre enregistrés dans
les périodes au cours desquelles ils sont payés, et tout
montant final de 'imp6t exigible sur le revenu peut étre
enregistré dans la période au cours de laquelle il a été
déterminé.

3.51 Certains transferts obligatoires, comme les
amendes, pénalités et confiscations de biens, sont dé-
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terminés a un moment spécifique. Ces transferts sont
enregistrés lors de ’établissement d’une créance légale,
ce qui peut survenir lorsqu’un tribunal prononce un
jugement ou qu'une décision administrative est publiée.

3.52 La détermination du moment d’enregistrement
des dons et autres transferts volontaires peut étre com-
plexe, car il existe une grande variété de conditions
qualificatives comportant des effets 1égaux divers. Dans
certains cas, le bénéficiaire potentiel d’'un don détient
une créance exécutoire lorsqu’il répond a certaines
conditions, telles que d’avoir encouru des dépenses a
des fins spécifiques ou du fait de ’adoption d’une Ié-
gislation. Ces transferts sont enregistrés lorsque toutes
les conditions et prescriptions ont été observées. Dans
d’autres cas, le bénéficiaire du don ne détient jamais de
créance exécutoire sur le donateur, et le transfert doit
étre attribué au moment ou le reglement est effectué
(paiement en numéraire, par exemple). En général, le
moment d’enregistrement des transferts volontaires est
déterminé par le moment du transfert de la propriété
économique des ressources (tels que biens, services ou
actifs financiers) qui sont des inscriptions correspon-
dant aux transferts.

Application aux transactions sur actifs
non financiers non produits

3.53 Les transactions sur actifs non financiers non
produits sont enregistrées au moment ou la propriété
économique de ces actifs est transférée. Le traitement
est similaire a celui des biens et des actifs financiers,
tel qu’il est exposé aux paragraphes 3.44 et 3.54-3.55,
respectivement.

Application aux transactions sur actifs financiers

3.54 Les transactions sur actifs financiers (y com-
pris les paiements en numéraire) sont enregistrées lors
du transfert de la propriété économique. Certains actifs
financiers, comme les crédits commerciaux, sont le ré-
sultat implicite d’une transaction non financiere. Dans
ce cas, lactif financier est réputé apparaitre au moment
ou la transaction non financiere correspondante s’ef-
fectue. Dans certains cas, le transfert de propriété peut
paraitre aux parties a la transaction s’effectuer a des
dates différentes parce qu’elles acquierent les pieces
documentant la transaction a des moments différents.
Cette variation est habituellement due au processus de
compensation, ou au temps de transit des chéques dans
le courrier. Les montants de ces «valeurs en cours de
recouvrement» peuvent étre considérables dans le cas
de dépots transférables et d’autres comptes a recevoir
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ou a payer. Si aucune date précise ne peut étre fixée,
le moment de la transaction est déterminé sur la base
de la date a laquelle le créancier regoit le paiement ou
quelque autre créance financicre.

3.55 Les transactions sur titres sont enregistrées au
moment du transfert de propriété, qui détermine la date
de transaction. Les deux parties doivent enregistrer la
transaction au moment ou la propriété est transférée, et
non au moment ou lactif financier sous-jacent est livré.
Si le reglement a lieu apres le transfert de propriété, cela
donne lieu a un compte a recevoir/a payer. En pratique,
lorsque le délai entre la transaction et le réglement est
bref, on peut considérer le moment du réglement comme
une approximation acceptable, de sorte qu’il n’apparait
pas de comptes a recevoir/a payer. En cas de délais plus
longs, il convient cependant d’identifier des comptes a
recevoir/a payer.

3.56 Sclon la comptabilité sur la base des droits
constatés, le remboursement des dettes est enregistré
lorsqu’elles sont éteintes (c’est-a-dire lorsqu’elles sont
payées, rééchelonnées ou annulées par le créancier).
Lorsque des arriérés apparaissent, il ne faut imputer
aucune transaction, mais les arriérés doivent continuer
d’apparaitre dans le mé€me instrument jusqu’a extinc-
tion de l'obligation. Cependant, si le contrat prévoyait
une modification des caractéristiques d’un instrument
financier lorsqu’il tombe en arriérés, cette modifica-
tion doit étre enregistrée comme un reclassement dans
les autres changements du compte des actifs et pas-
sifs financiers. Le reclassement s’applique aux situa-
tions ou le contrat originel subsiste, mais oul ses termes
changent (par exemple taux d’intérét et période de rem-
boursement). Si le contrat est renégocié ou que la nature
de linstrument passe d’une catégorie d’instrument a
une autre par convention entre les parties (conversion
d’obligations en actions, par exemple), les conséquences
doivent étre enregistrées comme des transactions nou-
velles. Conformément au principe de la comptabilité
sur la base des droits constatés, une obligation de
régler un contrat de dérivé financier restée impayée
n’est pas enregistrée comme une transaction; toutefois,
lobligation est reclassée comme obligation de dette
en raison du changement de nature de la créance (voir
paragraphe 5.82).

3.57 Les données sur les arriérés sont importantes
en elles-mémes, et doivent donc étre présentées dans
des postes supplémentaires lorsqu’ils sont significatifs
(ou dans des postes pour mémoire dans le cas du fi-
nancement exceptionnel, voir I’'appendice 1). Bien qu’il
soit utile d’identifier certains arriérés habituellement
importants (comme les arriérés sur la dette publique

et a garantie publique), la souplesse est de rigueur
pour déterminer les postes d’arriérés qu’il importe de
diffuser, en fonction de la situation propre a chaque
économie. Les arriérés sont décrits plus en détail aux
paragraphes 5.99-5.102.

3.58 Lactivation de garanties ponctuelles (non stan-
dard) donne lieu a des transactions financigres, car elle
implique la création d’une obligation nouvelle. Le mo-
ment d’enregistrement des flux découlant de ’activation
de garanties ad hoc (y compris les transferts en capital
et les autres changements de volume d’actifs s’il y a
lieu) est déterminé par la survenue des événements dé-
clenchant la garantie. Le traitement des flux découlant
de l’activation d’une garantie ad hoc est décrit plus en
détail aux paragraphes 8.42—-8.45.

3.59 Les options sur titres des salariés sont comp-
tabilisées a la date ou elles sont octroyées. La rémuné-
ration des salariés associée aux options sur titres des
salariés doit étre enregistrée comme acquise au cours
de la période pendant laquelle court 'option, comprise
en général entre la date d’octroi de I'option et la date
d’exercice. Les options peuvent parfois s’étendre a la
période antérieure a la date de leur octroi, ce qui doit
&tre aussi pris en compte dans I’allocation de la rému-
nération des salariés.

b. Moment d’enregistrement des autres flux

3.60 Les autres flux comprennent les autres change-
ments du volume d’actifs et les réévaluations. Les autres
changements du volume d’actifs sont habituellement des
événements discrets qui s’accumulent a des moments
précis ou au cours de périodes de temps assez breves.
Les autres changements du volume d’actifs, notamment
les reclassements, sont enregistrés a mesure qu’ils se
produisent. Les réévaluations peuvent se produire de
facon continue a mesure que les prix et les taux de
change évoluent. En pratique, les réévaluations sont en
général calculées entre deux points dans le temps aux-
quels les actifs et passifs concernés sont évalués.

3. Ajustements temporels

3.61 Divers facteurs peuvent causer des différences
de moment d’enregistrement entre les économies par-
tenaires. Un des problemes inhérents aux transactions
internationales est la multiplicité des fuseaux horaires.
Des écarts peuvent se produire du fait de retards dans
la livraison du courrier ou dans le processus de com-
pensation des réglements. Souvent, plusieurs sources
de données statistiques ne font qu’approcher la base
requise. Lorsqu’il existe de grandes divergences par



rapport a la base requise, il importe de procéder a des
ajustements temporels.

3.62 En choisissant parmi les sources de données
disponibles, les statisticiens pourront prendre en consi-
dération l'avantage qu’offre l'utilisation de données
pour lesquelles le moment d’enregistrement est déja éta-
bli. Par exemple, les enregistrements des tirages effec-
tifs sur des préts sont préférables aux sources qui citent
des dates d’autorisation ou des dates de programme qui
peuvent ne pas se réaliser.

3.63 11 peut étre nécessaire d’apporter des ajuste-
ments temporels aux statistiques du commerce inter-
national des marchandises, car ces statistiques peuvent
ne pas refléter les transferts de propriété économique.
En outre, elles ne refleétent pas toujours les mouvements
physiques avec exactitude. Il faut procéder a des ajus-
tements temporels lorsque les pratiques des statistiques
des douanes aboutissent a des distorsions. Par exemple,
dans le cas de I'achat ou de la vente de navires et d’aé-
ronefs, il est possible de faire usage des informations
relatives au moment ol les biens ont été inscrits dans
les livres du fournisseur ou de ’acheteur. Il est de bonne
pratique d’identifier le moment d’enregistrement des li-
vraisons ou transactions individuelles de gros montants
(telles que celle d’un navire ou d’un avion) afin que les
flux de biens et les transactions financieres correspon-
dantes soient enregistrés dans la méme période.

3.64 Le moment du transfert de la propriété écono-
mique des biens peut différer considérablement de celui
ou les biens sont enregistrés dans les statistiques du
commerce si le processus de I'importation ou de 'ex-
portation comporte un long voyage. Si la valeur unitaire
de I’échange change substantiellement entre le début
et la fin de la période comptable, I’éventuel délai d’un
ou de plusieurs mois entre I’expédition ou la réception
des biens et le transfert de propriété peut étre source
d’erreurs dans la comptabilité d’'une économie donnée
et source d’asymétries entre les économies partenaires.
Des enquétes, éventuellement par échantillonnage, sont
nécessaires pour déterminer les pratiques spécifiques,
et il faut en principe appliquer des ajustements tempo-
rels correctifs aux statistiques du commerce pour les
classes de biens dont on constate que le transfert de
propriété s’effectue a d’autres moments que ceux aux-
quels les biens ont été enregistrés dans les statistiques
du commerce international.

3.65 Les biens en consignation sont souvent enre-
gistrés au moment ou les biens traversent la frontiere,
en faisant I’hypothese qu’un transfert de propriété a eu
ou aura bientdt lieu. Si I'on applique ce traitement et
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quaucun transfert de propriété n’a lieu, il conviendra
d’effectuer des ajustements, de préférence en révisant
les inscriptions originelles. En pratique, ces ajuste-
ments peuvent étre faits dans les périodes ou les biens
sont renvoyés, si les biens renvoyés concernent des
cas mineurs.

3.66 L’information tirée des pieces comptables de
change fournit des données en base caisse. Pour cer-
taines transactions, la comptabilité sur la base des en-
caissements et décaissements peut étre identique a celle
sur la base des droits constatés, mais dans de nombreux
cas elles seront différentes. En particulier, les transac-
tions de biens, de services et de revenus peuvent ne pas
coincider avec les paiements correspondants pour le
reglement des transactions. Il convient d’utiliser sys-
tématiquement d’autres informations pour vérifier ou
ajuster les principales catégories de transaction. Les
statisticiens qui utilisent un systéme reposant sur les
pieces comptables de change doivent vérifier chaque
grosse transaction de reglement. Les données des inté-
réts provenant soit des enregistrements des paiements,
soit de I’échéancier du service de la dette peuvent ne pas
étre appropri€es a la comptabilisation sur la base des
droits constatés. Il conviendra d’explorer et de mettre
en ceuvre d’autres possibilités de calculer I'accumula-
tion des intéréts, comme de recourir aux données de
position et aux taux d’intérét contractuels.

E. Evaluation
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3.67 Le prix de marché désigne la valeur d’échange
courante, c’est-a-dire la valeur a laquelle les biens et
autres actifs, les services et le travail s’échangent, ou
bien pourraient étre échangés contre de la monnaie.
Le prix de marché est la base de I’évaluation dans
les comptes internationaux. Cette section décrit les
principes généraux d’évaluation des flux et positions.
D’évaluation de types spécifiques de flux et de po-
sitions est exposé€e plus en détail dans les chapitres
correspondants.

41



42

MANUEL DE LA BALANCE DES PAIEMENTS ET DE LA POSITION EXTERIEURE GLOBALE

1. Evaluation des transactions

3.68 Le prix de marché d’une transaction est défini
comme le montant de monnaie qu’'un acheteur consent
a payer pour acquérir ce que le vendeur consent a lui
vendre; I'échange a lieu entre parties indépendantes et
sur la base de considérations commerciales uniquement
— ce qu'on appelle parfois une «situation de pleine
concurrence». Ainsi, selon cette définition stricte, le
prix de marché désigne uniquement le prix d’un échange
déterminé dans les conditions stipulées. Un deuxieme
échange d’une unité identique, méme dans des condi-
tions presque exactement similaires, pourrait aboutir a
un prix de marché différent. Le prix de marché défini
de cette manicre doit €tre distingué clairement d’un prix
coté sur le marché, d’un prix de marché mondial, d’'un
prix courant, d’un juste prix marchand ou de tout autre
prix censé exprimer le caractere général des prix d’une
classe d’échanges censés étre identiques plutdt que le
prix effectivement applicable a un échange déterminé.
En outre, un prix de marché ne doit pas nécessairement
étre interprété comme I’équivalent d’un prix de marché
libre; en d’autres termes, une transaction de marché ne
doit pas étre considérée comme ayant lieu exclusivement
dans une situation de marché purement concurrentiel.
En réalité, une transaction marchande peut avoir lieu
sur un marché a structure de monopole, de monopsone
ou de toute autre structure. En fait, le marché peut étre
si étroit qu’il est réduit a une seule transaction, unique
en son genre, entre parties indépendantes.

3.69 Dans la plupart des cas, dans un contrat entre
deux parties, les valeurs d’échange effectives repré-
sentent des prix de marché tels qu’ils ont été décrits au
paragraphe précédent, indépendamment des imp0Ots et
subventions. Les paragraphes 3.77-3.79 décrivent des
cas ou les valeurs d’échange effectives ne représentent
pas des prix de marché. Les transactions effectuées avec
décote ou a des prix de dumping représentent des prix
de marché. Le prix de marché est le prix payable par
l’acheteur apres prise en compte des éventuels rabais,
remboursements, ajustements, etc., consentis par le ven-
deur. Les importations et exportations de marchandises
générales sont enregistrées a leur valeur FAB, qui in-
corpore toutes les taxes d’exportation a payer ou réduc-
tions d’impdt & recevoir.

3.70 Les transactions sur actifs et passifs financiers
sont enregistrées conformément aux principes généraux
décrits au paragraphe 3.68. En particulier, les transac-
tions sur préts, dépdts et autres comptes a recevoir/a
payer doivent étre également évaluées aux prix de mar-
ché. Lenregistrement des transactions sur actifs et pas-
sifs financiers doit exclure toutes commissions, frais et

taxes, qu’ils soient facturés formellement, inclus dans
le prix d’achat ou déduits des produits du vendeur. Ceci
parce que les débiteurs comme les créanciers doivent
enregistrer une transaction d’'un méme montant dans
le méme instrument financier. Les commissions, frais
et taxes doivent étre enregistrés séparément de la tran-
saction dans lactif et le passif financier, dans les ca-
tégories appropriées. L'évaluation des transactions sur
instruments financiers, qui exclut les commissions (en-
registrées comme transactions en services), differe de
I’évaluation des transactions sur actifs non financiers,
qui inclut tous les cofits du transfert de propriété sauf
lorsqu’ils sont payés séparément.

3.71 Lorsque le prix de marché d’une transaction
n’est pas observable, une évaluation sur la base d’équi-
valences du prix de marché permet d’approcher le prix
de marché. Dans ce cas, le prix de marché d’articles
identiques ou similaires, lorsqu’ils existent, offre une
bonne base pour appliquer le principe du prix de mar-
ché. En général le prix de marché doit étre relevé sur
les marchés ou des articles identiques ou similaires sont
échangés en nombre suffisant et dans des conditions
similaires. Lorsqu’un bien ou service donné n’est pas
couramment échangé sur un marché convenable, I’éva-
luation d’une transaction en ce bien ou service peut étre
calculée a partir des prix de marché de biens et services
similaires en effectuant des ajustements pour les diffé-
rences de qualité et autres.

3.72 Certains cas pour lesquels on ne dispose pas de
prix de marché ou qui posent des problemes spécifiques
sont les transactions de troc, la fourniture de biens et
de services a titre gratuit, et les biens en crédit-bail. Si
un acheteur et un vendeur pratiquent une transaction de
troc — I’échange de biens ou de services contre d’autres
biens, services ou actifs (de valeur égale) —, les biens
ou services troqués doivent &tre évalués au prix qui au-
rait été recu si les biens ou services avaient été vendus
sur le marché. De méme, les dons et donations en nature
peuvent étre évalués au moyen du prix de marché des
biens ou des services au moment du transfert. Le coit
d’acquisition peut aussi servir dans certaines situations,
en particulier lorsqu’il n’y a aucun délai entre ’acquisi-
tion et le transfert. L’acquisition de biens en crédit-bail
doit étre évaluée au prix de marché au moment de 1’ac-
quisition si ce prix est connu. Lorsqu’aucun prix ne
peut étre déterminé, il peut étre nécessaire d’estimer
la valeur d’acquisition courante partiellement amortie
des actifs fixes ou la valeur actualisée des rendements
futurs attendus.

3.73 Lévaluation au prix de marché des transactions
de biens pour lesquels les contrats établissent une période



de cotation, souvent plusieurs mois apres que les biens
ont changé de mains, pose aussi des problemes. Dans
les cas de ce type, il faut estimer la valeur marchande
au moment du transfert de propriété, qu’il convient de
réviser avec la valeur de marché effective, lorsqu’elle
est connue. La valeur de marché est donnée par le prix
contractuel, qu’il soit ou non inconnu au moment du
transfert de propriété.

3.74 La valeur des transactions imputées doit étre cal-
culée a partir des valeurs d’autres transactions observées
auxquelles elles sont relies. Par exemple, les valeurs
des transactions sur bénéfices réinvestis sont calculées a
partir des parts des investisseurs directs dans 1'épargne
nette de l'entreprise d’investissement. Les bénéfices réin-
vestis et 'enregistrement des inscriptions y afférentes au
compte financier sont décrits aux paragraphes 8.15-8.16
et 11.33-11.47.

3.75 Lorsque des ressources non financieres sont four-
nies, sans contrepartie, a des non-résidents par 'adminis-
tration ou des institutions sans but lucratif d’une économie,
les mémes valeurs doivent étre reflétées dans les comptes
internationaux du bénéficiaire comme du donateur.
Conformément aux principes généraux, ces ressources
doivent étre évaluées aux prix de marché qui auraient été
regus si les ressources avaient ét€ vendues sur le marché.
Le donateur peut avoir de la valeur imputée de la transac-
tion une perception tres différente de celle du bénéficiaire.
La regle empirique suggérée est d’utiliser la valeur attri-
buée par le donateur comme base d’enregistrement.

3.76 Dans certains cas, la valeur d’échange effective
ne représente pas nécessairement un prix de marché.
On compte dans les transactions de ce type les éléments
suivants : les prix de transfert entre entreprises apparen-
tées; les accords manipulatoires avec des tierces parties;
et certaines transactions non commerciales, notamment
I'intérét concessionnel. Les prix peuvent étre sous- ou
surfacturés (c’est-a-dire présentés a un prix autre que
le prix effectif, afin, par exemple, d’échapper a I'imp6t
ou au controle des changes), auquel cas il est nécessaire
de calculer une valeur équivalant au prix de marché.
Lorsque la valeur d’échange effective ne représente pas
un prix de marché, un ajustement est nécessaire, mais
dans de nombreux cas ce n’est pas praticable. Ajuster
les valeurs d’échange effectives afin de représenter les
prix de marché entraine des répercussions dans d’autres
comptes. De ce fait, lorsqu'on procede a de tels ajus-
tements, des ajustements correspondants doivent &tre
faits dans d’autres comptes, par exemple si les prix des
biens ont été ajustés, les opérations correspondantes du
compte du revenu ou du compte financier doivent elles
aussi étre ajustées.
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3.77 Le prix de transfert désigne 1’évaluation des
transactions entre entreprises apparentées. Dans certains
cas, le prix de transfert peut étre motivé par la réparti-
tion de revenus ou par des constitutions ou des retraits
de capital. Il est en principe souhaitable de remplacer
les valeurs comptables (prix de transfert) par des valeurs
équivalant au prix de marché, lorsque les distorsions
sont importantes et que la disponibilité des données
(telles que les ajustements effectués par les fonction-
naires des douanes ou des impdts, ou provenant des
économies partenaires) permet d’y procéder. Le choix
des meilleures valeurs équivalant au prix de marché
pour remplacer les valeurs comptables est un exercice
qui exige un jugement prudent et informé. Le traitement
des prix de transfert entre entreprises apparentées est
présenté en détail aux paragraphes 11.101-11.102.

3.78 L’échange de biens entre entreprises apparen-
tées est souvent d’une sorte qui n’a pas lieu entre parties
indépendantes (composants spécifiques qui n’ont d’autre
usage que d’étre incorporés dans un produit fini, par
exemple). De méme, I’échange de services, comme les
services de gestion et la communication de savoir-faire
technique, peut n’avoir aucun équivalent proche dans
les types de transactions sur services qui ont lieu ordi-
nairement entre parties indépendantes. Il peut donc étre
malaisé de déterminer pour des transactions entre par-
ties apparentées des valeurs comparables a des valeurs
de marché, et les statisticiens pourront n’avoir d’autre
choix que de se satisfaire d’évaluations fondées sur les
colts explicites encourus dans la production ou toutes
autres valeurs attribuées par ’entreprise. L’évaluation
des frais de gestion et autres cas similaires est exposée
en détail au paragraphe 10.150.

3.79 Certaines transactions non commerciales
comme les dons en nature n’ont pas de prix de mar-
ché; cependant, d’autres transactions non commerciales
peuvent s’effectuer a des prix implicites qui comportent
un certain élément concessionnel ou de libéralité de
sorte que ces prix ne sont pas non plus des prix de
marché. Les transactions de ce type comprennent, par
exemple, les échanges de biens négociés entre Etats et
les préts d’Etat dont les taux d’intérét sont inférieurs
aux taux des préts purement commerciaux assortis de
périodes de grice, de remboursement ou autres condi-
tions similaires. Le crédit concessionnel est décrit au
paragraphe 12.51. Il convient en principe, bien que ce
ne soit pas toujours praticable, de procéder a un ajuste-
ment pour enregistrer ces transactions aux prix de mar-
ché et enregistrer un transfert pour la différence entre
le prix implicite et le prix de marché. Les transactions
des administrations publiques et des entités privées sans
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but lucratif qui n’ont pas d’activités purement commer-
ciales sont souvent inspirées par des considérations non
commerciales. Des transferts comportant la fourniture
de biens et de services peuvent cependant &tre aussi
fournis ou recus par d’autres secteurs de I’économie.

3.80 Lorsque la valeur d’'un échange unique reflete
des transactions appartenant a plus d’une catégorie, les
transactions saisies dans cet échange unique doivent
étre décomposées (démembrées) en transactions indivi-
duelles, tel que cela est décrit au paragraphe 3.17. Dans
ce cas, la valeur totale des transactions individuelles
décomposées doit étre égale a la valeur de marché de
I’échange qui a effectivement eu lieu. Par exemple,
des valeurs d’échange effectives exprimées en devises
peuvent inclure une commission de change. Toute por-
tion relative a la conversion de monnaies doit €tre enre-
gistrée séparément comme une transaction en services.

2. Evaluation d’autres flux

3.81 Les autres flux des comptes internationaux sai-
sissent les variations de la position extérieure globale
en actifs et passifs financiers qui ne sont pas dues a
des transactions. Les variations de la valeur de marché
des positions d’actifs et de passifs financiers entrainent
des gains et pertes de détention. Les gains et pertes de
détention peuvent s’accumuler de facon continue. Un
gain de détention apparait lorsque la valeur d’un actif
augmente ou que la valeur d’un passif diminue; une
perte de détention apparait lorsque la valeur d’un actif
diminue ou que la valeur d’un passif augmente. La va-
leur des gains et pertes de détention encourus au cours
d’une période comptable indique les gains ou pertes
nets de détention des actifs et des passifs séparément.
En pratique, la valeur des gains et pertes de détention
est calculée pour chaque actif et chaque passif entre
deux points dans le temps : le début de la période comp-
table (ou le moment ou l'actif a été acquis ou le passif
souscrit) et la fin de la période (ou le moment ou l'actif
a été vendu ou le passif éteint).

3.82 Pour les préts, les dépdts et les autres comptes a
recevoir/a payer vendus au-dessous du pair, les valeurs
de transaction enregistrées dans le compte financier
peuvent différer des valeurs nominales enregistrées
dans la position extérieure globale. Ces différences sont
enregistrées comme réévaluations dans les autres chan-
gements du compte des actifs et passifs financiers (voir
aussi paragraphe 9.33).

3.83 Les autres changements du volume d’actifs et
passifs financiers sont enregistrés aux prix de marché
équivalents d’instruments similaires. Pour la passation

par pertes et profits d’instruments financiers évalués a
leurs valeurs nominales, la valeur enregistrée dans les
autres changements du compte des actifs et passifs finan-
ciers doit correspondre & leur valeur nominale antérieure-
ment a leur passation par pertes et profits. Pour tous les
reclassements d’actifs et de passifs, les valeurs des anciens
et des nouveaux instruments doivent étre identiques.

3. Evaluation des positions d’actifs
et de passifs financiers

Bibliographie :

FMI, Guide pour l'établissement des statistiques moné-
taires et financieres, paragraphs 2.42-2.67.

3.84 Les positions en actifs et passifs financiers
doivent généralement étre évaluées comme si elles
avaient été acquises dans des transactions sur le mar-
ché a la date de cloture du bilan. De nombreux actifs
financiers sont régulierement échangés sur les marchés
et peuvent donc étre évalués directement au moyen des
prix cotés sur ces marchés. Si les marchés financiers
sont fermés a la date de cloture du bilan, les prix de
marché qu’il convient d’utiliser aux fins de I’évaluation
sont ceux en vigueur a la précédente date la plus proche
ou les marchés étaient ouverts. Les titres de créance ont
une valeur de marché courante ainsi qu'une valeur no-
minale, et des données supplémentaires sur les valeurs
nominales des positions en titres de créance peuvent
étre utiles a certaines fins (voir au paragraphe 3.88 la
définition de la valeur nominale).

3.85 Pour évaluer les actifs et passifs financiers qui
ne sont pas échangés sur les marchés financiers ou ne
sont échangés que peu fréquemment, il faut recourir
a des valeurs équivalant au prix de marché. Pour ces
actifs et passifs, il est nécessaire d’estimer une juste
valeur qui approche en fait le prix de marché. La valeur
actualisée des flux de trésorerie futurs peut également
servir de prix de marché approché, sous réserve de dis-
poser d’un taux d’actualisation approprié.

3.86 Les positions de prét sont enregistrées a leurs
valeurs nominales. Lemploi de valeurs nominales est
dii en partie a des considérations pragmatiques concer-
nant la disponibilité des données et a la nécessité de
maintenir la symétrie entre débiteurs et créanciers. En
outre, du fait que les préts ne sont pas congus pour étre
négociables, en I'absence d’'un marché actif, I’estimation
d’un prix de marché peut étre quelque peu subjective.
La valeur nominale est aussi utile parce qu’elle indique
une obligation 1égale effective et le point de départ des
actions de recouvrement du créancier. Dans certains



cas, les préts peuvent également étre échangés, souvent
avec décote, ou bien une juste valeur existe ou pourrait
&tre estimée. Il est admis que la valeur nominale fournit
une vue incompléte de la position financiére, en parti-
culier lorsque les crédits sont improductifs. Il convient
par conséquent d’inclure I'information sur la valeur no-
minale des crédits improductifs dans un poste pour
mémoire ou supplémentaire (voir au paragraphe 7.50 la
définition des crédits improductifs). Les préts qui sont
devenus de facto négociables doivent étre reclassés dans
les titres de créance (voir au paragraphe 5.45 les criteres
de reclassement).

3.87 Les positions des dépdts et des comptes a rece-
voir/a payer sont aussi enregistrées a leur valeur nomi-
nale. Elles occasionnent les mémes problemes de valeur
nominale et de juste valeur que les préts. Les dépdts
dans des banques et autres institutions de dépdts en
liquidation doivent aussi étre enregistrés a leur valeur
nominale jusqu’a ce qu’ils soient passés par pertes et
profits. Cependant, lorsqu’ils sont d’une certaine impor-
tance, ces dépots doivent étre présentés séparément sous
forme de poste supplémentaire. Le méme traitement
s’applique a tous les autres cas de dépots compromis,
c’est-a-dire lorsque l'institution de dépdts ne se trouve
pas en liquidation mais en cessation de paiement.

3.88 Il convient de distinguer la valeur de marché, la
juste valeur et la valeur nominale de concepts comme
la valeur amortie, la valeur faciale, la valeur comptable
et le cofit historique.

a) La juste valeur est une valeur équivalant au prix
de marché. Elle est définie comme le montant
contre lequel un actif pourrait étre échangé ou une
obligation réglée, dans une transaction effectuée
en toute indépendance entre parties consentantes
et bien informées. Elle représente donc une esti-
mation de ce que le créancier aurait pu obtenir s’il
avait vendu la créance financiere.

b) La valeur nominale désigne I’encours que le dé-
biteur doit au créancier, et qui se compose de
I’'encours du principal et des intéréts courus. La
valeur nominale représente donc la somme des
fonds originellement avancés, plus les éventuelles
avances subséquentes, plus les intéréts éventuel-
lement accumulés, moins les remboursements
(lesquels comprennent tous les paiements cou-
vrant les intéréts accumulés)*. La valeur nomi-

4Pour les instruments de dette indexés sur un indice «étroit», la
valeur nominale peut aussi inclure les gains et pertes de détention dus
aux variations de l'indice (voir le paragraphe 11.61 b)). On trouvera
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nale en monnaie nationale d’un instrument de
dette libellé en devises comprend aussi les gains
ou pertes dus aux variations du taux de change.

¢) La valeur amortie d’'un prét représente le pro-
cessus d’élimination graduelle de I'obligation par
des paiements réguliers au cours d’une période
donnée. A la date de chaque paiement inscrit a
I’échéancier, la valeur amortie est identique a la
valeur nominale, mais peut en différer a d’autres
dates, car la valeur nominale inclut I'intérét accu-
mulé et non payé.

d) La valeur faciale est le montant non actualisé qui
doit étre payé au détenteur a I’échéance. Elle est
aussi appelée «valeur au pair» ou simplement «le
pair». Avant I’échéance, la valeur de marché d’une
obligation peut étre supérieure ou inférieure a la
valeur faciale, en fonction du taux d’intérét exi-
gible et du risque de défaut attendu. A mesure
que l'obligation se rapproche de ’échéance, la
valeur de marché se rapproche de la valeur fa-
ciale. Par exemple, si les taux d’intérét sont plus
élevés que le taux du coupon de I'obligation, alors
I’obligation est vendue avec décote (au-dessous du
pair). Réciproquement, si les taux d’intérét sont
plus bas que le taux du coupon de I'obligation,
alors 'obligation est vendue avec prime (au-des-
sus du pair).

e) Dans les comptes des entreprises, la valeur comp-
table désigne en général la valeur enregistrée dans
les livres de I'entreprise. La valeur comptable peut
avoir diverses significations, car elle dépend du
moment d’acquisition, des fusions d’entreprises,
de la fréquence des réévaluations et de la législa-
tion fiscale et autre.

f) Le coit historique, au sens strict, représente le
colit au moment de I’acquisition, mais il peut aussi
parfois refléter des réévaluations occasionnelles.

3.89 Lévaluation des actifs et passifs financiers
dans les données communiquées par les entreprises ou
autres répondants peut reposer sur des normes commer-
ciales, réglementaires, fiscales ou autres qui ne refletent
pas pleinement les prix de marché des actifs et passifs.
Dans de tels cas, les données doivent €tre ajustées pour
refléter dans la mesure du possible la valeur de mar-
ché des actifs et passifs financiers, excepté lorsqu’ils
doivent étre comptabilisés a leur valeur nominale (voir
les paragraphes 3.86-3.87).

davantage de détails sur la valeur nominale dans Statistiques de la
dette extérieure — Guide pour les statisticiens et les utilisateurs.
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3.90 Lorsque la cote d’un titre sur le marché pré-
sente un écart entre le prix acheteur et le prix ven-
deur, I'instrument doit étre évalué a la valeur du point
milieu. L’écart est un service implicite du négociant,
payé par les acheteurs et les vendeurs (voir les para-
graphes 10.122-10.123). De méme, les positions d’actifs
et de passifs financiers libellés en devises doivent étre
évaluées au point milieu entre le taux acheteur et le taux
vendeur a la fermeture du marché a la date de référence.

3.91 Des cas spécifiques d’évaluation de positions
d’actifs et de passifs financiers, en particulier lorsqu’un
prix de marché n’est pas disponible ou pose des pro-
blemes, sont présentés au chapitre 7, «Position exté-
rieure globale».

4. Unité de compte et conversion de monnaies

a. Unité de compte

3.92 Les valeurs des transactions financicres et non
financieres ainsi que les valeurs des positions en actifs
et passifs financiers peuvent étre exprimées initiale-
ment en diverses monnaies ou d’autres unités de valeur
comme les droits de tirage spéciaux (DTS). Il est indis-
pensable pour la construction de comptes cohérents et
analytiquement significatifs de convertir ces valeurs en
une unité de compte de référence.

3.93 Les comptes internationaux, €tablis dans la
monnaie nationale, peuvent étre en outre établis dans
une autre monnaie. Il est nécessaire de disposer de
données en monnaie nationale, car plusieurs autres sta-
tistiques macro- et microéconomiques sont établies en
monnaie nationale, sauf lorsqu’'une monnaie étrangere
sert de monnaie légale. L’analyse économique utilise
souvent des données provenant de plusieurs systemes
statistiques macroéconomiques. Inversement, il peut étre
nécessaire de disposer d’une unité de compte internatio-
nale (une autre monnaie) pour la gestion de la liquidité
internationale ainsi que pour tenir compte de problémes
spécifiques tels qu'une inflation élevée, de fortes fluc-
tuations du taux de change et un régime de taux de
change multiples. Il est nécessaire en outre de disposer
d’une unité de compte standard ou internationale aux
fins de l’'agrégation sur une base mondiale ou régionale
et pour faciliter les comparaisons internationales.

3.94 Dans une perspective internationale, une unité
de compte standard est indispensable a la présentation
et a I'analyse des statistiques mondiales. Il est préférable
que l'unité de compte soit stable; c’est-a-dire que la
valeur des transactions exprimées dans cette unité ne

doit pas étre sensiblement affectée par les variations de
valeur (par rapport a I'unité de compte) des monnaies
dans lesquelles ces transactions ont lieu. La valeur de
transactions exprimées dans une unité stable au sens
ainsi défini peut néanmoins fluctuer sous I'influence
de variations de prix imputables a d’autres causes; au-
trement dit, une série libellée dans une unité de compte
dite stable n’est pas I’équivalent d’une série exprimée
en volume ou a prix constants. L'idéal théorique d’une
unité de compte standard largement reconnue et parfai-
tement stable est tout simplement inexistant en pratique.

b. Monnaie nationale ou devises

3.95 Pour une économie, la monnaie nationale se dis-
tingue de toutes les autres monnaies. La monnaie natio-
nale est celle qui a cours légal dans ['économie et est
émise par les autorités monétaires de cette économie;
c’est-a-dire, soit celle d’'une économie particuliere ou,
au sein d’'une union monétaire, celle de la zone moné-
taire commune a laquelle l'économie appartient. Toutes
les autres monnaies sont des monnaies étrangeres.

3.96 Selon cette définition, une économie qui uti-
lise comme monnaie légale une monnaie émise par
Pautorité monétaire d’une autre économie — comme
le dollar des Etats-Unis —, ou d’une zone monétaire
commune a laquelle elle n’appartient pas, doit classer
cette monnaie comme monnaie étrangere, méme si les
transactions sur le marché intérieur sont réglées dans
cette monnaie. Le terme «monnaie» doit étre compris
au sens large, c’est-a-dire que la monnaie comprend
non seulement les billets de banque et les pieces, mais
tous les moyens de paiement €mis par les institutions
financieres d’un territoire économique. Les comptes or
non alloués et autres comptes non alloués en métaux
précieux qui donnent titre a exiger la livraison d’or ou
de métaux précieux sont traités comme libellés en de-
vises. Le traitement des comptes non alloués en d’autres
produits de base devra étre déterminé lorsque le cas se
présentera a ’avenir.

3.97 Les DTS sont dans tous les cas considérés
comme des devises, y compris pour les économies émet-
trices des monnaies du panier du DTS. Toutes autres
unités monétaires émises par une organisation inter-
nationale, a 'exception des unions monétaires (voir le
paragraphe 3.95), sont considérées comme des devises.

c. Monnaie de libellé et de réglement

3.98 1l convient de distinguer la monnaie dans la-
quelle les positions sont libellées de la monnaie dans



laquelle elles sont réglées. La monnaie de libellé est
déterminée par la monnaie dans laquelle est fixée la
valeur des flux et des positions tel que stipulé dans le
contrat entre les parties. En conséquence, tous les flux
financiers sont déterminés sur la base de la monnaie
dans laquelle ils sont libellés et, si besoin est, convertis
en monnaie nationale ou autre unité de compte aux fins
du réglement ou de 1’établissement des comptes. L'unité
monétaire dans laquelle sont libellées les positions est
importante pour distinguer la valeur des transactions
des gains et pertes de détention.

3.99 La monnaie de reglement peut différer de la
monnaie de libellé. L'emploi pour le réglement d’une
monnaie différente de celle du libellé signifie simple-
ment que chaque réglement entraine une conversion
de monnaies. La monnaie de réglement est importante
pour la liquidité internationale et la mesure d’éven-
tuelles déperditions de devises. La monnaie de regle-
ment est importante aussi pour la définition des avoirs
de réserve (voir le paragraphe 6.64).

3.100 La monnaie dans laquelle sont libellées les
actions et parts de fonds de placement est en général
la monnaie nationale de ’économie de résidence de
I’émetteur. Cependant, lorsque les parts ou actions sont
émises dans une monnaie autre que la monnaie natio-
nale, cette monnaie est la monnaie dans laquelle elles
sont libellées.

3.101 Les instruments de dette dont le montant exi-
gible a I’échéance et tous les paiements périodiques
(tels que les coupons) sont indexés sur une monnaie
étrangere sont classés et traités dans les comptes inter-
nationaux comme libellés dans cette méme monnaie.

3.102 Certains actifs et passifs financiers sont libel-
1és dans plus d’une monnaie. Toutefois, si les montants
exigibles sont liés a une monnaie spécifique, cet enga-
gement doit étre attribué a cette monnaie. Sinon, les
statisticiens sont invités a désagréger ces instruments
multidevises en leurs différentes monnaies.

3.103 Il n’est pas toujours aisé¢ de déterminer la
monnaie dans laquelle est libellé un contrat de dérivé
financier d’achat ou de vente de devises contre de la
monnaie nationale. Le facteur décisif pour déterminer
la monnaie dans laquelle est libellé ce type de contrat
est I'exposition a un risque de fluctuations de change.
Si le réglement d’un contrat de dérivé financier est lié
a une monnaie étrangere, le dérivé financier doit étre
classé comme libellé en monnaie étrangere méme si le
paiement est exigible en monnaie nationale.
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d. Principes applicables
d la conversion des monnaies

3.104 Les flux libellés en devises sont convertis a
leur valeur en monnaie nationale au taux en vigueur au
moment ot les flux ont lieu et les positions sont conver-
ties au taux en vigueur a la date d’établissement du
bilan. Il convient d’utiliser le taux médian entre le taux
d’achat et le taux de vente au moment de la transaction
(pour les transactions) et a la fermeture du marché a la
date de référence pour les positions®. L’évaluation en
monnaie nationale d’un achat ou d’une vente a crédit
libellé(e) en devises peut différer de la valeur en mon-
naie nationale du paiement subséquent en numéraire
en raison de fluctuations du taux de change survenues
dans I'intervalle. Il convient d’évaluer les deux transac-
tions a leurs valeurs de marché courantes a la date ou
elles ont eu lieu, et d’enregistrer un gain ou une perte
de détention dii (due) a la variation du taux de change
pour chaque période au cours de laquelle un gain ou
une perte a eu lieu.

3.105 Il fauten principe utiliser aux fins de la conver-
sion de monnaies le taux de change effectif applicable a
chaque transaction. L’emploi d’un taux de change quo-
tidien moyen pour les transactions quotidiennes four-
nit habituellement une bonne approximation. S’il n’est
pas possible d’appliquer un taux quotidien, il convient
d’utiliser le taux de change moyen au cours de la plus
courte période possible. Certaines transactions, comme
I’accumulation de I'intérét, ont lieu de maniére continue
sur une certaine période. Pour les flux de ce type, il
convient donc d’utiliser aux fins de la conversion de
monnaies un taux de change moyen pour la période au
cours de laquelle les flux se produisent.

3.106 Les agrégats calculés (voir a la section H la
définition des agrégats calculés) relatifs a une période
sont calculés en soustrayant un type de flux a un autre.
Il s’ensuit qu'en principe, les agrégats des flux calculés
dans une monnaie (par exemple la monnaie nationale)
ne doivent pas étre convertis directement en une autre
monnaie (par exemple en devises). Les flux sous-jacents
doivent d’abord étre eux-mémes convertis de la monnaie
nationale dans la monnaie étrangere. Les agrégats en
monnaie étrangere peuvent alors étre calculés a partir des
flux correspondants libellés en monnaie étrangere. Il est
possible que le calcul d’un agrégat, comme le solde des
transactions extérieures courantes, aboutisse a un résultat
différent ou méme affecté d’un signe opposé, libellé dans

SLa différence entre les prix d’achat/de vente et le prix médian
représente une commission de service (voir les paragraphes 10.122—
10.123).
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une certaine monnaie, de celui libellé dans une autre
monnaie. En plus des variations des taux de change, les
variations du moment d’enregistrement des flux sous-
jacents entrainent des différences dans le calcul d’un
agrégat exprimé en différentes monnaies.

3.107 Dans un régime de taux de change multiples,
deux taux de change ou davantage sont applicables a
différentes catégories de transactions; ces taux encou-
ragent certaines catégories et en découragent d’autres.
Ces taux comportent un élément assimilable soit a un
impoOt, soit a une subvention. Parce que ce systéme
de taux de change multiples influe sur la valeur et
la réalisation des transactions exprimées en monnaie
nationale, le produit net revenant implicitement aux
autorités du fait de ces transactions doit &tre assimilé
a un impot ou a une subvention implicite. Le montant
de cette taxe ou subvention implicite peut étre calculé
pour chaque transaction comme la différence entre la
valeur de la transaction en monnaie nationale au faux
de change effectivement applicable et sa valeur a un
taux unitaire égal a la moyenne pondérée de tous les
taux officiels utilisés pour les transactions extérieures.
Pour la conversion des positions d’actifs et de passifs
financiers extérieurs dans le cadre d’un régime de taux
multiples, on utilise le taux de change effectivement
applicable a chaque actif ou passif au début ou a la fin
de la période comptable.

3.108 Dans le contexte d’un régime de taux de
change multiples, on ne peut ignorer les taux de marché
parallele (non officiel) ou du marché noir, qui peuvent
étre traités de diverses manieres. Par exemple, s’il existe
un seul taux officiel et un taux sur le marché parallele,
il convient de les traiter séparément. Les transactions
sur le marché parallele doivent étre converties au moyen
du taux de change applicable sur ce marché. S’il existe
de multiples taux officiels et un taux parallele, pour cal-
culer un taux unitaire il convient de traiter les taux of-
ficiels et le taux parallele comme des marchés séparés.
Les transactions effectuées au taux parallele devraient
en regle générale €tre converties séparément a ce taux.
Dans certains cas cependant, les marchés paralleles
peuvent &tre considérés comme intégrés en fait au ré-
gime de change officiel. C’est le cas lorsque la plupart
ou la totalité des transactions qui s’effectuent sur le
marché parallele ont la sanction des autorités ou lorsque
les autorités interviennent activement sur le marché
pour influer sur les taux du marché parallele. En pareil
cas, le calcul du taux unitaire doit reposer a la fois sur
les taux du marché officiel et du marché parallele. Si
seule une part limitée des transactions qui s’effectuent
sur le marché parallele a la sanction des autorités, il ne

faut pas tenir compte du taux parallele dans le calcul
du taux unitaire.

F. Agrégation et enregistrement
sur une base nette

3.109 Les transactions, les autres flux et les posi-
tions d’actifs et de passifs financiers extérieurs sont
présentés dans les comptes internationaux regroupés
en plusieurs catégories analytiquement significatives.
La classification des transactions, des autres flux et
des positions d’actifs et de passifs financiers vise a
développer des agrégats qui regroupent des éléments
similaires et séparent ceux qui ont des caractéris-
tiques différentes. Agrégats et classifications sont
étroitement liés en ceci que les classifications sont
congues pour produire les agrégats considérés comme
particulierement utiles.

3.110 Les agrégats sont des sommes d’unités élé-
mentaires dans une classe de transactions, d’autres
flux ou de positions. Par exemple, la rémunération des
salariés est la somme de tous les flux qui sont classés
comme rémunération des salariés. Pour les actifs et
passifs financiers, ’agrégation des données de posi-
tion ou de flux regroupe habituellement toutes les uni-
tés institutionnelles d’un sous-secteur ou d’un secteur.
Dagrégation est hiérarchique en ce sens que les agrégats
de niveau supérieur sont calculés directement par som-
mation des agrégats de niveau inférieur.

3.111 Dans une unité donnée, le méme type de tran-
saction peut apparaitre a la fois au crédit et au débit —
par exemple, I'unité peut payer et recevoir des intéréts,
acquérir des devises ou bien vendre ces devises. En
outre, dans une unité donnée, le méme type d’instru-
ment financier peut étre détenu a la fois comme actif
et comme passif — par exemple, 'unité peut détenir
une créance sous forme de titres de créance ainsi qu’un
engagement sous forme de titres de créance.

3.112 Les agrégations ou les combinaisons dans
lesquelles tous les éléments sont présentés a leur
pleine valeur sont dites enregistrées sur une base
brute (c’est-a-dire que tous les intéréts créditeurs sont
agrégés séparément de tous les intéréts débiteurs).
Les agrégations ou combinaisons dans lesquelles la
valeur de certains éléments est contrebalancée par
celle des éléments identiques affectés du signe op-
posé sont dites enregistrées sur une base nette (par
exemple, les acquisitions de devises sont contrebalan-
cées avec les ventes de devises).



3.113 Les comptes internationaux enregistrent sur
une base brute le compte des transactions courantes et
le compte de capital. Pour le négoce international de
marchandises, les achats comme les reventes de biens
sont présentés sur une base brute, bien que les deux
types d’inscriptions soient inscrites a la rubrique des
exportations avec un signe négatif pour les achats (ce
point est présenté plus en détail au paragraphe 10.44).
D’enregistrement sur une base brute s’applique en
particulier au revenu de l’investissement a rebours
lorsque l'entreprise d’investissement direct possede
moins de 10 % des droits de vote au sein de l'inves-
tisseur direct (I'investissement a rebours est décrit
aux paragraphes 6.39-6.40). Les acquisitions et les
cessions d’actifs non financiers non produits sont en-
registrées sur une base brute. Les transferts en capital
arecevoir et a payer sont aussi enregistrés séparément
sur une base brute. Les flux des transactions en actifs
non financiers non produits et des transferts en capital
sont enregistrés sur une base brute, car ils sont im-
portants pour I’analyse transfrontaliere. Par ailleurs,
I’enregistrement sur une base brute permet au besoin
de calculer les flux nets, sous réserve de disposer d’'un
niveau de détail suffisant.

3.114 Dans le cas des flux d’actifs et de passifs fi-
nanciers, le terme «net» peut revétir une double signifi-
cation (sommation de tous les débits et crédits pour un
type d’actif financier ou un type de passif financier et
comptabilisation sur une base nette d’un actif déduction
faite d’un passif). Afin d’éviter toute confusion, ce Ma-
nuel adopte les conventions suivantes :

a) En ce qui concerne les flux, «enregistrement sur
une base nette» désigne toujours les agrégations
dans lesquelles toutes les inscriptions de débit d’un
actif particulier ou d’un passif particulier sont enre-
gistrées sur une base nette de toutes les inscriptions
de crédit du méme type d’actif ou du méme type
de passif (par exemple, les acquisitions de mon-
naie étrangere sont enregistrées nettes des ventes de
cette monnaie; les émissions d’obligations sont en-
registrées nettes des remboursements d’obligations).

b) Lorsque le terme «net» est associé a une catégorie
d’instrument financier (instrument financier net),
comme dans le cas des «dérivés financiers nets»,
il faut comprendre qu’un actif financier est enre-
gistré net du passif de méme type.

c) Le titre de certains agrégats calculés comprend
aussi le terme «net». Il s’agit de I'agrégat «capa-
cité/besoin de financement net» et de la «position
extérieure globale nette».
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3.115 Les comptes internationaux utilisent I'enregis-
trement sur une base nette pour le compte financier et
le compte des autres changements des actifs et passifs
financiers. L'enregistrement sur une base nette, ainsi
qu’il a été expliqué ci-dessus, désigne les agrégations ou
combinaisons qui présentent les changements nets (ac-
croissements moins réductions) au sein d’une catégorie
particuliere d’actif ou de passif financier dans la méme
colonne du bilan. Les actifs financiers (les changements
des actifs financiers) ne doivent pas étre enregistrés
nets des passifs (des changements des passifs), sauf
dans certaines situations, comme cela est expliqué au
paragraphe 3.118.

3.116 Les transactions et les autres flux d’actifs et
de passifs financiers sont enregistrés comme change-
ments nets des actifs financiers et changements nets
des passifs financiers, respectivement. Le principe de
I’enregistrement sur une base nette doit étre appliqué au
plus bas niveau de classification des instruments finan-
ciers en tenant compte des classifications par fonction,
secteur institutionnel, échéance et monnaie, selon le
cas. En régle générale, le principe de I'enregistrement
sur une base nette doit étre appliqué a I'intérieur d’une
composante d’actifs ou de passifs normalisée donnée.

3.117 Dans les comptes internationaux, il est recom-
mandé d’une facon générale, d’un point de vue analytique
comme d’un point de vue pragmatique, d’enregistrer les
flux en actifs et passifs financiers sur une base nette.
L'acquisition nette de créances financieres extérieures et
l’accroissement net d’engagements financiers extérieurs
présentent généralement davantage d’intérét analytique
que les flux bruts. Enregistrer les données sur une base
brute peut étre impraticable pour diverses classes d’uni-
tés et pour certains instruments financiers. En outre,
les transactions sur certains actifs et passifs financiers
doivent souvent étre calculées a partir des données de
bilan, car on ne dispose pas des données des transactions
brutes. Néanmoins, les flux bruts peuvent étre un facteur
pertinent pour ’analyse de certains aspects des positions
des paiements ou des marchés financiers (transactions
sur titres, par exemple) des économies, et ces données
peuvent étre utilisées dans des états supplémentaires s’il
y a lieu. Pour I'investissement direct, par exemple, les
accroissements et les réductions du capital peuvent pré-
senter un intérét analytique et &tre présentés a part dans
des états supplémentaires.

3.118 Dans certains cas, il n’est pas possible d’établir
une distinction claire entre actifs et passifs (comme
pour les dérivés financiers sous forme de contrats a
terme, qui sont susceptibles de passer de I'actif au pas-
sif, et inversement). Dans ces cas, il peut tre impossible
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d’appliquer le principe de I'enregistrement sur une base
nette, qui exige de présenter les transactions sur actifs
séparément des transactions sur passifs. Pour ces ins-
truments financiers, il peut étre nécessaire d’enregistrer
les transactions nettes sur actifs et passifs combinés
dans les comptes internationaux.

3.119 Les positions en actifs et passifs financiers sont
enregistrées sur une base brute. Les positions en instru-
ments financiers du méme type détenus a la fois comme
actif financier et comme passif doivent étre présentées
brutes, de sorte que les actifs sont enregistrés dans la co-
lonne de Pactif et les passifs enregistrés dans la colonne
du passif. Par exemple, la détention de titres de créance
a court terme comme actifs est présentée séparément du
passif en titres de créance a court terme. Pour les dérivés
financiers, voir également le paragraphe 6.60.

3.120 La consolidation est une méthode qui consiste
a présenter les statistiques d’un ensemble d’unités
comme si elles constituaient une seule unité. Comme
les comptes internationaux représentent des transac-
tions qui impliquent des résidents et des non-résidents
et des actifs et passifs financiers extérieurs, y compris
les autres flux qui leur sont associés, la consolidation
n'est pas pertinente pour les comptes internationaux
d’une économie donnée.

3.121 Les comptes internationaux d’une union mo-
nétaire, d’une union économique, ou de tout autre dispo-
sitif régional peuvent €tre établis en éliminant toutes les
transactions et relations de actif—passif qui se produisent
entre les économies membres de la région. Autrement
dit, dans les comptes internationaux, chaque transaction
d’une économie est appariée avec la méme transaction
enregistrée par une autre économie membre et les deux
transactions sont éliminées. Par exemple, si une unité
d’une économie possede une obligation émise par une
unité d’une autre économie membre, alors les stocks
d’obligations détenues comme actifs et passifs sont enre-
gistrés en excluant les positions correspondantes entre les
unités des économies membres. Simultanément, 1’intérét
a recevoir et a payer consolidé au niveau de la région ou
de I'union monétaire exclut I'intérét payable par les rési-
dents de I’économie débitrice aux résidents de I'’économie
créditrice au sein de la région ou de I'union monétaire.
De méme, les ventes de biens et de services entre écono-
mies consolidées sont aussi éliminées (on trouvera des
informations supplémentaires a I’appendice 3, «Accords
régionaux : unions monétaires, unions économiques et
autres états statistiques régionaux»).

G. Symétrie de ’enregistrement

3.122 Lasymétrie de I'enregistrement par les contre-
parties est importante pour assurer la cohérence, la
comparabilité et I'utilité analytique des comptes in-
ternationaux. La comptabilité en partie quadruple
décrite au paragraphe 3.29 est la base de la symétrie
d’enregistrement. Les directives approuvées interna-
tionalement pour les définitions, les classifications, le
moment d’enregistrement et les principes d’évaluation,
et la comptabilité en partie quadruple fournissent la
base de la cohérence conceptuelle de 1'enregistrement
par les deux parties ou économies impliquées dans une
transaction ou une position financiere. Il importe d’ap-
pliquer correctement ces directives et principes pour
les comparaisons bilatérales, les soldes mondiaux et les
agrégats régionaux et mondiaux. Bien que les regles de
symétrie s’appliquent a tous les instruments financiers,
elles ne s’appliquent pas pleinement aux catégories
fonctionnelles des positions et transactions financieres.
Par exemple, les transactions et positions en avoirs de
réserve sont reflétées dans les passifs de contrepartie
du reste du monde sous d’autres catégories fonction-
nelles, en particulier I'investissement de portefeuille et
les autres investissements.

3.123 Les comptes internationaux regroupent les
données de flux et de position des unités individuelles
en agrégats sectoriels et nationaux. Les comptes inter-
nationaux peuvent aussi étre préparés pour une région
et pour le monde entier. Sans l’application de regles
de cohérence strictes, il serait impossible d’interpréter
correctement les divers agrégats. Ces impératifs sont
applicables, que les données consolident ou non les
flux et positions des unités qu’elles couvrent, et qu’elles
présentent ou non des sous-groupes d’unités au sein du
total global. Toutefois, il est clair que la consolidation
est impossible sans cohérence des données de base, et
les obligations de cohérence sont plus évidentes lors-
quon recourt a la désagrégation des secteurs.

3.124 Les données de niveau microéconomique sur
la base desquelles sont établis les comptes internatio-
naux ne répondent pas nécessairement aux impératifs
de cohérence nécessités par les comptes internationaux.
Des différences d’évaluation, de moment d’enregis-
trement et de classification peuvent souvent se pro-
duire. Des incohérences d’évaluation peuvent souvent
se produire pour les transactions de troc. Créanciers
et débiteurs peuvent avoir utilisé des bases d’évalua-
tion différentes pour certains actifs financiers, comme
les préts improductifs. Des écarts peuvent apparaitre
dues non seulement a des différences de fuseau horaire



et aux délais dans les systemes de compensation des
chéques, mais aussi a ce que la maniere dont les unités
percoivent la chronologie des transferts de propriété et
comptabilisent les recettes et les dépenses peut varier.

3.125 Des progres considérables ont été faits, au
niveau national comme au niveau international, pour
parvenir a des normes de comptabilité commerciale
plus uniformes. De ce fait, les disparités entre micro-
comptes individuels tendent a chuter. Cependant, les
normes comptables commerciales sont congues aux fins
de la tenue de comptes individuels et ne garantissent
donc pas nécessairement la cohérence entre unités. Les
normes comptables commerciales actuelles prescrivent
un traitement des préts différent suivant qu’ils appa-
raissent au crédit ou au débit. Cette approche n’est pas
applicable dans un syst¢eme comptable horizontal en
partie double cohérent. Les réglementations fiscales et
de contrdle représentent une deuxieme source d’harmo-
nisation des pratiques comptables. Dans la mesure ou
ces regles s’appliquent de fagon différenciée a des sec-
tions spécifiques de 1’économie, elles peuvent toutefois
aussi causer des discordances entre les microcomptes.

H. Agrégats calculés

3.126 Les agrégats calculés ne sont pas des tran-
sactions ou autres flux. Ce sont des concepts écono-
miques qui sont calculés en soustrayant un ou plusieurs
agrégats d’un ou de plusieurs autres agrégats. Ce sont
d’importants outils analytiques qui résument les valeurs
de flux ou stocks significatifs qui ont été enregistrés
individuellement dans les comptes internationaux.

3.127 Un agrégat calculé ne peut étre obtenu indé-
pendamment des autres postes; du fait qu’il s’agit d’un
poste calculé, il reflete I'application des reégles comp-
tables générales aux inscriptions spécifiques a partir
desquelles il a été calculé. Certains agrégats calculés
sont essentiellement des soldes comptables, car ils sont
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obtenus en soustrayant la valeur totale des inscriptions
d’une colonne d’un compte de la valeur totale de I’autre
colonne (par exemple, la position extérieure globale
nette est égale au total des actifs financiers extérieurs
moins le total des passifs financiers extérieurs).

3.128 Les agrégats calculés résument une grande
quantité d’informations et contiennent certaines des
inscriptions les plus importantes des comptes interna-
tionaux. Toutefois, ils sont mieux compris et analyti-
quement plus utiles lorsqu’on les considere de concert
avec les agrégats a partir desquels ils sont calculés.

3.129 Quelques exemples d’agrégats importants cal-
culés comme soldes dans les comptes internationaux :

¢ balance commerciale des biens;
¢ balance commerciale des services;
¢ balance des biens et services;

e balance des biens, des services et du revenu
primaire;

— solde des transactions courantes;
* capacité/besoin de financement net :

— a partir du compte des transactions courantes et
du compte de capital;

— a partir du compte financier;

e variations de la PEG nette découlant des autres
flux (au total et individuellement, pour les autres
changements de volume, les variations de taux de
change et les autres variations de prix);

* position extérieure globale nette.

Cette liste n’est pas exhaustive; d’autres soldes peuvent
étre calculés au gré des besoins de ’analyse. Par exemple,
les soldes des composantes du compte financier peuvent
présenter un intérét, comme l'investissement direct net
ou I'investissement de portefeuille net.
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CHAPITRE

Territoire économique, unités,

secteurs institutionnels

et résidence

A. Introduction
Bibliographie :
2008 SNA, Chapter 4, Institutional Units and Sectors.

4.1 Le présent chapitre a pour objet de définir les
unités statistiques (groupées en fonction de la classifica-
tion sectorielle des unités institutionnelles) et le territoire
économique auquel chacune d’elles est le plus étroite-
ment liée (en fonction des principes de la résidence).
Les principes de territoire économique, unités, secteurs
institutionnels et résidence sont harmonisés en tenant
compte des diverses recommandations qui concernent
les statistiques macroéconomiques; le présent chapitre
aborde donc les principes généraux ainsi que les aspects
particuliers qui présentent un intérét dans le contexte des
comptes internationaux.

4.2 Les principes énoncés dans le présent chapitre
servent a définir les économies nationales et leurs
champs de compétence respectifs. Une économie com-
prend toutes les unités institutionnelles qui résident sur
son territoire économique. La plupart des entités n’entre-
tiennent des liens étroits qu’avec une seule économie et
il est donc facile d’en établir la résidence, mais, dans le
contexte actuel de libéralisation de ’économie a I’échelle
internationale, un nombre croissant d’unités institution-
nelles entretiennent des liens avec plusieurs économies.

B. Territoire économique

4.3 Un territoire économique est défini au sens le
plus large comme une zone gé€ographique ou une zone
de compétence au sujet de laquelle des statistiques sont
requises. Les liens qui unissent les entités a un territoire
économique donné sont définis a partir d’aspects tels
que la présence physique et la compétence exercée par
les autorités publiques du territoire. Ces aspects sont
examinés dans la section du présent chapitre consacrée a
la résidence (paragraphes 4.113—4.144).

4.4 Le concept de la zone soumise au controle effec-
tif d’'une administration publique particuliere est celui
le plus communément utilisé pour définir un territoire
économique. Aux fins de I’établissement des statistiques
mondiales et de leur communication au FMI, il importe
d’obtenir des données sur I'ensemble des domaines qui
relevent d’'une administration publique particuliere, y
compris les zones spéciales, méme si pour ses propres
besoins statistiques, ces zones sont exclues ou présen-
tées séparément. Les unions monétaires ou économiques
constituent un autre type de territoire économique dont
il sera question a I'appendice 3. Les portions d’une éco-
nomie, les régions ou I'ensemble du monde constituent
d’autres types de territoires économiques. Les territoires
économiques sont un reflet de tous les champs possibles
de la politique ou de I’analyse macroéconomiques.

4.5 Le territoire économique comprend :
a) la superficie terrestre;
b) I’espace aérien;

¢) les eaux territoriales, y compris les zones sur les-
quelles sont exercés les droits de péche ou d’exploi-
tation des combustibles ou des minéraux;

d) dans un territoire maritime, les iles qui appar-
tiennent au territoire;

e) les enclaves territoriales situées dans le reste du
monde. Il s’agit de terrains clairement délimités
(ambassades, consulats, bases militaires, stations
scientifiques, bureaux d’information ou d’immigra-
tion, organismes d’aide, bureaux de représentation
de banques centrales jouissant du statut diploma-
tique, etc.) situés dans d’autres territoires et utili-
sés par I'Etat qui en est propriétaire ou locataire
a des fins diplomatiques, militaires, scientifiques
ou autres, avec l’accord officiel des autorités des
pays dans lesquels ils sont physiquement situés. Ces
terrains peuvent étre partagés avec d’autres organi-
sations, mais les activités qui s’y déroulent doivent
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étre tres largement soustraites a I'application des
lois du pays d’accueil pour qu'on puisse les consi-
dérer comme des enclaves. Les entités publiques
entierement assujetties aux lois du pays d’accueil
ne sont pas considérées comme des enclaves, mais
plutét comme des résidentes du pays d’accueil.

4.6 Le territoire économique a simultanément les
dimensions d’une zone de compétence juridique et d’un
emplacement physique, de sorte que les sociétés créées
en vertu de la loi en sont partie intégrante. Les concepts
de territoire économique et de résidence sont établis pour
faire en sorte que chaque unité institutionnelle ne soit
résidente que d’un seul territoire économique. L'utilisa-
tion d’un territoire économique pour délimiter la por-
tée des statistiques économiques signifie que chaque
membre d’un groupe d’entreprises affiliées fait partie
de 1’6conomie dont il est résident, et non de celle ou
se trouve son siége. Etant donné I'importance attachée
au territoire économique aux fins de I’établissement des
données, il arrivera dans certains cas qu’une entité juri-
dique soit scindée, a des fins statistiques, en unités dis-
tinctes situées dans des territoires différents, comme on
I'explique en détail aux paragraphes 4.26—4.49.

Organisations internationales

4.7 Le territoire économique d’une organisation inter-
nationale (définie aux paragraphes 4.103—4.107) com-
prend les enclaves territoriales sur lesquelles elle exerce
sa compétence; il s’agit de terrains clairement délimités
ou des immeubles dont 1'organisation internationale est
propriétaire ou locataire et qu’elle utilise aux termes d’un
accord officiel avec les pays dans lesquels les enclaves
sont géographiquement situées. Chaque organisation
internationale constitue en soi un territoire économique
qui englobe les opérations effectuées a partir de tous les
lieux qu’elle occupe.

Zones spéciales

4.8 11 peut arriver qu’un Etat soit propriétaire d’une
zone géographique ou juridique séparée sur laquelle
il exerce un contrdle, mais qui est soumise dans une
certaine mesure a des lois distinctes. Par exemple, une
zone franche ou un centre financier offshore peuvent
bénéficier d’une exonération d’imp6t ou échapper a ’ap-
plication de certaines lois. Compte tenu de la néces-
sit€¢ d’appréhender ’économie dans son ensemble, de
recueillir des données globales compléetes et d’assurer
la compatibilité avec les données des pays partenaires,
ces zones spéciales devraient toujours étre incluses dans
les statistiques économiques du pays. Méme s’il convient
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d’établir les totaux nationaux pour I'ensemble des acti-
vités économiques du pays aux fins des comparaisons
internationales, on pourra également préparer des don-
nées séparées correspondant a divers sous-ensembles de
I’économie. Dans la mesure ou des lois ou des politiques
différentes risquent de s’appliquer, et ou la circulation
des personnes, des biens et des finances entre une zone
donnée et le reste de '’économie n’est pas libre de toute
entrave, un gouvernement pourra souhaiter obtenir, aux
fins d’analyses, des données de la zone spéciale, du reste
de 1’économie, ou des deux a la fois.

Modifications du territoire économique

4.9 Le champ d’un territoire économique peut subir
des modifications dans diverses circonstances :

a) Transfert du contrdle d’une zone géographique d’un
gouvernement a un autre d’un commun accord ou
en vertu de la décision d’un tribunal international ou
d’un arbitre international. Ces transferts répondent a
la définition d’une transaction. En conséquence, les
actifs transférés d’un gouvernement a l'autre sont
enregistrés comme une acquisition de territoire
(dans le compte de capital) ou d’équipements et de
batiments (dans les biens et les services!, respective-
ment, s’il est possible de les distinguer). Si I'échange
est effectué contre paiement ou extinction d’une
obligation contractée antérieurement, le montant
convenu sera inscrit au compte financier. S’il n’y a
pas de montant a payer, I'inscription correspondante
sera un transfert de capital. En cas d’échange mutuel
de terrains ou d’immeubles, les deux inscriptions
de I’échange seront enregistrées sur une base brute
(c’est-a-dire compte de capital pour le terrain,
construction dans le compte des biens et services
pour les immeubles). Outre ces cas qui font interve-
nir les deux gouvernements, ’échange de territoires
peut conduire a un changement du territoire de
résidence d’autres unités institutionnelles. Comme
dans le cas des autres changements de résidence,
cela conduira a d’autres changements du volume
des actifs. (Les effets des changements de résidence
sont examinés aux paragraphes 9.21-9.23.)

b) Changement du statut d’un territoire particulier
du fait d’une saisie. Comme ce changement n’est
pas effectué d’'un commun accord (défini dans le
MSFP 2001, paragraphe 3.5), il n’est pas considéré
comme une transaction. (Toutefois, toute unité ins-

Iinclusion dans les services des transactions internationales visant

des batiments neufs et existants est examinée au paragraphe 10.108.
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titutionnelle ayant changé de résidence peut subir
d’autres changements des actifs et passifs finan-
ciers; voir paragraphes 9.21-9.23))

c) La fusion de deux ou plusieurs territoires écono-
miques pour les placer sous l'autorité d’une seule
administration nationale peut étre assimilée a I’ab-
sorption d’un territoire par un autre ou a 1’élimina-
tion de deux territoires pour en former un nouveau.
Cet exercice entralne des modifications inscrites
au compte des «autres changements de volume» (2
savoir élimination des engagements transfrontaliers
entre les deux territoires fusionnés et reclassifica-
tion possible pour les économies ayant des positions
sur actifs ou passifs avec I'un ou l'autre territoire).

d) La subdivision d’un territoire économique en deux
ou plusieurs territoires ne constitue pas en soi une
transaction. Elle peut toutefois conduire a des flux
entre les parties — par exemple indemnités pour la
prise en charge de passifs — qui pourront étre assi-
milés a des transactions et donc classés conformé-
ment aux définitions habituelles. Des modifications
seront également inscrites au compte des «autres
changements de volume» pour rendre compte de
Papparition d’engagements transfrontaliers entre les
deux économies nouvellement formées.

Lorsque des événements de ce type se produisent, il est
essentiel que des métadonnées soient fournies pour aider
les utilisateurs a comprendre comment les changements
territoriaux influent sur les données.

Zones d’administration conjointe

4.10 11 existe des cas d’administration ou de souve-
raineté conjointe, c’est-a-dire des zones placées sous le
controle économique effectif de deux ou plusieurs gouver-
nements. Comme ces zones sont d’ordinaire assujetties a
des lois qui different de celles applicables aux territoires
principaux de chacune des administrations concernées,
elles peuvent étre considérées comme des territoires éco-
nomiques distincts. Toutefois, comme le nombre d’entre-
prises qui se trouvent dans ces zones est habituellement
limité, il peut s’avérer préférable de les répartir entre les
territoires principaux des administrations concernées au
lieu de publier des données distinctes pour la zone. Cette
répartition devrait étre fondée sur un facteur pertinents
en fonction des circonstances — par exemple en tenant
compte de certains indicateurs opérationnels ou en optant
pour un partage égal entre chacun des territoires princi-
paux. Toutefois, ces consignes générales doivent étre appli-
quées en tenant compte des circonstances économiques.
Par exemple, lorsque les entreprises responsables d’une

vaste majorité, sinon de la totalité, de l'activité économique
de la zone sont effectivement liées a 'économie d’une seule
des autorités souveraines, il peut s’avérer préférable de les
traiter comme résidentes de cette économie, en indiquant
pour l'autre les parts obtenues des revenus de la propriété,
des impdts, etc., et en évitant la plupart des difficultés lices
aux calculs proportionnels pour ces entreprises. Les sta-
tisticiens de chacun des territoires principaux doivent se
consulter afin d’adopter des méthodes cohérentes et d’éviter
les lacunes et les chevauchements statistiques. Ils peuvent
également utiliser les métadonnées et recourir a des consul-
tations pour aider leurs homologues des autres économies a
assurer la cohérence des données bilatérales.

Définition d’une économie

4.11 Une économie comprend toutes les unités ins-
titutionnelles qui résident sur un territoire économique
particulier. Les concepts d’unité institutionnelle et de
résidence font respectivement I'objet des sections C et E
du présent chapitre.

C. Unités

4.12 La présente section décrit d’une maniere plus
détaillée les différents types d’unités institutionnelles.
Ce concept et celui de groupe local d’entreprises peuvent
étre utilisés dans les comptes internationaux. Les unités
statistiques autres que les unités institutionnelles et les
entreprises font également ’objet d’une bréve description
dans la présente section.

I. Unités institutionnelles : principes généraux
Bibliographie :
2008 SNA, Chapter 4, Institutional Units and Sectors.

4.13 Les principales caractéristiques d’une unité ins-
titutionnelle peuvent étre décrites comme suit :

a) elle est en droit de posséder, de plein droit, des
biens et des actifs; elle est donc capable d’échanger
la propriété de biens ou d’actifs dans des opérations
réalisées avec d’autres unités institutionnelles;

b) elle est capable de prendre des décisions écono-
miques et de s’engager dans des activités écono-
miques pour lesquelles elle est tenue directement
responsable et redevable en droit;

c) elle est capable de souscrire des dettes en son nom
propre, de prendre d’autres obligations ou des enga-
gements futurs, et de conclure des contrats;
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d) il existe pour I'unité un ensemble complet de comptes,
y compris un bilan, ou bien il serait possible et signi-
ficatif, a la fois d’'un point de vue économique et
d’un point de vue juridique, d’établir un ensemble
complet de comptes s’ils étaient demandés.

On assimile également a des unités institutionnelles les
filiales et les unités résidentes fictives (comme il est
expliqué aux paragraphes 4.26—4.44) méme si elles ne
répondent pas entierement aux criteres a), b) et c).

4.14 11 existe, dans le monde réel, deux types princi-
paux d’unités qui peuvent répondre a la définition d’unité
institutionnelle :

a) les ménages — personnes physiques ou groupes de
personnes physiques;

b) les sociétés (y compris les quasi-sociétés), les insti-
tutions sans but lucratif et les unités d’administra-
tion publique — entités juridiques ou sociales, dont
I’existence est reconnue par la loi ou par la société
indépendamment des personnes ou des autres enti-
tés qui peuvent en détenir la propriété ou le controle.

a. Sociétés

4.15 Les sociétés sont des entités distinctes sur le plan
juridique; elles remplissent donc les conditions requises
pour constituer une unité institutionnelle, sauf dans la
situation décrite au paragraphe 4.18. Outre les sociétés
au sens juridique du terme, on peut assimiler a des unités
institutionnelles certaines organisations qui ne sont pas
en soi des entités juridiques, notamment les coopératives,
les associations de personnes a responsabilité limitée non
constituées en sociétés, les unités résidentes fictives et
d’autres quasi-sociétés. Par exemple, les filiales situées
dans des économies distinctes de celle ou se trouve leur
siege et les partenariats ne sont pas des entités juridique-
ment distinctes et ne satisfont donc pas aux criteres a), b)
et ¢) en termes de capacité juridique, mais elles peuvent
étre assimilées a des sociétés parce quelles affichent un
comportement semblable.

Quasi-sociétés

4.16 Une quasi-société est une entreprise non consti-
tuée en société qui se comporte comme si elle était
séparée de son (ses) propriétaire(s). Elle est considérée
comme une société. Dans le présent Manuel, le terme
«sociétés» comprend les quasi-sociétés. Les types de
quasi-sociétés, examinés aux paragraphes 4.26 a 4.49,
peuvent inclure les filiales, les unités résidentes fictives
(propriétaires de terrains), les fiducies, etc. L'intention
qui sous-tend le concept de quasi-société est de distin-
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guer de leurs propriétaires les entreprises non constituées
en sociétés qui sont suffisamment indépendantes pour se
comporter comme des sociétés.

4.17 Par exemple, un partenariat rassemblant de nom-
breux partenaires ou des partenaires provenant d’écono-
mies différentes aura normalement des comptes et des
activités distincts de ceux des propriétaires individuels
et répondra donc a la définition de quasi-société. Un
partenariat peut étre ou non a responsabilité limitée,
mais cela n’entre pas en ligne de compte dans la recon-
naissance de son statut de quasi-société. Tout comme
les entreprises privées, les quasi-sociétés peuvent appa-
raitre dans le secteur public lorsque les administrations
publiques produisent pour le marché, font payer un prix
économiquement significatif pour les biens ou services
quelles produisent, et tiennent leurs propres comptes.
Une quasi-société évoluant dans une économie donnée
peut étre la propriété de résidents de la méme économie,
de non-résidents, ou des deux. Certaines entreprises non
constituées en sociétés ne remplissent pas les conditions
requises pour constituer des quasi-sociétés — ce sont
habituellement des entreprises appartenant aux membres
d’un seul ménage et dont les activités ne se démarquent
pas des autres affaires du ménage. (Toutefois, les cri-
teres d’identification d’une succursale énumérés au para-
graphe 4.27 signifient que des entreprises dont une part
des affaires sont de nature internationale seront presque
toujours considérées comme des quasi-sociétés.)

Filiales résidentes artificielles

4.18 Une filiale résidente artificielle est une entre-
prise créée pour éviter les imp06ts, pour réduire au mini-
mum les obligations financieres en cas de faillite, ou
pour obtenir d’autres avantages techniques dans le cadre
des lois fiscales ou de la législation sur les sociétés en
vigueur dans une économie donnée. Selon le sens donné
a ce terme dans le chapitre 4 du SCN 2008 (Unités et
secteurs institutionnels), une filiale artificielle est consti-
tuée en société ou créée dans la méme économie que sa
société mere, et elle est fusionnée en une unité institu-
tionnelle avec son propriétaire. Une entité constituée en
société dans une économie n’est jamais combinée a un
propriétaire non résident en une seule unité institution-
nelle. Les entités d’économies différentes ne sont pas
combinées afin de ne pas affaiblir le concept de 1'éco-
nomie comme objet des statistiques macroéconomiques.
Par ailleurs, une entité qui a deux ou plusieurs proprié-
taires résidents d’économies différentes ne saurait étre
combinée avec ses propriétaires.

4.19 Une société auxiliaire est une filiale qui appar-
tient en totalité a une société mere et dont les activités
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productives se limitent a la prestation de services a la
société mere, ou a d’autres filiales appartenant a cette
derniere. Comme d’autres entreprises d’investissement
direct, une société auxiliaire située dans une économie
différente de celle de ses propriétaires est une entité
séparée de ses propriétaires, méme si elle n’est pas auto-
nome en pratique. Parmi les types de services auxiliaires
parfois produits par des filiales a I’étranger, on peut
mentionner les transports, les achats, la vente et le mar-
keting, les services financiers, divers types de services
aux entreprises, I'informatique et les communications, la
sécurité, I'entretien et le nettoyage. (Pour I'enregistrement
de ces services, voir le chapitre 10, section C, «Services»,
et en particulier le paragraphe 10.150.)

b. Séparation et combinaison d’entités juridiques

4.20 Comme D'établissement des statistiques écono-
miques met ’accent sur une économie particuliere, il est
possible de séparer une entité juridique en unités institu-
tionnelles distinctes a des fins statistiques. On procede
ainsi parce que le lien entre chacune de ces unités et le
territoire économique ol elle se situe est si étroit qu’elle
devrait étre considérée comme faisant partie intégrante
de cette économie. Dans ces cas, la définition d’unités
institutionnelles distinctes, résidentes de chacune des
économies permet d’obtenir une vue plus complete des
économies concernées. Il peut s’agir, par exemple, de
succursales, de la propriété de terrains ou d’autres dis-
positifs examinés aux paragraphes 4.26—4.44. De méme,
les ménages sont définis de maniere a n’étre composés
que de particuliers résidents du méme territoire, méme
si des résidents de territoires différents peuvent parta-
ger leurs dépenses et la prise de décisions. Cette défini-
tion permet d’éviter qu'un ménage donné renferme des
membres résidents d’économies distinctes.

4.21 Comme indiqué au paragraphe 4.18, les enti-
tés juridiques résidentes d’économies différentes ne sont
jamais combinées dans les statistiques macroécono-
miques d’une économie unique. Toutefois, les entités sont
combinées dans le cas de filiales artificielles, si la filiale
et la société mere sont résidentes de la méme économie.
Ainsi, une société est toujours résidente de I’économie
dans laquelle elle a été constituée en son nom propre ou
comme partie d’une unité institutionnelle résidente du
pays dans lequel elle se trouve.

4.22 La possession d’un ensemble de comptes (ou la
possibilité d’en avoir — voir paragraphe 4.13 d)) consti-
tue une indication importante du statut d’unité institu-
tionnelle distincte. L’existence d’une comptabilité (ou de
documents qui pourraient servir a I’établir) laisse deviner

I'existence d’une unité pour laquelle des transactions sont
effectuées et peuvent étre mesurées. Elle garantit égale-
ment que des données peuvent étre obtenues pour une
telle unité. La définition d’unité institutionnelle n’exige
pas que cette derniere soit effectivement autonome, et
une filiale en propriété exclusive peut donc étre consi-
dérée comme une unité institutionnelle distincte de sa
société mere puisque les sociétés répondent a la définition
d’une unité institutionnelle donnée au paragraphe 4.13. A
des fins statistiques, les sociétés peuvent étre combinées
si elles sont résidentes de la méme économie (dans les
conditions énoncées au paragraphe 4.18) et, s’agissant de
I'investissement direct, les données peuvent étre collectées
pour un groupe local d’entreprises (voir paragraphe 4.55).

c. Entreprises

4.23 Une entreprise est une unité institutionnelle
engagée dans une activité productive. Les fonds de place-
ment et les autres sociétés ou fiducies qui détiennent des
actifs ou des passifs au nom de groupes de propriétaires
constituent également des entreprises, méme si leur degré
d’engagement dans une activité productive est faible ou
nul. (Comme il est indiqué aux paragraphes 10.124 et
10.125, les unités institutionnelles qui détiennent des
actifs au nom de leurs propriétaires constituent pour ces
derniers des prestataires de services financiers.) Une
entreprise peut étre une société (ou une quasi-société),
une institution sans but lucratif, ou encore une entreprise
non constituée en société. Les entreprises constituées en
sociétés et les institutions sans but lucratif sont des unités
institutionnelles completes. Par contre, une entreprise non
constituée en société ne désigne une partie d’une unité
institutionnelle — ménage ou administration publique —
qu’en sa qualité de producteur de biens et de services.

d. Mise en ceuvre

4.24 Les définitions d’unités institutionnelles peuvent
varier quelque peu en pratique a cause des sources de
données — par exemple, du fait de la consolidation ou
de Tl'utilisation d’approximations administratives. Les
statisticiens devraient étre attentifs a ces variations afin
de déceler de possibles problemes — par exemple conso-
lidation transfrontaliere ou intersectorielle. Il est trés
important que les fournisseurs de données et les statisti-
ciens comprennent bien la portée de I'unité faisant I’'ob-
jet des déclarations — entité juridique distincte, groupe
particulier d’entités juridiques ou ensemble des entités
juridiques sous propriété commune. Sinon, certaines
valeurs pourraient étre omises, comptées en double ou
mal classées.
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2. Identification des unités institutionnelles
comportant des éléments transfrontaliers

4.25 L'identification d’unités institutionnelles artifi-
cielles donne parfois lieu a la fragmentation d’unités
effectives. Toutefois, afin d’éviter de créer un trop grand
nombre de ces unités, ces cas sont limités aux conditions
particulieres décrites dans la présente section.

a. Succursales

4.26 Lorsqu’une unité non résidente exerce des acti-
vités substantielles pendant une période de temps signi-
ficative sur un territoire économique, mais sans entité
juridique distincte, on peut identifier I’existence d’une
succursale en tant qu'unité institutionnelle. Cette unité
est identifiée aux fins de 1’établissement des statistiques
parce que les activité€s sont étroitement liées a 'endroit ou
elles s’exercent a tous points de vue, sauf la constitution
en société.

4.27 Pour pouvoir étre considérées comme des unités
institutionnelles distinctes, les succursales doivent assu-
rer un volume d’activités substantiel séparées du reste de
I’entité de maniere a éviter la création de trop d’unités
artificielles. Pour étre identifiée comme une succursale,
I’entité doit :

a) Etablir un jeu complet de comptes, y compris un
bilan, ou étre en mesure d’établir un jeu de comptes
complet et significatif, d’'un point de vue écono-
mique aussi bien que juridique, s’ils étaient deman-
dés. La disponibilité de registres distincts confirme
I’existence d’une unité et facilite 1’établissement des
statistiques.

Par ailleurs, on retrouve fréquemment dans une succur-
sale 'une ou l'autre des caractéristiques suivantes, ou les
deux a la fois :

b) Elle exerce ou a I'intention d’exercer une activité de
production sur une échelle appréciable pendant un
an au moins sur un territoire autre que celui ou se
trouve son siege :

i) Si le processus de production comporte une
présence physique, les activités doivent étre
physiquement situées sur ce territoire. Les
indicateurs de l'intention de s’installer sur
le territoire comprennent I’achat ou la loca-
tion de locaux commerciaux, ’acquisition
de biens d’équipement et le recrutement de
personnel local.

ii) Si la production ne requiert pas de présence
physique, comme dans certains types de
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services bancaires, d’assurance ou d’autres
activités financieres, la propriété de brevets
et la «fabrication virtuelle», les activités
doivent étre considérées comme situées sur
le territoire du fait qu'elles y sont enregis-
trées ou légalement domiciliées.

c) Elle est assujettie au régime de I'impdt sur le revenu,
s’il existe, dans I’économie ou elle est située, méme si
elle peut bénéficier d’'une exonération a ce titre. (Le
traitement par les autorités fiscales constitue habituel-
lement une indication de I’existence de succursales
puisque les autorités répugnent a exonérer des opé-
rations d’'une ampleur importante sur leur territoire.)

4.28 L’identification des succursales a des consé-
quences pour les déclarations statistiques relatives a la
succursale comme a l'entreprise mere2. Les activités
de la succursale doivent étre exclues de 'unité institu-
tionnelle de son si¢ge sur son territoire d’origine, et les
contours de la succursale et de I’entreprise mere doivent
&tre définis de maniere cohérente dans les deux écono-
mies concernées. Chaque succursale est une entreprise
d’investissement direct. Si les succursales se retrouvent
le plus souvent dans le contexte de sociétés financieres
ou non financieres, il peut également arriver que les
ménages, institutions sans but lucratif au service des
ménages (ISBLSM) ou les administrations publiques
(lorsque leurs activités ne jouissent pas de I'immunité
diplomatique) en possedent.

Projets de construction

4.29 Certains projets de construction réalisés par un
entrepreneur non résident peuvent donner lieu a I'ap-
parition d’une succursale (entreprise d’investissement
direct). La construction peut €tre exécutée ou gérée par
une entreprise non résidente, sans création d’une entité
juridique locale.

a) Dans le cas des grands projets (tels que ponts, bar-
rages, centrales électriques) dont la construction
dure un an ou davantage et qui sont gérés par 'inter-
médiaire d’un bureau local de chantier, leurs activi-
tés satisfont en général aux criteres d’identification
d’une succursale énumérés au paragraphe 4.27 et
ne seraient donc pas classées comme un commerce
de services.

2L’utilisation du terme «succursale» dans les comptes internatio-
naux est plus limitée que dans I'usage courant, ou il sert également a
désigner les établissements, les filiales constituées en sociétés ou les
groupes de classification industriels.
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b) Dans d’autres cas, les activités de construction
peuvent ne pas satisfaire aux criteres d’identification
d’une succursale, par exemple, pour un projet de
courte durée ou géré depuis le territoire d’origine
plutdt que par un bureau local. Dans ces cas, le travail
effectué pour les clients résidents du territoire ot les
activités ont lieu est classé comme commerce inter-
national de construction et inclus dans les services
(par exemple exportations de services effectuées par
le pays d’attache, et importations de services par le
territoire ou se déroulent les activités). Les activités
de construction incluses dans les services sont exa-
minées aux paragraphes 10.101-10.108.

Production par le pays d’attache

4.30 Certains services comme la prestation de conseils,
l’entretien, la formation, I’assistance technique et la presta-
tion de soins de santé peuvent étre offerts par une succur-
sale ou a partir du pays d’attache. Si les activités sont d’'une
ampleur suffisante pour répondre aux criteéres du para-
graphe 4.27, une succursale sera reconnue en tant qu’entre-
prise d’investissement direct. Par contre, si une succursale
n’est pas reconnue dans le territoire, les activités donneront
lieu & un commerce international de services. La question
de la résidence des unités qui offrent des services de cette
facon est examinée au paragraphe 4.136.

4.31 Les équipements mobiles, tels que les navires,
avions, plates-formes de forage et matériel ferroviaire
roulant peuvent fonctionner sur plus d’un territoire écono-
mique. Les criteres d’identification d’une succursale s’ap-
pliquent aussi dans ces cas. Cela signifie que, si les activités
menées dans un territoire hors du pays d’attache sont d’'une
ampleur suffisante, elles satisferont a la définition d’une
succursale. Par exemple, une base secondaire d’entretien
d’une flotte de bateaux présente pour une longue durée et
qui tient une comptabilité complete peut répondre a la défi-
nition d’une succursale. (Dans le cas contraire, les activités
de cette entreprise de navigation sont incluses dans 1’éco-
nomie dont I'exploitant est résident; voir paragraphe 4.136.)

4.32 De méme que pour les équipements mobiles, un
oléoduc multiterritorial qui traverse un territoire, mais
n'est pas géré par une entité juridique distincte sur ce
territoire, sera identifié comme constituant une succur-
sale en cas de présence physique substantielle, de tenue
de comptes distincts, etc. Lorsque de telles opérations
ne constituent pas des unités institutionnelles distinctes :
a) il pourra y avoir versement d’un loyer a une unité fic-
tive propriétaire du terrain, ou location a long terme du
type examiné aux paragraphes 4.34—4.40; ou b) on aura
affaire a une entreprise multiterritoriale du type examiné
aux paragraphes 4.41-4.44.

4.33 Lorsqu'une succursale est reconnue, il y a des
apports d’investissements directs dans le territoire, mais
la fourniture de biens et de services dans ce territoire
constitue une transaction de résident a résident. Par
contre, si les activités n’ont pas une ampleur suffisante
pour étre attribuées a une succursale, la fourniture de
biens et de services aux clients dans ce territoire sera
considérée comme une importation par ce territoire.

b. Unités résidentes fictives pour les terrains
et autres ressources naturelles possédés
par des non-résidents

4.34 Lorsque des terrains situé€s sur un territoire sont
la propriété d’une entité non résidente, une unité rési-
dente fictive est identifiée aux fins statistiques comme
le propriétaire du terrain. Comme les terrains et les
immeubles produisent des services de location (voir
paragraphe 10.157), I'unité fictive en question est habi-
tuellement une entreprise. Une unité fictive est également
identifiée pour la location de terrain ou d’immeubles,
ou des deux a la fois, par un non-résident pendant des
périodes prolongées. Cette unité résidente fictive est une
sorte de quasi-société. Elle est également considérée
comme le propriétaire de tous les immeubles, installa-
tions et autres améliorations sur ce terrain qui appar-
tiennent au méme propriétaire non résident. L'unité non
résidente est considérée comme propriétaire de 1'unité
résidente fictive, plutot que directement propriétaire du
terrain ou des structures. Ce traitement fait en sorte que
les terrains et autres ressources naturelles fassent toujours
partie des actifs de I'’économie sur le territoire de laquelle
ils se trouvent. Sinon, le terrain figurerait dans le compte
de patrimoine d’une autre économie. Le cas de I'acquisi-
tion ou de la vente d’un terrain pour une ambassade ou
une autre enclave est examiné au paragraphe 13.10.

4.35 Un non-résident titulaire d’'un bail de ressources
est considéré comme un locataire, et il n’y a pas de création
automatique d’une unité fictive. (La location et les baux
de ressources sont définis au paragraphe 11.85.) Toutefois,
on associe souvent la propriété de terrains et d’autres res-
sources naturelles — par exemple gisements, ressources
biologiques non cultivées, réserves d’eau et droits d’utilisa-
tion de ces ressources octroyés par le biais d’'un bail ou d’un
autre type de permis pour de longues périodes — a une
succursale (voir paragraphe 4.27). De plus, les dépenses
préliminaires de la constitution future d’une entité en
société doivent étre considérées comme une entreprise fic-
tive d’investissement direct (voir paragraphe 4.47).

4.36 Les activités des unités résidentes fictives com-
prennent la détention des actifs, le paiement de toutes
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les dépenses y afférentes (par exemple assurances, répa-
rations, taxes), la collecte du loyer ou les services de
location de D’actif3, et toute autre transaction associée
a ces fonctions. Si le propriétaire non résident utilise
la propriété, I'unité résidente fictive produit un loyer
(S’agissant des terrains inexploités, droits miniers, etc.,
voir paragraphe 11.85) ou des services de location inclus
dans les voyages ou services de location—exploitation en
nature a son propriétaire (pour les terrains comportant
des batiments ou présentant d’autres améliorations, voir
paragraphes 10.99, 10.100 et 10.157). L'écriture corres-
pondant au loyer ou au service de location constituerait
un revenu a payer en nature au propriétaire par 1'unité
résidente fictive. Cette derniére doit aussi étre traitée
comme encourant des dépenses et des taxes; les paie-
ments versés par le propriétaire non résident pour faire
face a une perte découlant de ces colits serait en consé-
quence enregistrés comme flux d’investissement direct
du propriétaire a I'unité résidente fictive. Les autres
transactions du propriétaire ne seraient pas attribuées a
I'unité résidente fictive — par exemple tout emprunt ou
service de la dette. Etant donné le caractére limité des
unités résidentes fictives, il est généralement possible de
produire des estimations acceptables de leurs opérations
lorsqu’elles atteignent une ampleur suffisante.

4.37 Lorsque la propriété des terrains et d’autres res-
sources naturelles est associée a un volume d’activités
substantiel et que les dispositions du paragraphe 4.27
sont ainsi respectées, l'entité est identifiée comme une
succursale. Dans de tels cas, une unité résidente fictive
n’est pas identifiée puisqu’une succursale fait déja office
de propriétaire résident.

4.38 L'unité résidente fictive qui posséde des terrains
ou d’autres ressources naturelles peut étre opposée a une
succursale qui tient un ensemble complet de comptes.
On peut citer a titre d’exemple un pécheur non résident
titulaire d’un permis qui l'autorise a pécher pendant dix
ans dans les eaux d’un territoire. Si ce pécheur a un port
d’attache dans le territoire, tient des registres distincts,
etc., on a affaire & une succursale dont les comptes feront
état des ventes de poissons et d’autres transactions. Une
ferme commerciale, propriété d’une entité non résidente
constitue un autre exemple. En revanche, la seule acti-
vité d’une unité fictive sera de produire un loyer ou des
services de location découlant de la propriété d’un bien.

4.39 Lorsque plusieurs partenaires partagent la pro-
priété d’un terrain, l'entité peut étre considérée comme
une quasi-société, comme il est indiqué au para-

3La distinction entre le loyer et les services de location est expli-
quée aux paragraphes 10.153 et 11.84—11.86.

Territoire économique, unités, secteurs institutionnels et résidence

graphe 4.49, du fait que la gestion des terrains est sépa-
rée de celle de ses propriétaires individuels. Dans ce cas,
pour les besoins statistiques, les partenaires non résidents
posséderaient une part de la quasi-société de sorte qu’il
ne serait pas nécessaire d’identifier une unité résidente
fictive supplémentaire. L'unité résidente fictive pour la
propriété de terrains est presque toujours une entreprise
d’investissement direct (sauf lorsque le pouvoir de vote
d’un non-résident individuel est inférieur a 10 %).

4.40 Certains types d’arrangements de multipropriété
donnent lieu a I'apparition d’une unité résidente fictive;
voir le paragraphe 10.100 et le tableau 10.3 pour un exa-
men d’autres arrangements.

c. Entreprises opérant sur plusieurs territoires

4.41 Certaines entreprises operent sur plus d’un ter-
ritoire économique de maniere intégrée. Méme si elles
exercent des activités considérables sur plus d’un terri-
toire économique, elles sont gérées comme des entre-
prises uniques indivisibles sans décisions ni comptes
distincts, et aucune succursale distincte ne peut ainsi étre
identifiée. De telles entreprises peuvent opérer dans le
domaine des lignes maritimes, aériennes, des systemes
hydroélectriques installés sur des fleuves frontieres, des
oléoducs, ponts, tunnels et cables sous-marins. Certaines
institutions sans but lucratif au service des ménages
peuvent également fonctionner de cette maniere.

4.42 Les Etats exigent en général que les entités ou
succursales distinctes soient identifiées sur chaque terri-
toire économique afin d’en faciliter la réglementation et la
taxation. Les entreprises opérant sur plusieurs territoires
peuvent &tre exemptées de ces obligations, mais diverses
dispositions peuvent exister, comme une formule de paie-
ment des impdts aux diverses autorités compétentes.

4.43 Dans le cas d’une entreprise opérant sur plusieurs
territoires, il est préférable d’identifier des unités institu-
tionnelles distinctes pour chaque économie, comme il est
expliqué aux paragraphes 4.26—4.33. Si le degré d’intégra-
tion des activités rend impossible 1’élaboration de comptes
distincts, il faudra répartir les activités de 'entreprise dans
les divers territoires économiques au prorata de leurs parts
du total. Le facteur utilisé pour cette répartition devrait étre
fondé sur les informations disponibles reflétant les opé-
rations effectives dans chaque territoire économique. On
peut, par exemple, songer a utiliser les parts de capital, des
parts égales, ou des parts calculées en fonction de facteurs
opérationnels comme le tonnage ou les salaires. Il est éga-
lement possible qu’une formule de répartition soit adoptée
au moment ou les autorités fiscales acceptent les arrange-
ments transnationaux, ce qui devrait constituer le point de
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départ pour les besoins statistiques. M&me si cette situation
est quelque peu différente de celles de la gestion conjointe
ou des zones souveraines, examinées au paragraphe 4.10
portant sur les territoires économiques, la solution retenue
pour la répartition pourrait &tre la méme.

4.44 La répartition des activités de I'entreprise signi-
fie que toutes les transactions ont besoin d’étre réparties
entre chacun des territoires économiques. Ce traitement
est passablement complexe; il influe sur d’autres statis-
tiques, et sa mise en ceuvre devrait toujours étre coordon-
née pour assurer la cohérence. Les statisticiens de chacun
des territoires en question sont encouragés a collaborer
pour établir des données cohérentes, éviter les lacunes et
réduire autant que possible le fardeau administratif que
représentent la réponse a I'enquéte et ’établissement des
données, tout en aidant les contreparties a communiquer
des données bilatérales cohérentes.

d. Coentreprises

4.45 Une coentreprise (joint venture) est un accord
contractuel entre deux parties ou davantage pour mener
a bien une entreprise commerciale dont les parties
conviennent de partager les profits et les pertes ainsi que
la formation du capital et les intrants ou cofits de fonc-
tionnement. L’accord est similaire a celui d’une société
de personnes, mais en différe habituellement en ceci
qu’il n’est pas prévu en général de poursuivre la rela-
tion au-dela de son objectif originel. Une coentreprise ne
nécessite pas la création d’une nouvelle entité juridique.

4.46 L'identification de la coentreprise comme qua-
si-société dépendra des dispositions prises par les par-
ties et des impératifs juridiques. La coentreprise est une
quasi-société si elle répond aux criteres définissant une
unité institutionnelle, en particulier la tenue de comptes
propres. Sinon, si chacune des activités est en fait conduite
individuellement par les partenaires, la coentreprise n’est
pas I'unité institutionnelle et ses activités seront considé-
rées comme exercées séparément par les participants a
la coentreprise (cela signifie habituellement dans ce cas
que ce sont des entreprises d’investissement direct qui
exécutent les activités de chacun des participants de la
coentreprise). Du fait du statut ambigu des coentreprises,
elles risquent d’étre omises ou comptées deux fois, et il
faut donc leur préter une attention particuliere.

e. Quasi-sociétés identifiées
avant la constitution en sociétés

4.47 Une entreprise résidente est identifiée lorsque des
dépenses préliminaires telles que droits miniers, droits
d’immatriculation, cofits de terrassement, permis de

construire, taxes sur les ventes, dépenses du bureau local et
frais juridiques sont encourues antérieurement a I'établisse-
ment d’une entité juridique. Du fait de I'identification d’'une
quasi-société, ces dépenses préparatoires sont comptabi-
lisées dans I’économie ou auront lieu les activités futures
comme des transactions entre résidents financées par une
opération d’investissement direct, plutét que comme une
vente d’actifs non produits a des non-résidents, une exporta-
tion de services juridiques, etc. En raison de l'ampleur limi-
tée de ces activités, il est souvent possible d’assembler des
données acceptables pour ces entreprises, bien qu'elles ne
soient pas constituées en sociétés. Si, par la suite, le projet
n’entre pas en activité, la valeur de I'investissement direct
sera éliminée par une écriture dans le compte des autres
changements de volume des actifs ou passifs.

f. Fiducies

4.48 Les fiducies sont des dispositifs juridiques dis-
tincts sous certains aspects de leurs bénéficiaires et
mandataires. De méme, la succession d’une personne
décédée est détenue par un administrateur (exécuteur
ou mandataire) au nom des bénéficiaires et se distingue
des autres propriétés de 'exécuteur. Une fiducie est un
dispositif juridique qui détient des biens au nom d’une
ou de plusieurs parties (I'administrateur ou mandataire)
qui a l'obligation fiduciaire de détenir les actifs pour
le compte d’'une ou de plusieurs autres parties (le ou
les bénéficiaires). (Dans certains cas, une personne peut
étre a la fois mandataire et bénéficiaire.) Les fondations
et d’autres dispositions fiduciaires peuvent également
remplir des fonctions semblables. Les administrateurs et
mandataires sont tenus de maintenir les actifs des fidu-
cies et successions distincts de leurs biens personnels et
doivent rendre compte aux bénéficiaires du revenu et des
actifs. Ces dispositifs juridiques sont traités comme des
unités institutionnelles distinctes, c’est-a-dire comme des
quasi-sociétés, si elles sont constituées sur un territoire
différent de celui de leurs bénéficiaires ou répondent
d’une autre facon a la définition d’'une quasi-société. Ce
traitement est nécessaire, car il n’est ni utile ni possible
d’allouer les actifs des fiducies aux bénéficiaires et de
les combiner ensuite aux actifs de bénéficiaires résidents
d’une autre économie*. Les fiducies peuvent étre utili-
sées pour des activités commerciales, la gestion d’actifs,
et pour des institutions sans but lucratif. (Les comptes de
mandataire et les certificats représentatifs de titres sont
des questions connexes qui seront examinées respective-
ment aux paragraphes 4.160 et 4.161.)

4Les bénéficiaires peuvent en effet étre incertains (avec une fidu-
cie discrétionnaire) ou méme non encore nés.
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g. Autres entreprises non constituées en sociétés

4.49 Comme indiqué au paragraphe 4.16, une qua-
si-société est une entreprise non constituée en société
qui fonctionne comme si elle était une entité distincte
de ses propriétaires. On a presque toujours affaire a
une quasi-société si les opérations ont lieu dans une
économie distincte de celle d’au moins un des proprié-
taires puisque la fiscalité, d’autres lois et des raisons
pratiques sont autant de facteurs qui tendent a empécher
la combinaison des affaires de résidents d’économies
différentes. Ce traitement est appliqué quelle que soit la
structure 1égale utilisée — succursale, fiducie, société
en commandite simple ou autre, etc.

h. Structures de société flexibles
a présence physique limitée ou nulle

4.50 Les entités a vocation spéciale (EVS), les socié-
tés d’affaires internationales, les sociétés écran, les
sociétés inactives et les sociétés boite aux lettres sont
autant d’appellations servant a désigner des structures
Jjuridiques flexibles, mises en place dans divers pays
pour offrir divers avantages tels que des taux d’imposi-
tion faibles ou préférentiels, une constitution en société
rapide et peu coiiteuse, une réduction du fardeau régle-
mentaire et la confidentialité. Bien qu’il n’existe pas de
définition internationale normalisée de ce type de socié-
tés, elles se caractérisent habituellement par le fait que
leurs propriétaires ne sont pas résidents du territoire ou
elles sont constituées en société, que d’autres parties de
leurs bilans ont aussi des non-résidents comme contre-
parties, qu’elles ont peu ou pas d’employés et qu'elles
n‘ont guere ou pas de présence physique.

4.51 Ces structures servent, entre autres, a) a la déten-
tion et a la gestion de patrimoine pour le compte de par-
ticuliers ou de familles, b) a la détention d’actifs pour
titrisation, c¢) a I’émission de titres de créance pour le
compte de compagnies apparentées (une telle compagnie
peut étre appelée société-relais), d) de sociétés holding
détenant des actions dans des filiales mais sans participer
directement a leur gestion, e) de structures de titrisation,
f) de sociétés auxiliaires dans des économies différentes
de celles de leurs société meres, ainsi que pour g) exécu-
ter d’autres fonctions financieres. Plusieurs de ces entités
peuvent étre classées dans le secteur institutionnel des
«institutions financieres captives et préteurs», comme il
est expliqué aux paragraphes 4.82—4.87. Méme s’il n’existe
pas de définition internationale standard pour ces entités,
la possibilité de les traiter a part, en fonction de leurs
définitions nationales, est examinée au paragraphe 4.87.
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4.52 Ces entités sont toujours considérées comme des
unités institutionnelles distinctes si elles sont résidentes
d’un territoire différent de celui de leurs propriétaires.

3. Unités statistiques autres que les unités
institutionnelles et les entreprises

Bibliographie :

2008 SNA, Chapter 5, Enterprises, Establishments and
Industries.

Etablissements

4.53 Un établissement est une entreprise ou une par-
tie d’entreprise, située en un lieu unique, dans laquelle
est exercée une seule activité de production ou dont la
majeure partie de la valeur ajoutée est attribuable a l'ac-
tivité de production principale. Le fractionnement d’une
entreprise en deux ou plusieurs établissements est utile
parce que certaines entreprises sont grandes et complexes,
et peuvent exercer des activités économiques différentes
a des endroits différents. L'établissement est un concept
particulierement utile pour les statistiques de production.
Comme les établissements d’une entreprise qui en compte
plusieurs relevent de la méme entité juridique, il n’est pas
toujours possible d’attribuer les opérations et positions
financieres a une activité ou a un endroit en particulier, et
le recours au concept d’unité institutionnelle est approprié
pour les statistiques couvrant les transactions et positions
financieres telles que la balance des paiements et la PEG.

Groupes d’entreprises locaux ou globaux

4.54 La définition et la classification des investis-
sements directs conduisent parfois a I'identification de
groupes d’entreprises. Lentreprise constitue 1'unité de
base des statistiques économiques, mais il peut arriver
qu’une personne ou un groupe de personnes soient pro-
priétaires de plus d’une entreprise, qu’ils agissent de
concert et que les transactions entre les entreprises ne
soient pas conduites avec le méme souci d’autonomie
que celles d’entreprises non apparentées.

4.55 11 existe des groupes locaux d’entreprises et des
groupes globaux d’entreprises. Toutes les entreprises
du groupe global d’entreprises ont le méme investis-
seur; celles du groupe local (ou territorial) constituent
des entités juridiques qui ont le méme investisseur et qui
sont résidentes de I’économie déclarante. La comptabi-
lit¢ d’entreprises peut couvrir des groupes de sociétés
apparentées (comptes consolidés) incluant des entités
résidentes d’économies différentes. Toutefois, les entités
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d’économies différentes ne sont pas agrégées pour les sta-
tistiques macroéconomiques qui mettent ’accent sur une
économie. Les concepts de groupes globaux d’entreprises
et de groupes locaux d’entreprises sont utilisés dans la
Définition de référence de ’OCDE des investissements
directs internationaux. Le groupe global d’entreprises est
également appelé «entreprise multinationale».

4.56 Les groupes locaux d’entreprises peuvent étre
utiles pour I’établissement et la présentation des statis-
tiques sur I'investissement direct. Par exemple, si l'in-
vestissement direct est d’abord acheminé a une société
holding, et de 1a, a une filiale manufacturiere, il peut étre
utile de classer l'investissement direct dans le secteur
manufacturier plutdt que de le considérer comme une
opération de société holding, laquelle correspond uni-
quement a I'investissement initial. Il convient de porter
une attention particuliere aux répercussions de la com-
binaison d’entités de secteurs institutionnels différents.

D. Secteurs institutionnels
Bibliographie :
2008 SNA, Chapter 4, Institutional Units and Sectors.

FMI, Manuel de statistiques de finances publiques
(MSFP) 2001, paragraphes 2.28-2.62 (pour les
administrations publiques et le secteur public).

FMI, Manuel de statistiques monétaires et financiéres
(MSMF) 2000, chapitre 3, «Unités et secteurs
institutionnels».

I. Principes généraux

4.57 Les unités institutionnelles sont regroupées en
secteurs institutionnels. Les unités de chaque secteur ont
des objectifs, fonctions et comportements économiques
semblables. La classification sectorielle des unités ins-
titutionnelles s’applique principalement aux unités rési-
dentes, mais elle peut également servir a présenter un
complément d’informations sur le secteur de la contre-
partie non résidente. Par exemple, dans une économie
qui a recu une aide internationale, il peut étre utile d’en-
registrer séparément les données sur laide fournie par
d’autres administrations publiques de celles de I'aide de
sources privées.

4.58 Lorsqu’une société auxiliaire est une unité insti-
tutionnelle distincte, elle est classée, conformément aux
criteres spécifiés dans le paragraphe 4.19, comme société
financiére ou non financiere en fonction de la nature de
ses activités plutdt qu’en fonction du secteur prépondé-
rant de la société ou des sociétés qu’elle sert.

4.59 Le tableau 4.1 présente la classification secto-
rielle des unités institutionnelles retenue dans le SCN,
et le tableau 4.2 celle préconisée dans les comptes inter-
nationaux. Cette dernicre utilise les mé€mes secteurs et
sous-secteurs que la classification du SCN indiquée au
tableau 4.1, mais dans un ordre et avec des regroupe-
ments qui favorisent une compatibilité historique plus
étroite avec la classification du MBP5 et avec une liste
plus courte de secteurs pour les économies pour les-
quelles il n’est pas pratique d’utiliser la nomenclature
complete. Les autres catégories renferment les secteurs
financiers et non financiers, et il est donc recommandé
d’identifier séparément au moins les sociétés finan-
cieres. Il convient d’utiliser la nomenclature complete
des secteurs institutionnels pour les comptes interna-
tionaux afin d’en permettre 'intégration compléete avec
les données monétaires, celles sur les flux de fonds et
les autres données financieres. Les sociétés publiques
peuvent étre identifiées séparément a titre d’informa-
tion complémentaire, comme il est expliqué aux para-
graphes 4.108—4.112.

4.60 Les opérations sur instruments financiers enre-
gistrées dans les statistiques de balance des paiements
posent des problemes particuliers concernant la répar-
tition entre secteurs institutionnels. Le propriétaire éco-
nomique des actifs — le créancier — est invariablement
partie a tout transfert de propriété dudit actif. Par consé-
quent, quand il s’agit d’actifs, le secteur du créancier
et le secteur de l'auteur de la transaction coincident.
Toutefois, une créance sur un débiteur résident peut don-
ner lieu a un transfert de propriété entre un créancier
résident et un créancier étranger, si bien que le secteur
du débiteur peut ne pas coincider avec celui de I'au-
teur de la transaction. Par exemple, il peut arriver que
I’émetteur soit résident d’un secteur institutionnel, que le
vendeur soit résident d’un autre secteur et que I’acheteur
soit un non-résident.

4.61 S’il est clair que le classement sectoriel pour
la PEG est déterminé en fonction de I’émetteur, cer-
taines considérations pratiques et analytiques entrent
en jeu, dans le cas des données sectorielles du compte
financier, lorsqu’il s’agit de déterminer si le classe-
ment sectoriel devrait étre déterminé en fonction de
I’émetteur ou en fonction du vendeur. Par convention,
c’est le secteur du débiteur qui détermine la classi-
fication du transfert de propriété qui a eu lieu, étant
donné que la nature initiale de I'engagement est géné-
ralement considérée comme plus significative que
I’identité du résident vendeur de la créance. Ces ques-
tions sont également examinées dans le contexte des
données ventilées par économie partenaire, aux para-
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Tableau 4.1. Classification des secteurs institutionnels selon le SCN

(Les codes utilisés sont ceux du SCN 2008)

S1 Economie totale
S Sociétés non financiéres!

S12 Sociétés financieres
S121 Banque centrale?
S122 Institutions de dépots a I'exception de la banque centrale!
S123 Fonds de placement monétaires (FPM)!
S124 Fonds d’investissement autres que les FPM!

S125 Autres intermédiaires financiers, a I'exclusion des sociétés d’assurance et des fonds de pension!

S126 Auxiliaires financiers'

S127 Institutions financiéres captives et préteurs!
S128 Sociétés d'assurance!

S129 Fonds de pension!

S13 Administrations publiques
Nomenclature des administrations publiques — variante A
S1311 Administration centrale
S1312 Administrations d'Etats fédérés
S1313 Administrations locales
S1314 Administrations de sécurité sociale
Nomenclature des administrations publiques — variante B
S1321 Administration centrale3
$1322 Administrations d'Etats fédérés3
S1323 Administrations locales3

S14 Ménages
S15 Institutions sans but lucratif au service des ménages

S2 Reste du monde

Le classement peut étre le méme que celui utilisé pour les secteurs institutionnels résidents, en ajoutant :

Organisations internationales
Organisations financiéres internationales
Banques centrales des unions monétaires*
Autres organisations financiéres
Organisations internationales non financieres

Note : Le classement sectoriel du SCN prévoit également un sous-secteur pour les sociétés sous contrdle étranger dont la définition est semblable, mais
non identique, a celle des filiales d'entreprises d'investissements directs. Il autorise en outre I'identification distincte des institutions sans but lucratif et des

institutions a but lucratif au sein des secteurs des sociétés.

'D’autres rubriques peuvent étre ajoutées sous une ligne «dont» pour les sociétés publiques.
2Un autre sous-secteur peut étre ajouté pour les autorités monétaires, le cas échéant, comme il est mentionné au paragraphe 4.70.

3Y compris les fonds de sécurité sociale de ce niveau d’administration publique.

4Si I'économie déclarante est un Etat membre d’une union monétaire.

graphes 4.152-4.154 et 14.245. Les mémes questions
se posent dans le cas des instruments financiers émis
par un résident et qui sont vendus par un détenteur non
résident a un acheteur résident.

2. Définitions des secteurs
et sous-secteurs institutionnels

a. Sociétés non financieres

4.62 Les sociétés non financieres sont des sociétés dont
Lactivité principale consiste a produire des biens ou des
services non financiers marchands. Elles comprennent
les sociétés juridiquement constituées, les succursales de

5S’agissant des données du secteur institutionnel, il convient éga-
lement de tenir compte du fait que, dans les comptes nationaux, les
données pour le secteur du vendeur feront état de la cession d’un actif.

sociétés non résidentes, les quasi-sociétés, les unités rési-
dentes fictives propriétaires de terrains et les institutions
sans but lucratif résidentes qui sont des producteurs de
biens ou de services non financiers marchands.

b. Sociétés financiéres
Bibliographie :

FMI, Guide pour l'établissement des statistiques moné-
taires et financieres, chapitre 3, «Unités et secteurs
institutionnels».

4.63 Les sociétés financiéres comprennent toutes
les sociétés et quasi-sociétés dont l'activité principale
consiste a fournir des services financiers, y compris les
services d’assurances et de fonds de pension, a d’autres
unités institutionnelles. La production de services finan-
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Tableau 4.2. Classification des secteurs institutionnels selon le MBP6

Banque centrale!

Etablissements de dépéts a I'exception de la banque centrale?

Administrations publiques

Autres secteurs
Autres sociétés financieres
Fonds de placement monétaires (FPM)?2
Fonds d’investissement autres que les FPM2

Autres intermédiaires financiers, a I'exclusion des sociétés d'assurance et des fonds de pension?

Auxiliaires financiers?

Institutions financiéres captives et préteurs?
Sociétés d’assurance?

Fonds de pension?

Sociétés non financieres, ménages et institutions sans but lucratif au service des ménages

Sociétés non financiéres?
Ménages

ISBLSM (institutions sans but lucratif au service des ménages; peuvent étre regroupées avec les ménages)

Secteurs additionnels pour les données sur la contrepartie :
Organisations internationales
Organisations financiéres internationales
Banques centrales d’unions monétaires
Autres organisations internationales

'D'autres sous-secteurs peuvent étre ajoutés pour les autorités monétaires, le cas échéant, comme il est mentionné au paragraphe 4.70.
2D’autres institutions peuvent étre ajoutées sous une rubrique «dont» pour les sociétés publiques comme il est indiqué aux paragraphes 4.108 a 4.112.

ciers est le résultat de I'intermédiation financiere, de la
gestion du risque financier, de la transformation de liqui-
dité ou de services financiers auxiliaires. Dans d’autres
manuels, les sociétés financieres sont parfois appelées
institutions financieres.

4.64 Les sociétés financieres peuvent se diviser en
trois grandes catégories : intermédiaires financiers, auxi-
liaires financiers et autres sociétés financieres :

a) Les intermédiaires financiers sont les institutions
de dépdts, les fonds de placement et les autres inter-
médiaires financiers, les sociétés d’assurance et les
fonds de pension. Lintermédiation financiere est
une activité de production par laquelle une unité
institutionnelle encourt des dettes en son nom
propre, dans le but d’acquérir des actifs finan-
ciers en s'engageant dans des opérations finan-
cieres sur le marché. Les intermédiaires financiers
sont des unités institutionnelles qui collectent des
fonds aupres des préteurs et les transforment, ou les
reconditionnent (quant aux échéances, a 1’échelle,
au risque, etc.) pour les mettre sous une forme qui
convient aux besoins des emprunteurs. L'intermé-
diation financiere sert a acheminer les fonds entre
les parties qui disposent d’un excédent et celles qui
ont besoin de fonds. Un intermédiaire financier
n’intervient pas simplement comme un agent pour
d’autres unités institutionnelles, mais il s’expose lui-

méme au risque en acquérant des actifs financiers et
en contractant des dettes a son propre compte.

b) Les auxiliaires financiers sont des unités institu-
tionnelles qui se consacrent principalement au ser-
vice des marchés financiers, sans toutefois devenir
propriétaires des actifs et passifs financiers qu’ils
gerent ou réglementent.

¢) Les autres sociétés financieres sont des unités insti-
tutionnelles qui fournissent des services financiers,
mais dont les actifs et passifs financiers ne sont pas
disponibles sur les marchés financiers ouverts. Ces
sociétés sont incluses dans le sous-secteur des insti-
tutions financieres captives et des préteurs.

4.65 Le SCN reconnait par ailleurs neuf sous-sec-
teurs du sous-secteur des sociétés financieres (énumé-
rés au tableau 4.1 et examinés dans les paragraphes qui
suivent). Ces sous-secteurs sont utilisés comme suit dans
les comptes internationaux :

a) Les composantes types utilisent trois sous-sec-
teurs : la banque centrale, les institutions de dépdts
a I'exception de la banque centrale, et les sept autres
sous-secteurs combinés sous I'appellation «autres
sociétés financieres». Les détails supplémentaires
peuvent étre établis en fonction des circonstances.

b) La classification fonctionnelle des positions de dette
entre intermédiaires financiers apparentés est définie
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en fonction des cing premiers sous-secteurs du secteur
financier — banque centrale, institutions de dépots a
I’exception de la banque centrale, fonds communs de
placement monétaires, autres fonds d’investissement
et autres intermédiaires financiers, a 1’exclusion des
sociétés d’assurance et des fonds de pension. Ces posi-
tions de dette sont exclues de I'investissement direct,
comme indiqué au paragraphe 6.28.

4.66 La définition du secteur des sociétés financicres
et de ses sous-secteurs se base sur la fonction écono-
mique, mais les sources de données auront peut-&tre
tendance a suivre les définitions réglementaires. Les dif-
férences qui existent entre les définitions réglementaires
et statistiques devraient étre prises en compte afin de
procéder aux ajustements requis, le cas échéant.

Banque centrale

4.67 La banque centrale est Uinstitution financiére
nationale (ou l'ensemble de ces institutions) qui exerce un
controle sur les aspects essentiels du systéme financier.
Elle a notamment pour fonctions d’é¢mettre de la mon-
naie, de gérer les réserves internationales, d’effectuer les
transactions avec le FMI et de fournir des crédits aux ins-
titutions de dépdts. La banque centrale d’une union moné-
taire est considérée comme une banque centrale dans les
données portant sur I'union monétaire dans son ensemble;
dans les données des Etats membres individuels, elle fait
partie du secteur du reste du monde. Les banques centrales
de certaines économies acceptent également des dépots
d’entités d’autres secteurs, ou leur accordent des crédits.

4.68 Relevent du sous-secteur de la banque centrale :

a) les banques centrales, unités distinctes clairement
identifiables dans la plupart des économies et plus
ou moins soumises au contrdle des administrations
publiques, qui exercent des types d’activité tres
divers et répondent a plusieurs appellations (banque
centrale, banque de réserve, banque nationale ou
banque d’Etat, par exemple);

b) les caisses d’émission ou autorités monétaires indé-
pendantes qui émettent la monnaie nationale et la
garantissent a 100 % par les réserves de change;

¢)les organismes affiliés aux administrations
publiques, qui constituent des unités institution-
nelles distinctes et exercent principalement des acti-
vités de banque centrale.

Si une unité institutionnelle exerce principalement des acti-
vités de banque centrale, 'unité tout enticre est classée dans
le sous-secteur de la banque centrale. Un grand nombre
de banques centrales réglementent ou contrdlent d’autres

Territoire économique, unités, secteurs institutionnels et résidence

institutions de dépots et d’autres sociétés financieres, et ces
activités sont elles aussi incluses dans le sous-secteur de
la banque centrale. Cependant, les unités qui sont affiliées
aux administrations publiques ou a d’autres secteurs et qui
sont principalement chargées de réglementer ou de contrdler
les unités financieres font partie des auxiliaires financiers,
et non du sous-secteur de la banque centrale. Les unités
privées qui exercent des activités telles que la compensa-
tion de cheques sont classées selon leurs activités dans des
sous-secteurs autres que celui de la banque centrale.

4.69 Certaines économies n’'ont pas de banque centrale.
Les activités normales de banque centrale qui sont exercées
par les administrations publiques et ne peuvent étre attri-
buées a des unités institutionnelles spécifiques sont consi-
dérées comme faisant partie intégrante des administrations
publiques, et non du sous-secteur de la banque centrale.

4.70 Dans les pays ou certaines fonctions de banque
centrale sont remplies en totalit€ ou en partie par une
institution autre que la banque centrale — notamment la
détention des avoirs de réserve —, il convient de présenter
un complément d’informations sur le secteur des autorités
monétaires, tel que défini au paragraphe 6.66. Le concept
d’autorités monétaires sous-tend celui des avoirs de réserve.

Institutions de dépots a U'exception
de la banque centrale

4.71 Les institutions de dépots a lexception de la
banque centrale ont pour activité principale l'intermé-
diation financiére. A cette fin, ils ont des passifs sous
forme de dépots ou d’instruments financiers (tels que les
certificats de dépot a court terme), qui sont assimilables
a des dépots. En général, les intermédiaires financiers
suivants sont classés dans ce sous-secteur :

a) banques commerciales, banques «universelles»,
banques «a vocation générale»;

b) caisses d’épargne (y compris caisses d’épargne pri-
vées et associations d’épargne et de prét);

c) établissements de transferts postaux, banques pos-
tales, centrales de virement;

d) banques de crédit rural, banques de crédit agricole;

e) banques coopératives de crédit, sociétés de crédit
mutuel;

f) sociétés émettrices de cheques de voyage qui
exercent principalement des activités financieres;

g) banques spécialisées ou autres institutions finan-
cieres acceptant des dépdts ou émettant des ins-
truments qui sont de proches substituts des dépots.

65



66

MANUEL DE LA BALANCE DES PAIEMENTS ET DE LA POSITION EXTERIEURE GLOBALE

4.72 Les engagements des institutions de dépdts
envers les résidents sont habituellement inclus dans les
agrégats de la monnaie au sens large. Le secteur émet-
teur de monnaie peut étre défini a titre de renseignement
complémentaire afin de faciliter le rapprochement avec
les statistiques monétaires. Il englobe la banque centrale,
les institutions de dépots et d’autres institutions incluses
dans la définition de la masse monétaire au sens large (par
exemple fonds de placement monétaires dans certains
cas). Les institutions de dépdts qui traitent exclusivement
(ou presque) avec des non-résidents — souvent appelées
banques offshore ou unités bancaires offshore — sont
incluses dans les institutions de dépdts, mais peuvent étre
exclues du secteur émetteur de monnaie parce que leurs
passifs sont exclus de la monnaie au sens large. Les fonds
de placement monétaires sont séparés des institutions de
dépdts, et devraient étre indiqués séparément dans les cas
décrits au paragraphe 4.73.

Fonds de placement monétaires (FPM)

4.73 Les fonds de placement monétaires (FPM) sont
des systemes collectifs d’investissement qui mobilisent
des fonds en émettant des actions ou des parts dans
le public. Le produit de l'émission est investi princi-
palement dans des instruments du marché monétaire,
des actions/parts de FPM, des titres de créance trans-
férables a durée résiduelle inférieure a un an, et des
dépots et instruments bancaires qui visent un taux de
rémunération proche des taux d’intéréts des instru-
ments du marché monétaire. Les parts de FPM peuvent
étre transférées par chéque ou par d’autres moyens de
paiement direct & des tiers. Etant donné la nature des
instruments dans lesquels les FPM investissent, leurs
actions/parts peuvent étre considérées comme de proches
substituts des dépots. Lorsque les FPM sont inclus dans
les agrégats monétaires, leur prise en compte dans un
sous-secteur supplémentaire facilitera la comparaison.
(L’instrument financier spécial correspondant — parts
de fonds de placement monétaires — est examiné au
paragraphe 5.29.)

Fonds de placement autres que les FPM

4.74 Les fonds de placement autres que les FPM sont
des systemes d’investissement collectif qui mobilisent
des fonds en émettant des actions ou des parts dans
le public. Le produit est investi principalement dans
des actifs financiers de longue durée et des actifs non
financiers (habituellement des biens fonciers ou immo-
biliers). Les actions/parts de fonds de placement ne sont
en général pas de proches substituts des dépdts. Elles
ne sont pas transférables par chéque ou par d’autres

moyens de paiement direct a des tiers. L'acces a certains
de ces fonds peut étre limité a certains investisseurs,
tandis que d’autres sont disponibles au grand public. Les
fonds de placement peuvent étre ouverts ou fermés. Les
fonds ouverts sont ceux dont les actions/parts sont, a la
demande des détenteurs, rachetés ou remboursés direc-
tement ou indirectement & partir des actifs du fonds. Les
fonds fermés ou négociés en bourse sont ceux a part fixe
de capital, pour lesquels les investisseurs qui souhaitent
entrer ou sortir doivent acheter ou vendre les actions
existantes. Les fonds de placement peuvent étre consti-
tués dans le cadre : a) du droit des obligations (fonds
communs gérés par des sociétés de gestion); b) du droit
applicable aux fiducies («Unit Trust»); ¢) d’'un réglement
(sociétés d’investissement); ou d) autrement, avec des
effets semblables. Certains fonds de placement inves-
tissent dans d’autres fonds (les «fonds de fonds»). Les
fonds de pension sont exclus; ils font partie du sous-sec-
teur des compagnies d’assurances et fonds de pension.
Les fonds de placement immobiliers sont inclus. Les
parts de fonds de placement sont indiquées comme un
instrument financier (tel que défini au paragraphe 5.28).
Les gestionnaires de fonds de placement sont des auxi-
liaires financiers (paragraphe 4.80 h)).

4.75 Les fonds alternatifs sont une sorte de fonds
d’investissement. Le terme «fonds alternatif» couvre une
gamme hétérogene de systemes collectifs d’investisse-
ment, comportant habituellement un niveau minimum
élevé d’investissement, une faible réglementation et une
vaste gamme de stratégies d’investissement. Toutefois, les
fonds des administrations publiques a vocation spéciale,
fréquemment appelés fonds souverains, seront plus vrai-
semblablement classés avec les institutions financiéres
captives quavec les fonds de placement compte tenu de
la nature de leurs passifs, s’ils sont classés comme une
société financiere (voir la note au bas du paragraphe 4.92).

Autres intermédiaires financiers, a U'exclusion
des sociétés d’assurance et des fonds de pension

4.76 Les autres intermédiaires financiers, a l'exclu-
sion des sociétés d’assurance et des fonds de pension,
comprennent les sociétés et les quasi-sociétés financieres
dont Uactivité principale consiste a fournir des services
financiers en contractant des passifs autres que la mon-
naie, les dépots et/ou les instruments constituant de
proches substituts des dépdts, pour leur propre compte,
dans le but d’acquérir des actifs financiers en s’enga-
geant dans des opérations financiéres sur le marché, et
qui ne sont pas inclus dans un autre sous-secteur. Les
intermédiaires financiers ont pour caractéristique d’effec-
tuer des opérations de marché des deux cotés du bilan.
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477 En général, les intermédiaires financiers sui-
vants sont classés dans ce sous-secteur :

a) sociétés financieres actives dans la titrisation d’actifs;

b) syndicats de prise ferme et négociants en titres et
instruments dérivés (pour compte propre). Par contre,
les courtiers en valeurs mobilieres et autres entités
qui organisent des transactions entre acheteurs et ven-
deurs de titres, mais n’acquierent pas de titres ni n’en
détiennent pour leur propre compte sont classés parmi
les auxiliaires financiers (voir paragraphe 4.80 b));

¢) sociétés financieres dont I'activité est le prét, notam-
ment le crédit-bail et les sociétés de crédit aux parti-
culiers ou aux entreprises;

d) contreparties centrales de compensation. Ces orga-
nisations s’occupent de la compensation et du regle-
ment des opérations de marché sur titres et produits
dérivés. La compensation consiste a contrebalancer
créances et engagements des contreparties aux tran-
sactions de maniere que le réglement — qui consiste
en un échange effectif de titres, de dérivés et de
fonds — puisse intervenir plus efficacement sur une
base nette. Les contreparties centrales de compen-
sation participent a la transaction et réduisent les
risques de contrepartie;

e) sociétés financieres spécialisées qui aident d’autres
sociétés a mobiliser des fonds sur les marchés des
capitaux propres et de la dette, et fournissent des
conseils stratégiques aux fins des fusions, acquisi-
tions et autres types de transactions financieres (ces
sociétés sont parfois appelées «banques d’investisse-
ment»). En plus d’aider leurs clients a mobiliser des
fonds, ces sociétés investissent parfois leurs propres
fonds, notamment dans I’achat de titres privés, de
fonds alternatifs consacrés au capital-risque et de
préts garantis. Toutefois, si ces sociétés acceptent
des dépdts ou émettent des instruments qui sont
de proches substituts des dépdts, elles seront plutdt
considérées comme des institutions de dépots;

f) toutes les autres sociétés financieres spécialisées qui
fournissent un financement de courte durée pour les
fusions et acquisitions d’entreprises; le financement
des activités d’import-export; les compagnies
d’affacturage; les firmes de capital-risque et de
capital-développement.

4.78 La titrisation consiste a mobiliser des fonds en
vendant un titre adossé a des actifs ou des flux de revenus
particuliers. Par exemple, une société de crédit hypothé-
caire peut a l'origine vendre un portefeuille de préts a
une entité a vocation spéciale (EVS), qui émet des unités
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quelle vend a des investisseurs. La partie a 'origine peut
continuer a offrir des services administratifs, mais 'EVS
est le propriétaire 1égal du portefeuille. Une telle entité est
incluse dans les «autres intermédiaires financiers, a 1’ex-
clusion des sociétés d’assurance et des fonds de pension»
si elle est le propriétaire légal d’un portefeuille d’actifs,
vend un nouvel actif financier représentant une part du
portefeuille et tient (ou pourrait tenir) une comptabilité
complete. Toutefois, dans les cas ou la partie a 'origine
de la transaction émet des titres adossés a des actifs sur
ses propres livres, la titrisation peut intervenir sans créa-
tion d’une entité distincte. Lorsque le portefeuille n’est pas
transformé ou que la structure de titrisation n’assume pas
les risques de marché ou de crédit, elle peut étre combinée
a sa société mere (si elle est résidente de la méme éco-
nomie) ou assimilée a un intermédiaire captif (si elle se
trouve dans une économie différente de celle de sa société
mere). Les titres adossés a des actifs sont examinés au
paragraphe 5.47, qui traite des instruments financiers.

Auxiliaires financiers

4.79 Les auxiliaires financiers comprennent l'en-
semble des sociétés financieres engagées principale-
ment dans les opérations sur actifs et passifs financiers
ou l'apport du contexte réglementaire pour ces transac-
tions, mais dans des circonstances ou elles ne deviennent
pas propriétaires des actifs et passifs financiers faisant
l'objet des transactions.

4.80 Le sous-secteur des auxiliaires financiers englobe
en regle générale les sociétés financieres suivantes :

a) courtiers en assurances, administrateurs de sinistres,
experts-conseils en assurances et pensions;

b) courtiers en préts ou en titres qui organisent des tran-
sactions entre acheteurs et vendeurs de titres sans
en acquérir ni n’en détenir pour leur propre compte,
conseillers en placements, etc. (les courtiers qui
détiennent des titres pour leur propre compte sont
classés dans les autres intermédiaires financiers);

c) sociétés prestataires de services d’émission qui
gerent 'émission de titres;

d) sociétés qui ont pour principale fonction de garan-
tir, par endossement, des traites ou des instru-
ments analogues;

e) sociétés qui proposent des produits dérivés et des
instruments de couverture, comme les swaps, les
options et les opérations a terme (sans les émettre);

f) bourses de valeurs, d’assurances, de marchandises
ou de produits dérivés;
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g) autres sociétés participant de I'infrastructure des
marchés financiers — par exemple sociétés de
dépdt de titres, conservateurs de titres, offices de
compensation® et sociétés préte-noms;

h) gestionnaires de fonds de pension, fonds communs
de placement, etc. (mais pas les fonds qu’ils gerent);

i) institutions sans but lucratif qui ont une personnalité
juridique distincte, au service des sociétés financieres,
mais qui n'offrent pas elles-mémes des services finan-
ciers (par exemple associations de banquiers);

J) sociétés holding exergant certaines formes de controle
administratif sur leurs filiales (voir paragraphe 4.85);

k) bureaux de change et de transfert de fonds;

1) bureaux résidents de banques étrangeéres qui n’ac-
ceptent pas de dépodts, ni n’accordent de crédits en
leur nom propre;

m) sociétés dont les principales activités ont trait
aux mécanismes de paiement électronique, qui
ne contractent pas d’engagements au titre des ins-
truments de paiement électroniques (dans le cas
contraire, elles font partie du sous-secteur des
autres intermédiaires financiers, a ’exclusion des
sociétés d’assurance et des fonds de pension);

n) autorités centrales de contrble des intermédiaires
financiers et des marchés financiers, lorsqu’elles
constituent des unités institutionnelles distinctes.

4.81 Les sociétés dont le role est de faciliter les tran-
sactions financiéres — par exemple contreparties cen-
trales de compensation, bourses de valeurs, bourses de
produits dérivés et institutions de réglement d’opérations
de pension — sont considérées comme des intermé-
diaires financiers si elles jouent généralement le rdle
d’intervenant principal aupres des contreparties des tran-
sactions sous-jacentes. Dans le cas contraire, elles sont
considérées comme des auxiliaires financiers.

Institutions financiéres captives et préteurs

4.82 Les institutions financieres captives et les pré-
teurs sont des unités institutionnelles qui offrent des ser-
vices financiers autres que l'assurance, dont la plupart
des actifs ou passifs ne sont pas échangés sur les marchés
financiers ouverts. 11 peut s’agir d’entités qui ne conduisent

6Les offices de compensation sont considérés comme des auxi-
liaires financiers lorsqu’ils facilitent les transactions sans intervenir
a titre de contrepartie. Par contre, les contreparties centrales de
compensation, dont il est question au paragraphe : 4.77 d), sont des
contreparties et sont donc considérées comme des intermédiaires
plutdt que comme des auxiliaires.

des transactions qu’avec un groupe limité d’unités — par
exemple leurs filiales ou les filiales de la méme société
holding — ou entités qui accordent des préts de leurs
propres fonds provenant d’un seul parrain. Les autres inter-
médiaires financiers, a I’exclusion des sociétés d’assurance
et des fonds de pension (examinés aux paragraphes 4.76—
4.77), se distinguent des institutions financieres captives et
des préteurs, du fait que ces derniers n’offrent leurs services
qu'a un groupe limité, pour un c6té au moins de leur bilan.

4.83 Ce sous-secteur comprend en général les socié-
tés financieres suivantes :

a) unités institutionnelles ayant simplement pour fonc-
tion de détenir des actifs — par exemple fiducies,
successions, comptes d’agences et certaines sociétés
boite aux lettres;

b) unités institutionnelles offrant des services finan-
ciers exclusivement avec leurs fonds propres ou
ceux fournis par un parrain — une unité d’adminis-
tration publique ou institution sans but lucratif — a
une gamme de clients, et qui assument le risque
de défaillance du débiteur — préteurs sur gages et
sociétés de préts (préts étudiants, préts pour 'im-
portation ou I’exportation);

¢) monts-de-pié€té dont ’activité principale consiste a
accorder des crédits;

d) sociétés financieres telles que les entités a vocation
spéciale qui mobilisent des fonds sur les marchés
en vue de leur utilisation par des sociétés affiliées
(par opposition aux structures de titrisation, voir
paragraphe 4.78);

e) sociétés-relais, financiers intragroupe et fonctions
de trésorerie, lorsque ces fonctions sont exercées par
une unité institutionnelle distincte.

Les sociétés d’assurance captives et les fonds de pension
ne sont pas inclus dans ce sous-secteur.

Sociétés holding

4.84 Les sociétés holding sont incluses dans ce sous-sec-
teur, dans celui des auxiliaires financiers ou dans celui
des sociétés non financieres, selon les activités qu’elles
exercent. Certaines sociétés holding sont des unités qui
détiennent des participations dans une ou plusieurs filiales,
mais sans participer directement a leur gestion. Ces socié-
tés sont décrites dans la Classification internationale type,
par industrie, de toutes les branches d’activité économique
(CITI), révision 4, section K, classe 6420 comme suit :

Cette classe comprend les activités des sociétés
holding, c’est-a-dire des entités qui détiennent
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les actifs (possédent le contrdle des capitaux
propres) d’un groupe de sociétés filiales et dont
la principale activité est d’étre propriétaire de ce
groupe. Les sociétés holding appartenant a cette
classe ne fournissent aucun autre service aux
entreprises dans lesquelles elles détiennent des
capitaux propres; en d’autres termes, elles n’ad-
ministrent pas ou ne geérent pas d’autres unités.

De telles unités sont des institutions financieres cap-
tives qui font partie du secteur des sociétés financieres
méme si toutes leurs filiales sont des sociétés non finan-
cieres. Les filiales peuvent étre résidentes de la méme
économie ou d’économies différentes.

4.85 Se rangent également dans les sociétés holding
les sieéges sociaux qui exercent un certain niveau de
contrdle sur la gestion de leurs filiales. Ces unités ont
parfois des effectifs nettement moins élevés que ceux
de leurs filiales, et ceux-ci sont constitués d’employés
occupant des postes de niveau supérieur, mais elles
participent activement a la production. Ces types d’ac-
tivités sont décrits dans la CITI (révision 4), section M,
classe 7010, comme suit :

Cette classe comprend la supervision et la ges-
tion d’autres unités de la méme entreprise ou
du méme groupe, la prise en charge du réle
de planification et de direction stratégique ou
organisationnelle de l'entreprise ou du groupe,
I’exercice du contrdle opérationnel et la gestion
des opérations courantes des unités rattachées.

Ces unités sont considérées comme appartenant au
secteur des sociétés non financieres, sauf si la plupart ou
la totalité de leurs filiales sont des sociétés financieres,
auquel cas elles sont, par convention, trait€s comme des
auxiliaires financiers. Les filiales peuvent étre résidentes
de la méme économie ou d’une économie différente.
Dr’autres entités qui détiennent et gerent les actifs de
filiales peuvent s’engager de leur propre chef dans des
activités importantes, leurs fonctions de société holding
devenant dans ce cas secondaires, et seront alors classées
en fonction de leurs activités prédominantes.

Sociétés-relais

4.86 Une société-relais est une entité qui mobilise
des fonds sur les marchés financiers ouverts pour les
transférer a d’autres entreprises affiliées. Les passifs de
ces entités sont souvent garantis par une société mere.
Si la société-relais émet de nouveaux instruments finan-
ciers — titres de créance, actions ou parts sociales —
représentant une créance sur elle-méme, elle se comporte
comme une institution financiere captive. (Les socié-
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tés-relais constituent un exemple de «fonds en transit»
examiné au paragraphe 6.34.)

Entités détentrices de patrimoine

4.87 Les unités institutionnelles qui se contentent de
détenir des actifs ou des passifs, en méme temps que
les revenus de propriété y afférents, pour le compte de
leurs propriétaires sont considérées comme des insti-
tutions financiéres captives. Certaines fiducies et enti-
tés a vocation spéciale exercent de telles fonctions. Les
entités a vocation spéciale (EVS) sont traitées plus en
détail aux paragraphes 4.50—4.52. Bien qu’il n’existe pas
de définition internationale normalisée des EVS, dans
les économies ou elles jouent un rdle important, elles
peuvent &tre reconnues séparément sur la base soit de
la définition nationale du droit des sociétés, soit d’une
description fonctionnelle faisant référence, par exemple,
a leur présence physique limitée et & leur contréle par
des non-résidents. Dans les économies ou les flux d’in-
vestissement direct passant par des EVS résidentes sont
importants, il est recommandé que ces flux soient classés
dans une catégorie supplémentaire de maniere a pouvoir
étre identifiés séparément.

Sociétés d’assurance

4.88 Les sociétés d’assurance sont des sociétés, des
mutuelles ou d’autres entités, dont la fonction princi-
pale consiste a proposer des assurances sur la vie, les
accidents, la maladie, 'incendie ou d’autres formes
d’assurance a des unités institutionnelles individuelles
ou a des groupes d’unités, ou des services de réassu-
rance a d’autres sociétés d’assurance. Les sociétés d’as-
surance captives en font partie, c’est-a-dire celles qui
répondent aux seuls besoins de leurs propriétaires. Les
régimes d’assurance des dépdts, les émetteurs de garan-
ties des dépots, les dispositifs de protection des dépodts
et les autres émetteurs de garanties standard qui consti-
tuent des entités distinctes et se comportent comme des
assureurs en appliquant des primes et en détenant des
réserves font également partie des sociétés d’assurance.
(Les instruments spécialisés pertinents — réserves tech-
niques d’assurance générale, contrats d’assurance vie et
de rente — sont examinés aux paragraphes 5.64-5.65.)

Fonds de pension

4.89 Des passifs au titre des pensions naissent lorsque
les membres des ménages participent a un régime d’as-
surance sociale qui leur procurera un revenu a la retraite
(et souvent des prestations en cas de déces ou de handi-
cap). Ces régimes peuvent étre établis par les employeurs
ou par I’Etat; ils peuvent également étre établis par des
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sociétés d’assurance pour le compte des salariés. Des
unités institutionnelles distinctes peuvent également
&tre créées pour détenir et gérer les actifs utilisés pour
répondre aux obligations futures du régime de retraite
et pour distribuer les prestations. Pour la gestion de ces
régimes, on peut avoir affaire a des fonds de pension
constitués séparément, a des fonds établis par 'employeur
ou il peut s’agir de fonds sans constitution de réserves.
Le sous-secteur des fonds de pension n’englobe que les
fonds d’assurance sociale qui constituent des unités ins-
titutionnelles distinctes de celles qui les ont créés.

490 Les systemes de sécurité sociale ne sont pas
inclus dans les fonds de pension méme s’ils peuvent
parfois également prendre des engagements au titre des
droits a pension dans le cadre des régimes de pension du
secteur public. Dans le cas des systémes de pension sans
constitution de réserves, les administrations publiques
et les sociétés autres que les fonds de pension peuvent
également avoir de tels engagements. Les fonds de pen-
sion non autonomes ne sont pas traités séparément de
Pentité dont ils font partie. (Les droits a pension consi-
dérés comme un type d’actif ou de passif financier sont
examinés au paragraphe 5.66.)

c. Administrations publiques

491 Les administrations publiques sont des types
particuliers d’entités juridiques qui sont instituées par
décision politique et qui exercent un pouvoir législa-
tif, judiciaire ou exécutif sur d’autres unités institution-
nelles dans un espace donné. Les fonctions principales
de I’Etat, considéré comme une unité institutionnelle,
sont de fournir des biens et des services a la collectivité
ou aux ménages et de financer ces activités par I'impo-
sition ou par d’autres revenus; de redistribuer les revenus
et le patrimoine au moyen de transferts; et d’assurer des
productions non marchandes. D’une maniere générale :

a) Une administration publique a en général le pou-
voir de lever des fonds, en percevant des imp6ts ou
d’autres transferts obligatoires sur les autres unités
institutionnelles.

b) Les administrations publiques effectuent typique-
ment trois différentes sortes de dépenses. La pre-
miere catégorie de dépenses comprend les dépenses,
effectives ou imputées, de fourniture gratuite a la
collectivité de services collectifs, comme I’'admi-
nistration des affaires publiques, la défense, I’appli-
cation de la loi, la santé publique, etc. La deuxieéme
catégorie comprend les dépenses effectuées pour
fournir des biens ou des services, gratuitement ou a
des prix économiquement non significatifs. La troi-

sieme catégorie de dépenses comprend les transferts
versés a d’autres unités institutionnelles en vue de
redistribuer le revenu ou la richesse.

Il peut exister, dans un méme territoire, de nombreuses
administrations publiques distinctes selon les niveaux
de celles-ci, qu’elles soient centrales, d’Etats fédérés ou
locales. De plus, les administrations de sécurité sociale
sont elles aussi des unités des administrations publiques.

4.92 Le secteur des administrations publiques com-
prend les départements, bureaux, organismes, fondations,
instituts, institutions sans but lucratif non marchandes
contrdlées par les administrations publiques, et les autres
organisations sous controle public exercant des activités
non marchandes. Comme indiqué au paragraphe 4.5, les
activités des entités d’une administration publique situées
a Détranger et qui sont en grande partie exemptées de
Papplication des lois du territoire ou elles se trouvent —
par exemple ambassades, consulats et bases militaires —
sont considérées au méme titre que les activités exercées
par cette administration sur son propre territoire. Les
unités des administrations publiques produisent princi-
palement des biens et des services qui peuvent étre obte-
nus gratuitement ou vendus a des prix économiquement
non significatifs. Les entreprises contrdlées par I’Etat
qui a) ont une production marchande, c’est-a-dire qui
pratiquent des prix qui sont économiquement significa-
tifs et b) tiennent une comptabilité complete sont exclues
du secteur des administrations publiques et considérées
comme des entreprises publiques classées dans le secteur
approprié des sociétés non financieres ou financieres.
Par prix économiquement significatifs, on entend des
prix fixés a un niveau suffisamment élevé pour influer
sur la demande et 'offre d’un bien ou d’un service’.

Entités d’administration publique
résidant a I'étranger

4.93 Si une administration publique utilise une entité
résidant sur le territoire économique d’une autre admi-
nistration publique pour exercer des activités qui lui sont
propres (c’est-a-dire des activités budgétaires et financicres,
par opposition a celles d’une société publique comme défi-

7La classification d’un «fonds des administrations publiques a
vocation spéciale» contrdlé par I’Etat dans le secteur des administra-
tions publiques ou dans celui des sociétés financiéres est déterminée
conformément aux criteres spécifiés aux paragraphes 4.63—4.92 — par
exemple s’ils pratiquent des prix économiquement significatifs pour
leurs services. Si le fonds est une entité constituée en société a I'étran-
ger ou une quasi-société située a I'étranger, il est considéré comme une
unité institutionnelle distincte dans le secteur des sociétés financieres
et résident de I’économie ou il a été constitué en société. Voir également
les paragraphes 6.93—-6.98 pour de plus amples informations sur les
«fonds des administrations publiques a vocation spéciale».
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nie au paragraphe 4.108), cette entité n’est pas considérée
comme partie intégrante du secteur des administrations
publiques, ni dans son économie de résidence, ni dans
I’économie de I'administration publique qui l'utilise. De
telles entités ne sont pas traitées de la méme maniere que
les ambassades et les autres enclaves territoriales si elles
sont créées et gérées selon les lois de 'économie d’accueil.
Comme il est indiqué au paragraphe 6.20 d), les adminis-
trations publiques peuvent étre considérées comme des
investisseurs directs dans ces cas. Toutefois, comme indi-
qué aux paragraphes 8.24-8.26, 11.40 et 12.48, on utilise
des imputations spéciales des opérations et positions entre
I’Etat et l'entité afin de faire en sorte que toute opération
financiere exécutée par le biais d’entités non résidentes
soit prise en compte dans les opérations et positions de
Padministration publique concernée.

Organismes de restructuration

4.94 Les organismes de restructuration sont des enti-
tés créées pour vendre des sociétés et d’autres actifs ainsi
que pour veiller a la réorganisation des entreprises. Ils
peuvent également s’occuper de la défaisance des actifs
dépréciés ou du remboursement de passifs d’entités insol-
vables, souvent dans le contexte d’une crise bancaire.
Les organismes de restructuration exercent des activités
telles que la gestion des passifs et leur remboursement, la
gestion des actifs dépréciés et leur vente sur le marché,
ainsi que le financement de ce processus.

4.95 Lorsque lorganisme de restructuration est
financé par I’Etat et quon considere qu’il ne s’expose
pas lui-méme au risque — bien que, par exemple, les
passifs afférents a la dette dont il assure la gestion soient
considérablement plus élevés que la juste valeur de ses
actifs —, on considere alors qu’il intervient a des fins
budgétaires plutdt que sur une base commerciale, et qu’il
fait donc partie du secteur des administrations publiques.
Par exemple, si un organisme de restructuration achete
délibérément des actifs a un prix supérieur a celui du
marché grice a l'aide financiere directe ou indirecte de
I’Etat et qu’il ne s'expose pas lui-méme au risque, on
considere qu’il agit a des fins budgétaires et qu’il fait
donc partie du secteur des administrations publiques.
Sinon, il est classé parmi les sociétés financieres compte
tenu de la nature de ses opérations, d’ordinaire dans le
sous-secteur des «autres intermédiaires financiers, a I'ex-
clusion des sociétés d’assurance et des fonds de pension».
Par exemple, si I'organisme de restructuration emprunte
sur le marché a ses propres risques pour acquérir des
actifs financiers ou non financiers dont il assure la ges-
tion, il devrait étre classé parmi les sociétés financieres.
Les sociétés de gestion d’actifs qui achetent, gérent et
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cedent des actifs bancaires dépréciés et qui s’exposent
elles-mé&mes au risque sont classées de cette fagcon.

d. Ménages
Bibliographie :
2008 SNA, Chapter 24, The Households Sector.

4.96 Un ménage peut se définir comme un groupe de
personnes qui partagent le méme logement, qui mettent
en commun une partie ou la totalité de leur revenu et de
leur patrimoine et qui consomment collectivement cer-
tains types de biens et de services, principalement de la
nourriture et des services de logement. Les ménages coin-
cident souvent avec les familles. Toutefois, les membres
d’une famille ne sont pas toujours membres d’un méme
ménage, s’ils vivent séparément. De méme, les membres
d’'un méme ménage n’appartiennent pas nécessairement
a la méme famille; il suffit qu’il y ait dans une certaine
mesure partage des ressources et de la consommation.

4.97 Les ménages peuvent étre de n’importe quelle
taille et prendre une grande variété de formes différentes
dans différentes sociétés ou différentes cultures, en fonc-
tion de la tradition, de la religion, de I’éducation, du cli-
mat, de la géographie, de I'histoire et d’autres facteurs
socioéconomiques. Les ménages institutionnels sont
composés de personnes séjournant dans des maisons de
retraite, des prisons, des hopitaux ou des couvents.

4.98 Méme si chaque membre d’un ménage constitue
une entité juridique, le ménage représente 'unité appropriée
aux fins de I'établissement des statistiques, puisque beau-
coup de décisions économiques sont prises a ce niveau et
que les transactions effectuées au sein du ménage échappent
au champ des statistiques économiques. Les membres d’'un
ménage sont tous résidents du méme territoire économique.
Une personne qui additionne ses revenus a ceux d’un
ménage situé dans un territoire économique donné tout en
étant résidente d’un autre territoire économique n'est pas
considérée comme un membre de ce ménage. Un ménage
peut étre constitué d’une seule personne.

499 Le secteur des ménages comprend les entre-
prises appartenant aux membres d’'un ménage et qui ne
répondent pas a la définition de la quasi-société. Par
exemple, si les affaires d’'un ménage ne sont pas dis-
tinctes de la consommation personnelle des membres du
ménage, elles ne répondent pas au critere selon lequel
la quasi-société doit étre en mesure de tenir sa propre
comptabilité. (Certaines entreprises non constituées en
sociétés sont traitées comme des quasi-sociétés, comme
il est indiqué aux paragraphes 4.34—4.40 et 4.49.)
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e. Institutions sans but lucratif
au service des ménages (ISBLSM)

Bibliographie :

2008 SNA, Chapter 23, Non-profit Institutions in the
SNA.

4.100 Les ISBLSM sont des entités dont U'activité prin-
cipale est de fournir des biens et services aux ménages
ou a lensemble de la collectivité gratuitement ou a des
prix sans signification économique — et qui sont donc
classées de ce fait dans les producteurs non marchands
— a l'exception de celles qui sont controlées et principa-
lement financées par des services de I'Etat. Il peut s’agir,
par exemple, d’associations caritatives, d’organisations de
secours et d’aide financées par des transferts volontaires,
de syndicats, de sociétés professionnelles ou savantes, d’as-
sociations de consommateurs, d’institutions religieuses
ainsi que de clubs sociaux, culturels ou de loisirs qui ne
percoivent pas de prix économiquement significatifs. Ces
entités peuvent prendre la forme de sociétés, de fondations,
de fiducies ou d’autres entités non constituées en sociétés.

4.101 Les ISBLSM sont principalement financées par
des contributions, des cotisations des membres ou des reve-
nus procurés par les actifs réels ou financiers détenus. Le
secteur des ISBLSM constitue une subdivision du secteur
des institutions sans but lucratif (ISBL). Celles qui font
payer un prix économiquement significatif sont incluses,
selon le cas, dans le secteur des sociétés financieres, celui
des sociétés non financieres ou celui des ménages. Par
ailleurs, les institutions sans but lucratif au service des
entreprises, comme les chambres de commerce ou les
associations professionnelles, font partie des secteurs des
sociétés (voir le paragraphe 12.57, qui a trait a leurs droits
d’adhésion). La notion d’«institution sans but lucratif» uti-
lisée dans le présent Manuel englobe la totalité des ISBL.

f. Reste du monde

4.102 Le reste du monde comprend toutes les unités
institutionnelles non résidentes qui effectuent des opé-
rations avec des unités résidentes, ou qui ont d’autres
relations économiques avec ces dernieres. Le secteur du
reste du monde est défini dans les comptes nationaux,
tandis qu’il est la contrepartie dans toutes les rubriques
des comptes internationaux.

Organisations internationales

4.103 Les organisations internationales présentent les
caractéristiques suivantes :

a) Les membres d’une organisation internationale sont
soit des Etats, soit d’autres organisations internatio-

nales dont les membres sont des Etats; elles tirent
donc leurs pouvoirs soit directement des Etats qui
en sont membres, soit indirectement de ces Etats
travers d’autres organisations internationales.

b) Les organisations internationales sont des entités
instituées par la voie d’accords politiques formels
entre leurs membres, qui ont le statut de traités
internationaux; leur existence est reconnue par la
loi dans les pays qui en sont membres.

c) Les organisations internationales sont créées a
diverses fins, y compris :

* L’intermédiation financiere au niveau international
(organisations financiéres internationales), c’est-
a-dire 'acheminement de fonds, entre préteurs et
emprunteurs de différentes économies. Les banques
centrales d’un groupe d’économies (y compris les
banques centrales des unions monétaires) consti-
tuent un exemple d’une telle organisation. Le FMI,
le Groupe de la Banque mondiale, la Banque des
reglements internationaux et les banques de déve-
loppement régionales en sont d’autres.

e La fourniture de services non marchands de
nature collective pour le bénéfice de leurs Etats
membres (autres organisations internationales),
par exemple le maintien de la paix, I’éducation,
les sciences, les questions stratégiques et d’autres
activités de recherche.

4.104 Les organisations internationales peuvent étre
mondiales ou régionales. Un organisme international qui
s’acquitte de taches normalement dévolues a une admi-
nistration publique — par exemple services administra-
tifs et de police — est considéré comme une organisation
internationale, mais il peut étre utile de traiter de telles
entités séparément dans les statistiques.

4.105 Les organisations internationales sont traitées
comme des unités non résidentes des territoires ou elles
se situent parce qu'elles sont généralement exemptées
en tout ou en partie des lois ou réglements nationaux, et
ne sont donc pas considérées comme faisant partie de
I’économie nationale du ou des territoires dans lesquels
elles se trouvent.

4.106 Les organisations internationales peuvent dans
certains cas étre présentées comme un secteur institu-
tionnel. Premieérement, elles peuvent apparaitre dans
les données concernant une union monétaire ou éco-
nomique, auquel cas les organisations internationales
de I'union sont résidentes de I’ensemble de cette union.
Deuxiemement, elles peuvent étre pertinentes lors de la
préparation des données par secteur de contrepartiec —
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par exemple pour les sources des transferts courants. De
telles données présenteraient un intérét particulier dans
les économies dans lesquelles les organisations interna-
tionales ont une présence substantielle.

4.107 Par contre, les entreprises qui sont la propriété
conjointe de plusieurs Etats ne sont pas traitées comme
des organisations internationales, mais comme n’im-
porte quelle autre entreprise. La distinction repose sur
le fait de savoir si l'organisation produit des biens et
des services marchands; elle est importante du fait des
traitements différents réservés a la résidence des orga-
nisations internationales et des entreprises. Les fonds de
pension distincts des employés des organisations interna-
tionales sont traités comme des fonds de pension plutot
que comme des organisations internationales. En consé-
quence, la résidence de ces fonds de pension est détermi-
née conformément aux directives du paragraphe 4.141.

g. Détails supplémentaires concernant
les sociétés publiques

Bibliographie :

2008 SNA, Chapter 4, Institutional Units and Sectors;
Chapter 22, The General Government and Public
Sector.

4.108 Une société est qualifiée de publique lorsqu’elle
est sous le controle d’une unité d’administration publique,
d’une autre société publique ou d’'une combinaison des
deux (on entend ici par «contrdle» le pouvoir de déter-
miner la politique générale de la société). Lexpression
«politique générale de la société» s’utilise ici dans un sens
large pour désigner les principales politiques financieres et
opérationnelles ayant trait aux objectifs stratégiques de la
société en tant que producteur marchand. (Cette utilisation
de I'expression «société publique» est a distinguer de celle
qui désigne une société dont les actions sont négociées sur
les marchés publics.)) Les sociétés publiques peuvent étre
classées sous une rubrique «Dont» des secteurs des sociétés
non financieres et financieres, ou dans des postes supplé-
mentaires des sous-secteurs de ces sociétés, le cas échéant.

4.109 Comme les administrations publiques exercent
leurs pouvoirs souverains par le biais de lois, de regle-
ments, de décrets ou d’autres moyens semblables, il faut
apporter une attention particuliere a I’évaluation de la
mesure dans laquelle de tels pouvoirs servent a déter-
miner la politique générale d’une société particuliere,
et donc au contrdle de cette derniere. Les lois et regle-
ments applicables a toutes les unités comprises dans une
classe ou a une industrie particuliere ne devraient pas
étre assimilés a un instrument de contrdle de ces uni-
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tés. L'aptitude a déterminer la politique générale d’une
société n’inclut pas nécessairement le contrdle direct de
ses activités ou opérations au jour le jour. Comme les
dispositions relatives a I'exercice du contrdle des sociétés
peuvent varier considérablement, il n’est ni souhaitable,
ni faisable de prescrire une liste définitive des facteurs
a prendre en compte a cet égard. Toutefois, les huit indi-
cateurs énumérés ci-apres seront normalement les plus
importants a considérer :

a) détention de la majorité des droits de vote;

b) contrdle du conseil d’administration ou d’un autre
organe de direction;

¢) contrdle de la nomination et de la révocation des
membres du personnel exercant des responsabili-
tés clés;

d) contrdle des principaux comités de l’entité;

e) détention d’actions et options privilégiées (les
actions privilégiées donnent a leur détenteur un
droit de vote décisif, méme s’il ne détient pas une
majorité des actions);

f) réglementation et controle;
g) contrdle par un client dominant;
h) contrdle lié & 'emprunt auprés de 1'Etat.

4.110 Parfois, un seul de ces indicateurs peut suffire a
déterminer le contrdle; dans d’autres cas, pour ce faire, il
faudra utiliser plusieurs indicateurs individuels en méme
temps. Une décision fondée sur la totalité de ces indicateurs
doit nécessairement étre discrétionnaire par nature. Les
statisticiens chargés de I’établissement des comptes inter-
nationaux devraient consulter les statisticiens des finances
publiques pour assurer un traitement cohérent des données.

4.111 Les partenariats public—privé sont des contrats a
long terme en vertu desquels une entité privée fait 'acquisi-
tion d’un actif ou le construit, 'exploite pendant un certain
temps, puis le cede a I'Etat. Lentité privée peut étre une
société d’investissement direct. Les contrats de ce genre
s’appellent également initiatives de financement privé, pro-
grammes construction—propriété—exploitation—transfert
(BOOT) etc. Comme dans le cas des accords de crédit-bail,
le propriétaire économique des actifs liés a de tels accords
est I'entité qui assume la majeure partie des risques et qui
devrait recevoir le gros des bénéfices attendus. Pour en
savoir plus, consulter le chapitre 22 du SCN 2008.

4.112 Les sociétés soumises au controle d’une admi-
nistration publique, mais qui sont résidentes d’une éco-
nomie différente de celle de cette derniere ne sont pas
classées parmi les sociétés publiques. Ce traitement se
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justifie du fait que ces sociétés ne sont pas des entreprises
publiques liées a I'administration publique de leur écono-
mie de résidence. Ces sociétés different des ambassades
et des bases militaires en ce sens qu’elles sont assujetties
aux lois locales et devraient de ce fait €tre considérées
comme faisant partie de '’économie ou elles se trouvent.

E. Résidence

I. Principes généraux
Bibliographie :

2008 SNA, Chapter 4, Institutional Units and Sectors;
Chapter 26, The Rest of the World Accounts.

4.113 La résidence de toute unité institutionnelle
est le territoire économique avec lequel elle entretient
la relation la plus importante; elle peut étre exprimée
comme le lieu ou se trouve le centre d’intérét écono-
mique prédominant. Chaque unité institutionnelle est
résidente d’un et d’un seul territoire économique déter-
miné par son centre d’intérét économique prédominant.
Les criteres précis qui servent a déterminer la résidence
sont donnés ci-apres. Les définitions données ci-dessous
sont congues pour appliquer le concept de centre d’inté-
rét économique prédominant. Il convient d’utiliser ces
définitions de préférence a un choix discrétionnaire entre
divers aspects possibles de I'intérét économique.

4.114 Une unité institutionnelle est résidente d’un
territoire économique lorsqu’il existe, au sein de ce ter-
ritoire économique, un lieu, batiment, site de production
ou autre endroit dans lequel ou a partir duquel I'unité
se livre et entend continuer a se livrer, soit indéfiniment,
soit pendant une période de temps finie mais prolongée,
a des activités et a des transactions économiques sur
une échelle significative. Il n’est pas nécessaire que I'em-
placement soit fixe, des lors qu’il se situe sur le territoire
économique. Lemplacement effectif ou prévu pour un an
ou davantage sert de définition opérationnelle. Bien que
le choix d’une période d’un an soit quelque peu arbitraire,
il a été adopté pour éviter toute incertitude et promouvoir
la cohérence internationale.

4.115 En résumé, la résidence d’entités particulieres
se définit comme suit, sous réserve d’une définition plus
détaillée présentée aux paragraphes 4.116—4.144 :

a) La résidence des individus est déterminée par celle
du ménage dont ils font partie, et non par leur lieu
de travail. Les membres d’'un méme ménage ont
tous la méme résidence que le ménage lui-méme,
méme s’il leur arrive de franchir des frontieres pen-

dant quelque temps pour travailler ou pour un autre
motif. S’ils travaillent et résident loin du ménage
assez longtemps pour acquérir a 'étranger un centre
d’intérét économique prédominant, ils cessent d’étre
membres de leur ménage d’origine.

b) Les entreprises non constituées en sociétés qui ne
sont pas des quasi-sociétés ne constituent pas des uni-
tés institutionnelles distinctes de leurs propriétaires,
et elles ont donc la méme résidence que ceux-ci.
(Toutefois, il découle des criteres utilisés pour iden-
tifier une succursale, énumérés au paragraphe 4.27,
que les entreprises qui conduisent une part non négli-
geable de leurs affaires hors frontiere seront presque
toujours considérées comme des quasi-sociétés.)

¢) Les sociétés et les institutions sans but lucratif ont
normalement un centre d’intérét économique dans le
pays dans lequel elles sont juridiquement constituées
et enregistrées. Les sociétés peuvent étre résidentes
d’un pays différent de celui de leurs actionnaires, et
des filiales peuvent étre résidentes d’un pays différent
de celui de leurs sociétés meres. Si une société, ou
une entreprise non constituée en société, entretient
une succursale, un bureau ou un lieu de production
dans un autre territoire, pour s’engager dans un mon-
tant important de production sur une longue période
(habituellement un an ou plus), sans toutefois créer a
cet effet une filiale, la succursale, le bureau ou le lieu
de production en question sont considérés comme
étant des quasi-sociétés (C’est-a-dire des unités ins-
titutionnelles distinctes) résidentes du territoire dans
lequel elles se trouvent.

d) Dans le cas des entités — par exemple plusieurs
types d’entités a vocation spéciale — qui présentent
peu des caractéristiques pouvant servir a la défini-
tion de la résidence, on retient a cette fin le lieu de
la constitution en société.

e) Lorsqu’un non-résident possede des terrains, des
immeubles et des ressources naturelles autres que
des terrains, on considére que ces actifs appar-
tiennent a une unité institutionnelle résidente fictive
de I’économie ou elle se situe, méme si elle n’y
exerce pas d’autres activités économiques ou n’y
réalise aucune autre opération. Tous les terrains,
immeubles et ressources naturelles autres que des
terrains sont donc la propriété de résidents.

2. Résidence des ménages

4.116 Méme si beaucoup de personnes sont clairement
liées a une seule économie, d’autres ont des intéréts écono-
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miques substantiels dans deux territoires économiques ou
davantage. Des facteurs comme l'emplacement du domi-
cile, 'emploi, les avoirs en actifs, la citoyenneté, le statut
migratoire, le domicile fiscal, le revenu percu, les dépenses,
les intéréts d’affaires et la résidence des membres dépen-
dants de la famille peuvent indiquer des économies diffé-
rentes. Pour déterminer I'’économie de résidence dans les
cas des ménages ayant des liens avec deux ou plusieurs
territoires, on utilise la définition suivante pour identifier
le centre d’intérét économique prédominant.

4.117 Un ménage est résident du territoire écono-
mique sur lequel les membres du ménage maintiennent
ou ont Uintention de maintenir une demeure ou une suc-
cession de demeures traitées et utilisées par les membres
du ménage comme leur domicile principal. 1l suffit
d’étre présent pendant un an ou davantage sur un ter-
ritoire économique, ou d’en avoir l'intention, pour étre
considéré comme y ayant son habitation principale. Si
I'identité du domicile principal est incertaine, on prendra
en compte la durée du temps qui y est passé plutét que
d’autres facteurs comme la présence d’autres membres de
la famille, le coiit, la taille, ou la durée du bail.

4.118 Les particuliers qui appartiennent au méme
ménage doivent €tre résidents du méme territoire. Si un
membre d’'un ménage existant cesse de résider dans le ter-
ritoire ol le ménage réside, ledit particulier cesse d’étre
membre de ce ménage. Compte tenu de cette définition,
I'utilisation des ménages a titre d’unités institutionnelles
est compatible avec la définition de la résidence fondée
sur une base individuelle.

4.119 Outre les principes généraux, on utilise d’autres
facteurs pour déterminer la résidence des catégories
particulieres que constituent les étudiants, les personnes
recevant des soins médicaux, les équipages de navires, les
diplomates nationaux, le personnel militaire, les employés
de stations de recherches scientifiques et d’autres fonc-
tionnaires employés dans les enclaves extraterritoriales
d’une administration publique (ces enclaves sont exami-
nées au paragraphe 4.5 e)). Dans ces cas, d’autres liens
sont jugés plus importants pour la détermination de la
résidence. Si la circulation des personnes entre deux ter-
ritoires particuliers est importante, les statisticiens de
chaque territoire sont encouragés a coopérer pour assurer
la cohérence de leurs définitions et évaluations.

Etudiants

4.120 Les personnes qui se rendent a I’étranger pour
poursuivre des études a temps plein continuent géné-
ralement d’étre résidentes du territoire ou elles se trou-
vaient avant d’entreprendre ces études. Ce traitement est
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retenu méme si le programme d’études de ces personnes
dépasse un an. Toutefois, les étudiants deviennent rési-
dents du territoire ou ils étudient lorsqu’ils expriment
I'intention d’y rester apres la fin de leurs études. S’agis-
sant des étudiants, le maintien du territoire de résidence
est motivé par le fait que le séjour a I’étranger est consi-
déré comme temporaire, le territoire d’origine restant le
centre d’intérét économique prédominant. La résidence
des personnes a la charge des étudiants et qui les accom-
pagnent est déterminée de la méme maniere que celle des
étudiants eux-mémes. Les frais de scolarité et les autres
dépenses des étudiants dans I’économie d’accueil sont
inclus dans les voyages (voir paragraphe 10.89).

Patients

4.121 Les personnes qui se rendent a I'’étranger pour
se faire soigner maintiennent leur centre d’intérét écono-
mique prédominant dans le territoire ou elles se trouvaient
avant d’entreprendre les traitements médicaux, méme dans
les rares cas ou des traitements complexes durent un an
ou plus. Comme dans le cas des étudiants, le déplacement
est considéré temporaire. La résidence des personnes a la
charge des patients qui les accompagnent est déterminée
de la méme maniere que celle des patients en question.

Equipages de navires, etc.

4.122 Les membres d’équipages de navires, aéronefs,
plates-formes pétrolieres, stations spatiales et autres ins-
tallations similaires qui exercent leurs activités a I'exté-
rieur du territoire ou dans plusieurs territoires continuent
d’étre résidents de leur territoire d’origine. Le territoire
d’origine est celui ou ces personnes passent le plus de
temps lorsqu’elles ne sont pas au travail. Le territoire
d’origine est considéré comme un lien plus solide que
I’emplacement du matériel mobile ou des personnes qui
utilisent ce matériel, méme si ces personnes y passent la
majeure partie de leur temps.

Diplomates, personnel militaire, etc.

4.123 Les diplomates nationaux, les membres de
missions de maintien de la paix et les autres militaires,
et les fonctionnaires qu'une administration publique
emploie dans ses enclaves extraterritoriales ainsi que les
membres de leurs ménages sont considérés comme rési-
dents du territoire économique du pays employeur. Ces
enclaves — bases militaires, ambassades et autres zones
assimilées, comme indiqué au paragraphe 4.5 e¢) — font
partie du territoire économique du gouvernement du pays
employeur. Ces employés demeurent résidents de leur
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pays d’origine méme si leur domicile est situé en dehors
de l'enclave. Les dépenses des diplomates, etc., effec-
tuées dans les économies d’accueil sont incluses dans les
biens et services publics n.i.a. (voir paragraphe 10.177).
Toutefois, les autres employés, comme ceux recrutés
localement, sont résidents du territoire ou se situe leur
domicile principal.

Personnel des organisations internationales

4.124 Les membres du personnel des organisations
internationales, y compris ceux jouissant du statut diplo-
matique, et les membres du personnel militaire sont rési-
dents du territoire ou se situe leur domicile principal. Les
membres du personnel des organisations internationales
sont traités différemment des diplomates nationaux et
des autres catégories d’employés examinés dans le para-
graphe précédent puisque ces derniers continuent d’étre
payés par 'administration de leur pays d’origine et d’obéir
a ses directives, ont tendance a occuper leurs postes pour
des périodes plus courtes, et reviennent ensuite dans leur
économie d’origine.

Travailleurs frontaliers

4.125 Les travailleurs frontaliers, les travailleurs
saisonniers et d’autres travailleurs a temps limité fran-
chissent des frontieres pendant quelque temps pour tra-
vailler. IIs ne font I'objet d’aucun traitement spécial et
leur résidence est donc déterminée en fonction des cri-
teres définis au paragraphe 4.117. Les travailleurs fronta-
liers se déplacent d’un territoire a l'autre pour se rendre
au travail. Les travailleurs saisonniers franchissent des
frontieres pour des périodes particulieres — par exemple
la saison des récoltes ou la saison touristique — pour
occuper un emploi. D’autres emplois a court terme
peuvent viser des objectifs particuliers comme les projets
de construction ou de réparation, la prestation de services
de conseil, etc. Dans chaque cas, la résidence des per-
sonnes concernées est fondée sur le domicile principal
plutdt que sur le territoire d’emploi.

Personnes trés mobiles

4.126 Certains particuliers ont des liens étroits avec
deux ou plusieurs territoires; ils peuvent, par exemple,
avoir des demeures dans plusieurs territoires et passer
beaucoup de temps dans chacune d’elles. Pour les per-
sonnes qui ne sont pas présentes de maniere continue
dans I'un ou l'autre territoire ou qui n’ont pas I'intention
d’y étre présentes pendant un an, le territoire ou se situe
leur demeure principale est celui qui compte le plus. Pour

celles qui ne possedent pas de résidence principale ou
qui en possedent deux ou plusieurs réparties entre plu-
sieurs économies, le territoire de résidence est déterminé
en tenant compte du territoire ou elles passent le plus
de temps au cours de I'année. S’il est nécessaire de les
considérer comme résidents d’une seule et méme éco-
nomie a des fins statistiques, il se peut qu’on ait besoin
d’un complément d’informations compte tenu des liens
étroits qu’elles entretiennent avec une autre économie. I1
convient toutefois de relever que les résultats statistiques
du classement des travailleurs invités de longue durée en
tant que résidents de I’économie d’accueil sont appropriés
étant donné que leur revenu et leur consommation dans
le territoire d’accueil ne sont pas traitées comme des
transactions internationales, ce traitement étant réservé
aux montants qu’ils envoient effectivement dans leur éco-
nomie d’origine. Si ce traitement n’était pas appliqué,
cela impliquerait une reformulation artificielle, consis-
tant a attribuer rétrospectivement au territoire d’origine
les revenus et les frais de déplacement.

4.127 Néanmoins, il peut étre souhaitable que les sta-
tisticiens fournissent un complément d’informations sur
les groupes de non-résidents qui maintiennent des liens
importants avec ’économie — par exemple en envoyant
des fonds aux membres de leur famille qui s’y trouvent
toujours ou en ayant l'intention d’y retourner avec leurs
économies ou leurs droits a pension. Parallelement, il peut
étre bon que les statisticiens fournissent un complément
d’informations sur les particuliers qui sont classés parmi
les résidents de leur économie, mais maintiennent des
liens étroits avec d’autres économies. L'appendice 5 exa-
mine certains renseignements supplémentaires portant sur
les flux ayant trait a certains de ces personnes mobiles.

Réfugiés

4.128 Les réfugiés ne font 'objet d’aucun traitement
spécial. Leur résidence passera donc du territoire d’origine
au territoire d’accueil s’ils y restent ou ont I'intention d’y

rester pour un an ou plus, méme si leur déplacement est
involontaire, temporaire, et que leur avenir reste incertain.

Application des principes de la résidence

4.129 En pratique, les principes de la résidence ne
s’appliquent généralement pas a des particuliers, mais
plutdt a de grands groupes de personnes. Ainsi, des fac-
teurs tels que I'intention de demeurer & un endroit donné
pendant un an ou plus sont d’ordinaire déduits du com-
portement passé de groupes similaires. Certaines sources
de données administratives peuvent s’écarter quelque peu
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Tableau 4.3. Quelques effets de la résidence des ménages sur les statistiques de ’économie d’accueil

Résident
(par exemple travailleur
invité de longue durée)

Flux ou position économique

Non-résident
(par exemple travailleur invité
de courte durée)

Rémunérations regues par les salariés
des entreprises de |'économie déclarante

Dépenses personnelles
dans I'économie déclarante

Transferts aux parents
dans I'économie d’origine

Créances d’une unité institutionnelle
résidente sur le ménage ou obligations
de cette unité envers ce dernier

Terrains et immeubles
dans I'économie d’accueil

Terrains et immeubles
dans I'économie d’origine

Pas de transaction internationale

Pas de transaction internationale

Transferts courants ou en capital

Exclues des comptes internationaux

Exclus de la position extérieure globale

Actif d’investissement direct
dans une unité résidente fictive

Revenu primaire

Services (principalement voyages)

Transferts de résident a résident dans |'économie
d’origine et qui n’entrent donc pas dans la
balance des paiements. (Toutefois, ces
opérations pourraient figurer au compte
financier si elles étaient faites a partir d’'une
banque de 'économie d’accueil)

Incluses dans les comptes internationaux

Passif d’investissement direct de I'économie
déclarante dans une entité résidente fictive

Exclus de la position extérieure globale

des définitions statistiques de la résidence. Si ces écarts
sont importants, certains ajustements pourront étre faits,
ou la définition administrative pourra &tre assimilée en
pratique a une approximation acceptable.

4.130 Larésidence détermine le traitement du revenu,
des dépenses et des positions financieres des ménages
concernés dans les statistiques des comptes internatio-
naux. Le tableau 4.3 présente un bref apercu de certains
des effets, sur les comptes internationaux, de lattribution
a un ménage du statut de résident ou de non-résident de
I’économie déclarante pour différents types de flux. Par
exemple, un étudiant non résident qui étudie dans un ter-
ritoire donné est reconnu comme une source de crédits de
service pour I’éducation, le logement, ’alimentation, etc.,
et peut-étre de débits de transfert s’il regoit une bourse
de I’économie d’accueil. Pour un étudiant résident, ces
transactions n’entreront pas dans le champ des comptes
internationaux. Les effets du changement de résidence
des personnes sont examinés au paragraphe 4.165.

3. Résidence des entreprises

4.131 D’une maniére générale, une entreprise est
résidente d’un territoire économique lorsqu’elle produit
une quantité significative de biens ou de services a par-
tir d’'un endroit du territoire. D’autres principes sont
énoncés aux paragraphes 4.134-4.136. Tel qu’indiqué
au paragraphe 4.23, une entreprise est une unité institu-

tionnelle engagée dans une activité productive, et il peut
s’agir d’'une société, d’une quasi-société, d’une institution
sans but lucratif ou d’une entreprise non constituée en
société (comprise dans le secteur des ménages).

4.132 Contrairement aux particuliers et aux
ménages, qui peuvent entretenir des liens avec deux
ou plusieurs économies, les entreprises sont presque
toujours liées a une seule économie. La fiscalité et les
autres impératifs juridiques tendent a aboutir & 'emploi
d’une entité juridique distincte pour les opérations dans
chaque économie. En outre, aux fins de la tenue des
statistiques, une unité institutionnelle distincte est iden-
tifiée lorsqu’une entité juridique unique a des activités
substantielles dans deux territoires ou davantage (par
exemple pour les succursales, la propriété de terrains
et les entreprises multiterritoriales, comme indiqué aux
paragraphes 4.26—4.44). Le démembrement de ces enti-
tés juridiques fait apparaitre clairement la résidence de
chacune des entreprises ainsi identifiées. L'introduction
de la terminologie «centre d’intérét économique pré-
dominant» ne signifie pas qu’il n’est plus nécessaire
de démembrer les entités qui ont des activités substan-
tielles sur deux territoires ou davantage.

4.133 Pour qualifier une entité de quasi-société,
on exige d’'une maniere générale que sa production se
déroule, ou qu’il soit prévu qu’elle se déroule, dans le
territoire sur une période d’au moins un an. Toutefois,
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toutes les entreprises doivent étre résidentes quelque part,
et si une unité institutionnelle n’a pour unique activité
qu’un processus de production de durée inférieure a un
an, elle sera considérée comme résidente du territoire ou
se déroule cette production.

Sociétés qui n’ont guére
ou pas de présence physique

4.134 Une entité juridique est résidente du territoire
économique sous la 1égislation duquel elle a été constituée
en société ou enregistrée. S’il s’agit d’une filiale résidente
artificielle, elle est combinée a une entité résidente mere
dans la méme économie pour former une unité institution-
nelle (paragraphe 4.18) ou, dans certains cas, intégrée dans
un groupe local d’entreprises (paragraphe 4.55). Toutefois,
elle ne doit pas étre combinée a des entités résidentes
d’autres économies. Si elle effectue des opérations impor-
tantes dans une autre économie, on peut reconnaitre I’exis-
tence d’une succursale a cet endroit (paragraphe 4.26).
Dans certains cas, la présence physique de la société est
faible ou nulle — par exemple si son administration est
entierement sous-traitée a d’autres entités. Les banques,
les sociétés d’assurance, les fonds d’investissement (a ne
pas confondre avec leurs gestionnaires), les structures de
titrisation et certaines entités a vocation spéciale fonc-
tionnent souvent de cette fagcon. De maniere similaire,
dans le cas de la «fabrication virtuelle», tous les processus
physiques sont sous-traités a d’autres unités.

4.135 Une société donnée peut figurer dans les
registres de plusieurs juridictions — par exemple consti-
tution en société, impot sur le revenu, taxe sur la valeur
ajoutée ou reglements particuliers — et il peut arriver
qu'une juridiction particuliere soit choisie en vue du
reglement des litiges touchant la société. Dans de tels
cas, c’est la juridiction dont les lois régissent la création
et la vie de la société qui devrait étre le critere de déter-
mination de la résidence. Si I'entité n’est pas constituée
en société ni enregistrée, le domicile 1égal servira de
critere. La constitution en société et I’enregistrement
forgent des liens importants avec I’économie puisqu’ils
traduisent la compétence exercée par cette derniere sur
P’existence et les activités de I’entreprise. D’autres liens
comme ceux créés par la propriété ou le lieu ou se
trouvent les actifs, les gestionnaires ou le conseil d’ad-
ministration sont moins évidents.

Production livrée a partir d’une base

4.136 I peut arriver qu'une entreprise utilise un
lieu donné comme base pour la prestation de services

a d’autres endroits. Ce systeme s’utilise, par exemple,
pour le transport (voir paragraphe 4.31 — équipements
mobiles) et peut servir a la prestation de nombreux
types de services comme la réparation sur place, les
projets de construction a court terme et de nombreux
types de services aux entreprises. Dans de tels cas, la
résidence de l'entreprise est déterminée par le lieu de
sa base d’opérations plutdt que par celui du point de
livraison ou du matériel mobile, a2 moins que les activi-
tés au point de livraison soient assez substantielles pour
justifier la reconnaissance d’une succursale, comme
défini au paragraphe 4.27. Par exemple, la résidence
d’une unité institutionnelle qui exploite des navires
en haute mer ou dans diverses eaux territoriales sera
déterminée en fonction des critéres indiqués aux para-
graphes 4.131-4.135, et ’économie de résidence ne sera
pas nécessairement celle ou les navires passent le plus
de temps ni le territoire sur lequel ils ont été enregis-
trés. De méme, I'entreprise qui exploite les navires n’en
est pas nécessairement la propriétaire — elle peut, par
exemple, exploiter ses navires en vertu de contrats de
location passés avec un propriétaire résident d’une autre
économie. La résidence de I’entreprise propriétaire des
navires est déterminée en fonction des criteres énu-
mérés aux paragraphes 4.131-4.135. Les pavillons de
complaisance utilisés par l’entreprise ne déterminent
pas le lieu de résidence de I'entreprise exploitante; en
fait, cette derniére peut exploiter des navires enregis-
trés dans diverses économies. De la méme manieére,
la résidence d’une entreprise qui loue des navires est
déterminée par 'emplacement de sa propre base d’opé-
rations plutdt que par le pavillon des navires ou le lieu
ou ils se trouvent. La base d’opérations ne correspond
pas nécessairement au lieu a partir duquel I'entreprise
est gérée. Une entreprise exploitant du matériel mobile
peut étre légalement domiciliée dans une économie,
mais gérée a partir d’une autre.

4.137 Le tableau 4.4 résume bri¢vement certains des
effets, sur les comptes internationaux, de l’attribution a
une entreprise du statut de résident ou de non-résident
pour différents types de flux et de positions. La possibi-
lit¢ d’un changement de résidence par les entreprises est
examinée au paragraphe 4.167.

4. Résidence des autres unités institutionnelles

a. Administrations publiques

4.138 Les administrations publiques comprennent
des opérations conduites a l'extérieur du territoire
d’origine comme les ambassades, les consulats, les
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Tableau 4.4. Quelques effets de la résidence d’une entreprise appartenant
a un non-résident sur les statistiques de I’économie d’accueil

Entreprise résidente
(par exemple projet de construction
de longue durée)

Flux ou position économique

Entreprise non résidente
(par exemple projet de construction
de courte durée)

Ventes par I'entreprise aux résidents
Achats de I'entreprise aupres de résidents

Rémunération des salariés payable
aux résidents de I'économie d’accueil

Rémunération des salariés payable
aux résidents de I'économie d’origine

Excédent net d’exploitation

Pas de transaction internationale
Pas de transaction internationale

Pas de transaction internationale
si la rémunération est a recevoir

Rémunération des salariés

Dividendes payables ou bénéfices

Importations de biens et de services
Exportations de biens et de services

Rémunération des salariés

Pas de transaction
dans I'économie d'accueil

Pas de transaction internationale

réinvestis (I’entreprise est une
entreprise d'investissement direct)

Injections de fonds par les propriétaires

Passif d’investissement direct

Pas de transaction internationale

de I'économie déclarante (I'entreprise est
une entreprise d'investissement direct)

Créances d’une unité institutionnelle résidente
sur 'entreprise ou engagements envers
cette derniere

Exclus des comptes internationaux

Inclus dans les comptes internationaux

bases militaires et d’autres enclaves extraterritoriales,
y compris celles qui offrent de la formation ou d’autres
formes d’assistance. Habituellement, ces opérations ne
sont pas des unités institutionnelles distinctes, mais,
méme si tel était le cas, elles resteraient résidentes de
leur territoire d’origine plutdt que du territoire d’ac-
cueil dans lequel elles sont physiquement situées. Ce
traitement est adopté parce que ces entités jouissent
habituellement d’un certain degré d’immunité vis-a-vis
des lois du territoire d’accueil et sont considérées, en
vertu du droit international, comme des prolongements
du territoire d’origine. Toutefois, une entité créée par
une administration publique en vertu des lois du pays
d’accueil est une entreprise résidente de ce dernier, et ne
fait pas partie du secteur des administrations publiques
de I'une ou l'autre de ces économies. (Voir également
le paragraphe 4.93 pour un examen plus détaillé de tels
cas.) La résidence des employés de ces opérations est
examinée au paragraphe 4.123.

b. Organisations internationales

4.139 Les organisations internationales sont défi-
nies aux paragraphes 4.103—4.107. Elles sont résidentes
d’un territoire économique qui leur est propre, et non
de I’économie dans laquelle elles sont physiquement
situées. Ce traitement s’applique a la fois aux organisa-
tions internationales situées dans un seul territoire et a
celles situées dans deux territoires ou plus. La résidence

des employés de ces opérations est examinée au para-
graphe 4.124.

4.140 Les organisations internationales qui dirigent
des forces de maintien de la paix et d’autres forces
armées, ou qui agissent a titre d’administrateurs inté-
rimaires d’un territoire donné conservent leur statut
d’organisation internationale et ne sont pas résidentes
du territoire ou elles interviennent, méme si elles s’y
acquittent de fonctions d’administration publique. Dans
les cas ou ces organisations sont importantes, il pourra
&étre souhaitable de les considérer séparément.

4.141 Sl est constitué séparément, le fonds de pen-
sion d’une organisation internationale n’est pas traité
comme une organisation internationale, mais plutdt
comme une société financicre. Sa résidence est déter-
minée en fonction des principes généraux énoncés aux
paragraphes 4.131-4.135 : il est résident du territoire
dans lequel il se trouve ou, s’il n’a pas de présence phy-
sique, de I’économie sous la législation de laquelle il a été
constitué en société ou enregistré.

c. Organisations internationales régionales

4.142 Certaines organisations internationales
couvrent un groupe d’économies dans une région par-
ticuliere — comme dans les unions économiques ou
monétaires. Si les statistiques sont établies pour I'en-
semble de la région, ces organisations régionales sont
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résidentes de cette région alors méme qu’elles ne sont
résidentes d’aucune des économies membres (voir 1’ap-
pendice 3 pour en savoir plus sur le cas des unions moné-
taires ou économiques).

4.143 Les organisations internationales sont combi-
nées aux données nationales aux fins de I'établissement
des totaux globaux ou régionaux — par exemple pour les
transactions et positions internationales établies par le FMI.

d. Institutions sans but lucratif
au service des ménages

4.144 Une institution sans but lucratif au service des
ménages (ISBLSM) a un centre d’intérét économique
dans I’économie ou elle a été€ créée sur le plan juridique
et est officiellement enregistrée comme personne morale.
Dans la pratique, la résidence de la vaste majorité des
ISBLSM peut étre déterminée sans ambiguité. Toutefois,
lorsque ces dernieres sont des organismes de bienfai-
sance ou de secours qui operent a ’échelle internatio-
nale, elles peuvent exercer dans certains territoires des
activités d’une ampleur telle qu'on pourra les assimiler
a des succursales. Comme indiqué au paragraphe 4.27,
une telle succursale est habituellement financée principa-
lement ou entierement par des transferts courants ou en
capital de I’étranger. Les ISBLSM ne sont pas des organi-
sations internationales, cette catégorie étant réservée aux
institutions créées par des Etats.

F. Questions liées au concept
de résidence

I. Actifs et passifs des groupes composés
de résidents et de non-résidents

4.145 11 est possible que les propriétaires de certains
actifs financiers soient résidents de différents territoires
économiques. On peut mentionner, par exemple, les
comptes bancaires joints ou d’autres cas ou le titulaire
d’un compte autorise un parent a en retirer des fonds.
Dans de tels cas, il peut étre difficile d’établir la réparti-
tion entre les différents propriétaires :

* Dans le cas des dépdts des travailleurs émigrés
effectués dans leur économie d’origine et qui
peuvent étre librement utilisés par des membres
de leur famille résidents de cette économie, on
peut par convention considérer les actifs comme
détenus par des résidents de I’économie d’origine.

* De méme, pour les dépbts des travailleurs émi-
grés effectués dans I’économie d’accueil et qui

peuvent étre librement utilisés par des membres
de leur famille, on peut par convention considérer
les actifs comme détenus par un résident de 1’éco-
nomie d’accueil.

(Voir le Guide pour [létablissement des statistiques
monétaires et financiéres, paragraphe 3.46.)

Les statisticiens peuvent toutefois opter pour un trai-
tement différent s’ils disposent d’informations plus
completes. Comme ces comptes peuvent servir a des
transferts, il importe que de telles transactions soient
reconnues au moment du dépdt ou du retrait (selon la
convention adoptée). Il est en outre important que les
statisticiens discutent des méthodes avec leurs homo-
logues chargés d*¢élaborer les statistiques monétaires et
financieres ainsi quavec ceux de I’économie qui est la
contrepartie a la transaction afin d’adopter des traite-
ments cohérents et réalistes pour les cas ou les valeurs
sont importantes.

2. Données ventilées par économie partenaire

4.146 Alors que la présentation primaire des comptes
internationaux indique les positions et les opérations
avec les non-résidents dans leur totalité, la ventilation
de ces données par économie ou groupes d’économies
partenaires revét un intérét considérable. (Cette venti-
lation possible des données par secteur institutionnel
partenaire est examinée au paragraphe 4.57.) Ces don-
nées peuvent se rapporter a la balance des paiements
ou a la position extérieure globale dans son ensemble,
ou porter sur des composantes particulieres telles que
les biens, les services, les investissements directs ou les
investissements de portefeuille. Outre leur intérét pour
les analyses économiques, les données ventilées par
partenaire permettent de procéder a des comparaisons
bilatérales et, donc, d’identifier les problemes statis-
tiques. Par exemple, ces données constituent un élément
essentiel de ’Enquéte coordonnée sur les investisse-
ments de portefeuille et de I’Enquéte coordonnée sur
I'investissement direct du FMI, ainsi que des statis-
tiques bancaires internationales de la Banque des regle-
ments internationaux.

4.147 Les données ventilées par partenaire sont sou-
vent établies pour des groupes d’économies ou pour
un mélange de groupes et d’économies individuelles
importantes. (Comme les économies partenaires sont
souvent groupées par régions, les données sont parfois
appelées «états statistiques régionaux».) Il est souhai-
table d’utiliser les listes standard d’économies et de
régions comme celles des Nations Unies ou du FMI.
Les données publiées sur les partenaires peuvent &tre
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regroupées par groupes d’économies pour des raisons
de confidentialité et pour éviter les catégories com-
portant des valeurs minimales. Outre les économies
individuelles et les régions, des catégories pour les
organisations internationales comme contreparties
sont aussi nécessaires. Les données ventilées par par-
tenaire sont également requises pour la consolidation
des données des Etats membres en données de 1'union
monétaire. On trouvera des informations complémen-
taires sur les données ventilées par partenaire aux para-
graphes A3.21-A3.28.

4.148 Le principe fondamental de la ventilation
des données par économie partenaire s’appuie sur
I’économie de résidence de la contrepartie a ’opéra-
tion ou a la position financiére. Les principes de la
détermination de la résidence dont il est question a
la section E du présent chapitre s’appliquent égale-
ment ici, mais souvent avec plus de difficultés parce
que I'information n’est pas connue de la contrepartie
résidente. Dans un certain nombre de cas énumérés
aux paragraphes 4.149—-4.164, la principale source pos-
sible d’information risque de se révéler insuffisante
par rapport a la base recommandée. Dans chaque cas,
de telles divergences devraient étre notées par les sta-
tisticiens, et leur importance devrait étre évaluée pour
déterminer la nécessité de procéder a des ajustements.
L’état de balance des paiements dans son ensemble est
théoriquement équilibré puisque chaque transaction
comporte deux flux égaux; toutefois, les balances des
paiements bilatérales peuvent ne pas étre équilibrées
(méme en théorie) (voir paragraphe A3.73).

a. Agents

4.149 Un agent est une partie qui agit au nom d’une
autre partie ou la représente. Les transactions organi-
sées par un agent au nom d’un principal devraient étre
attribuées au principal, et non a I’agent. Par exemple,
si un agent émet des billets au nom d’une compagnie
aérienne résidente d’une autre économie, les transac-
tions et positions liées a ces billets seront attribuées a
la compagnie aérienne. Toutefois, un agent peut éga-
lement effectuer des transactions pour son compte
propre, y compris les services d’agence fournis au
principal.

b. Biens

4.150 Conformément au principe du transfert de
propriété, le pays de résidence du vendeur ou de I'ache-
teur du bien est le concept a retenir pour I'identifica-
tion du partenaire. En pratique, les données disponibles
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peuvent étre fondées sur I’économie d’origine8, de
consignation ou de destination, ou sur un autre critere,
différent, dans certains cas, de ’économie du vendeur/
acheteur. En régle générale, '’économie de destination
finale (pour la contrepartie des exportations) corres-
pondra plus vraisemblablement a la partie qui acquiert
la propriété des biens. De méme, I’économie d’origine
(pour la contrepartie des importations) correspondra
plus vraisemblablement a la partie qui cede la propriété
des biens. Toutefois, les concepts d’économie d’ori-
gine, de destination et de consignation peuvent préter a
confusion pour ce qui a trait a la propriété dans les cas
de négoce international et d’envoi de biens a I’étranger
pour transformation a titre onéreux. Dans ces cas, il
convient de songer a des ajustements pour respecter le
plus possible le principe du transfert de propriété.

c. Fret et assurance

4.151 Le fret et I'assurance au-dela des frontieres de
I’exportateur sont considérés, dans les statistiques des
comptes internationaux, comme étant a payer par I'im-
portateur, méme lorsqu’ils sont payables par I'exporta-
teur, le grossiste ou une autre tierce partie. En pratique,
les données peuvent étre enregistrées sur d’autres bases
telles que I’économie d’origine ou de destination des
biens transportés, ou I'enregistrement du navire. Dans de
tels cas, des ajustements doivent €tre apportés pour tenir
compte de ces facteurs dans la mesure du possible.

d. Instruments financiers

4.152 Les données des partenaires sur les positions
d’actif sont classées dans ’économie du partenaire en
fonction de la résidence de I’émetteur, et non pas d’autres
facteurs comme le pays d’émission, le pays de résidence
du garant ou le pays de la monnaie d’émission. De méme,
les données des partenaires sur les positions de passif
sont classées en fonction de la résidence des détenteurs.
En pratique, il est difficile d’identifier la contrepartie
pour les positions sur titres, les revenus ainsi que pour les
transactions pour diverses raisons, y compris le fait que
I’émetteur ne connait pas toujours l'identité des déten-
teurs des titres, que les opérateurs des marchés de titres
risquent de ne pas connaitre la contrepartie, et que les
détenteurs des titres risquent d’ignorer que les revenus
des positions sur titres risquent d’€tre payables par un

8’économie d’origine est définie dans Statistiques du commerce
international de marchandises : concepts et définitions, para-
graphe 139, comme I’endroit ol les biens ont été entierement produits,
ou I’endroit ot ils ont subi une «transformation substantielle» dans les
cas ol la production est répartie entre deux ou plusieurs économies.

8l
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intermédiaire financier qui a créé une position «courte»
ou inverse sur le titre, plutdt que par 'émetteur du titre.

4.153 La classification par partenaire des opérations
de balance des paiements sur instruments financiers
pose des problemes qui s’ajoutent a ceux relatifs a la
PEG en termes de disponibilité des données et d’intérét
des utilisateurs. Ces questions se posent lorsqu’un ins-
trument existant est vendu par un détenteur a une autre
partie. Ce genre de transaction se limite & un échange
d’actifs, par opposition a I’émission initiale d’'un nouvel
instrument qui entraine la création d’'un nouveau passif.
Cette situation s’applique non seulement aux titres, mais
également a d’autres instruments qui sont échangés —
par exemple préts, dépdts, billets de banque et picces
de monnaie.

4.154 Pour les opérations de balance des paiements,
l’affectation au partenaire peut &tre déterminée en
fonction des parties a la transaction (en l'occurrence,
le vendeur et l'acheteur — méthode dite du transac-
teur), ou pour les actifs détenus, en fonction du pays
de résidence de I'émetteur (méthode dite de débiteur/
créancier). Dans ces cas, il est acceptable d’adopter une
convention pour l’affectation des actifs détenus fon-
dée sur la résidence de la contrepartie a I’opération ou
sur celle de I’émetteur. Dans la pratique, I'information
disponible ne permet pas toujours d’identifier les deux
parties a la transaction. Comme cela est indiqué au
paragraphe 14.24, les deux méthodes d’affectation pré-
citées présentent manifestement un intérét analytique.
(Voir également les paragraphes 3.7 et 3.8.)

e. Titres

4.155 Laffectation au partenaire d’une position
d’engagement ou de I’émission d’un passif est fondée
sur la résidence de I’émetteur. Il convient de porter une
attention particulieére aux cas ol un titre est émis dans
un marché autre que celui ou I'émetteur est résident.
Par exemple, s’agissant des titres de créance, le numéro
d’identification de sécurité pourrait étre fondé sur I’éco-
nomie d’ou provient I'’émission.

f. Investissement direct

4.156 S’agissant de l'investissement direct, le pou-
voir de vote peut s’exercer «en chalne» — par exemple,
lorsqu’un investisseur direct de I'’économie A est pro-
priétaire d’une filiale située dans I’économie B, laquelle
est elle-méme propriétaire d’une filiale dans I’écono-
mie C. Dans ce cas, pour I'investissement direct dans
I’économie C :

a) ’économie de la propriété immédiate est 1’écono-
mie B;

b) I’économie de I'investissement ultime est 1’écono-
mie A.

En principe, les transactions et les positions d’investis-
sement direct par économie partenaire devraient étre
présentées en fonction de I’économie d’accueil ou d’in-
vestissement immédiate, selon les rapports directs qui
existent entre les parties, plutot que selon la résidence
des économies partenaires ultimes ou des transacteurs.
Laffectation au partenaire est fondée sur I’économie
du débiteur (pour les transactions sur titres, il s’agit de
I’économie de I’émetteur) plutdt que sur celle de ’agent
économique de contrepartie, si elle est différente. Tou-
tefois, pour que la transaction soit prise en considéra-
tion dans la balance des paiements, elle doit intervenir
entre un résident et un non-résident.

4.157 On peut préparer des données complémen-
taires sur les positions d’investissement direct en fonc-
tion de la source et de ’économie d’accueil (destination)
ultimes. La Définition de référence de I’OCDE des
investissements directs internationaux, quatriéme édi-
tion, donne des informations plus détaillées pour I'iden-
tification de la source ultime. Lorsque I'investissement
direct est acheminé par le biais d’entités intermédiaires,
par exemple, des sociétés holding ou des entités a voca-
tion spéciale, il pourrait étre utile de disposer de don-
nées complémentaires :

a) dans les économies d’origine, données établies sur
la base de 1’économie d’accueil ultime;

b) dans les économies bénéficiaires finales, données
établies sur la base de I’économie d’investisse-
ment ultime ou de I’entreprise mere qui exerce
le controle final;

¢) dans les économies intermédiaires, données
dont les fonds en transit sont exclus (voir para-
graphe 6.33).

Dans le cas des «opérations circulaires» (traitées au
paragraphe 6.46), I’économie investisseuse ultime et
I’économie d’accueil ultime sont les mémes.

g. Titres démembrés

4.158 Les titres démembrés peuvent étre traités
comme l’engagement de I’émetteur initial s’il n’y a pas
de nouveau titre émis, ou celui de la partie qui crée les
titres démembrés si un nouveau titre est créé (comme
indiqué au paragraphe 5.50).
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h. Prises en pension

4.159 Le traitement des titres qui font 'objet d’opé-
rations de cession temporaire (telles que les accords de
pension) est examiné aux paragraphes 5.52-5.54. En
vertu de ce traitement, on considere que les titres qui
font 'objet de telles opérations sont toujours la propriété
de la partie émettrice puisqu’il n’y a pas de changement
de propriété économique.

i. Comptes de mandataire
et institutions dépositaires

4.160 Les mandataires (préte-noms) sont des entités
juridiques auxquelles des actifs sont confiés pour des
raisons de confidentialit¢ ou de commodité. Les actifs
détenus dans leurs comptes devraient étre attribués au
propriétaire effectif, et non au mandataire. Toutefois,
il peut s’avérer difficile pour les émetteurs de titres de
déterminer si les mandataires détiennent les actifs en
leur nom propre ou a titre de mandataires. De plus, si les
actifs sont détenus par un mandataire, on reconnait qu’il
peut étre difficile d’identifier le propriétaire effectif.

j. Certificats représentatifs de titres

4.161 Les certificats représentatifs de titres sont des
titres qui matérialisent la propriété de titres détenus par un
dépositaire (pour en savoir plus, voir le paragraphe 5.23).
Léconomie émettrice des titres sous-jacents est diffé-
rente de celle dans laquelle les certificats représentatifs
de titres sont émis. Les certificats représentatifs de titres
permettent aux investisseurs d’acquérir des intéréts dans
des entreprises situées dans d’autres économies tout en
utilisant les systeémes de paiements et de reglements et les
procédures d’enregistrement d’une autre économie. Ces
certificats sont traités comme une créance sur I'émetteur
des titres sous-jacents, et non sur I'émetteur des certificats.

k. Or physique inclus dans Por monétaire

4.162 Comme il n’existe pas d’engagements en
contrepartie pour cet actif financier, il apparait dans
un poste non attribué dans les données relatives a la
position en actifs par contrepartie. Pour les données sur
les transactions par partenaire, si une convention fondée
sur I’émetteur est adoptée, la transaction peut étre affec-
tée a une économie non attribuée ou résiduelle.

I. Droits de tirage spéciaux (DTS)

4.163 Ces instruments sont examinés aux para-
graphes 5.34 et 5.35. Les DTS sont le fruit d’'un accord
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de coopération intervenu entre les membres du Dépar-
tement des DTS et d’autres participants. Les membres
(qui participent au Département des DTS) encourent
les positions créditrices et débitrices envers eux-mémes.
Comme les créances sur les membres du systeéme de
DTS et les engagements envers ces derniers sont attri-
bués sur une base coopérative, on utilise une catégorie
non attribuée ou résiduelle en guise de contrepartie aux
avoirs en DTS et aux allocations de DTS.

m. Quasi-sociétés

4.164 Lorsqu’une entité est subdivisée en unités insti-
tutionnelles distinctes (par exemple pour les zones d’ad-
ministration conjointe, succursales, unités résidentes
fictives et entreprises multiterritoriales, comme dans
les cas signalés aux paragraphes 4.10 et 4.26—4.44),
elles devraient étre subdivisées d’'une maniere cohé-
rente dans les statistiques bilatérales des économies
concernées.

3. Changement du lieu de résidence
des unités institutionnelles

a. Changement de résidence des particuliers

4.165 Les ménages ou les membres qui les consti-
tuent peuvent changer de territoire de résidence.
Comme tous les membres d’'un ménage donné sont
résidents du méme territoire, la personne physique qui
change de territoire pourrait également avoir a changer
de ménage. Le changement de résidence du propriétaire
d’un actif ou d’'une personne qui a un passif demande
une reclassification puisqu’il n’y a pas d’échange — et
donc pas de transaction — entre deux parties. (Les
écritures sont examinées aux paragraphes 9.21 et 9.22))

b. Actifs transférés entre entités

4.166 Deux cas de figure sont possibles en ce qui
a trait aux «migrations de sociétés» : les actifs sont
transférés d’une entité a ’autre, ou la société elle-méme
change de résidence. Lorsqu’une entreprise transplante
ses activités dans une autre juridiction, I'opération
comporte habituellement un transfert d’actifs d’'une
société résidente d’'une économie a une autre société
apparentée résidente d’une autre économie, c’est-a-
dire des transactions au sens entendu dans les para-
graphes 8.19-8.22 («inversion de contrdle et autres
restructurations»). Autrement dit, c’est la propriété des
actifs qui est transférée, et non l’entité elle-méme qui
change de résidence.
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c. Changement de résidence des entités
autres que des personnes

4.167 1l existe par contre certains cas ou l’entité
change de résidence (sans que la propriété des actifs
soit transférée a une autre entité). Cela peut arriver
lorsque des Etats procédent a des échanges de ter-
ritoires. Par ailleurs, la loi sur le droit des sociétés
ou sur les fiducies autorise dans certains cas ’émi-
gration ou I'immigration des entités (par exemple, un
tel transfert pourrait &tre autorisé a l'intérieur d’une
union économique, mais ce n’est pas généralement le
cas). Les effets sur la PEG seraient traités comme les
autres changements de volume d’actifs, a I'exemple de
ce quon ferait pour le changement de résidence d’un
particulier, enregistré au compte des autres change-
ments des actifs et passifs financiers. (Ces cas sont
approfondis au paragraphe 9.23.)

4. Alternative au concept de résidence

4.168 Avec la mondialisation, de plus en plus d’en-
tités entretiennent des liens avec deux ou plusieurs
économies. Certains ensembles de données complé-
mentaires offrent des alternatives au concept de rési-
dence — par exemple celles fondées sur la propriété
(données sur les activités des entreprises multinatio-
nales, tel que décrit dans ’appendice 4, et statistiques
bancaires consolidées) ou sur la communication d’in-
formations supplémentaires (sur les travailleurs qui
envoient des fonds a I’étranger, tel que décrit dans
I’appendice 5). Dans les statistiques bancaires conso-
lidées, les groupes bancaires et leurs opérations inter-
nationales sont considérés comme une seule entité,;
autrement dit, toutes les filiales contrélées par une
entreprise sont attribuées a I'’économie ol se trouve le
siege de lentreprise.



CHAPITRE

Classification des actifs
et passifs financiers

5.1 Le présent chapitre traite des classifications des
actifs et passifs financiers utilisées dans les comptes
internationaux. Ces classifications sont appliquées aux
positions, aux opérations correspondantes du compte du
revenu et du compte financier et aux autres changements
concernant les actifs et les passifs financiers. Les classifi-
cations consistent a regrouper les composantes similaires
et a séparer celles qui ont des caractéristiques différentes.
Les catégories fonctionnelles des comptes internationaux
et leur relation avec la classification par instrument sont
traitées au chapitre 6.

A. Définition des actifs
et passifs économiques

Bibliographie :
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blissement (2006), appendice 1V, «Correspondance
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nale et comptabilit€ commerciale».

FMI, Manuel de statistiques monétaires et financiéres
(MSMF), 2000, chapitre IV, «Classification des actifs
financiers».

I. Actifs économiques en général

5.2 Les actifs économiques sont des ressources sur
lesquelles des droits de propriété sont exercés et qui
peuvent procurer a leur propriétaire des avantages éco-
nomiques futurs. 1ls incluent les actifs fixes, tels que
I’équipement et les activités de recherche et développe-
ment, qui sont utilisés a plusieurs reprises ou constam-

ment dans le processus de production sur une période de
plus d’un an. Ils recouvrent en outre les stocks, les objets
de valeur, les actifs non produits et les actifs financiers.

5.3 Chaque actif économique a un propriétaire. Le pro-
priétaire économique de lactif est la partie qui assume
les risques et les avantages de la propriété de cet actif.
Parmi ces avantages figurent normalement le droit d’utili-
ser lactif, de le donner a bail ou de s’en servir autrement
pour se procurer des revenus, ou de le vendre. Pour ce qui
est des risques, ils incluent le risque de pertes dues a des
dégats matériels ou vols, de pertes de détention, le risque
que les coits de gestion, de transfert ou d’entretien soient
plus élevés que prévu et, dans le cas des actifs financiers,
le risque de défaut de la contrepartie. La propriété peut en
outre étre assujettie a des cots tels que les coiits d’entre-
tien et les impdts. En général, le propriétaire économique
ne se différencie pas du propriétaire légal, mais ils peuvent
différer, par exemple dans le cas du crédit-bail. Dans le
cadre de certains dispositifs juridiques, les éléments des
risques et avantages sont divisés entre des parties diffé-
rentes, et il est donc nécessaire de savoir quelle partie
assume le gros des risques et avantages pour identifier
le propriétaire économique. Chaque actif économique a
une valeur démontrable, servant de réserve de valeur, qui
reflete le niveau des avantages économiques que son pro-
priétaire peut obtenir en le détenant, en I'utilisant ou en
le cédant temporairement a une autre entité. Il peut étre
corporel ou incorporel. Les différents types d’avantages
économiques qui peuvent étre tirés d’un actif incluent :

a) la possibilité d’utiliser les actifs, tels que les bati-
ments ou machines, dans la production;

b) la production de services, par exemple la location
d’actifs produits a une autre entité;

¢) la génération de revenus de la propriété : par
exemple, les intéréts et les dividendes recus par les
propriétaires d’actifs financiers;

d) la possibilité de vendre et, par conséquent, de réa-
liser des gains de détention.
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Tableau 5.1. Classification des actifs économiques

(Avec les codes du SCN 2008 )

Catégories d’actifs

Exemples

AN Actifs non financiers
AN Actifs produits
AN | Actifs fixes

ANI2 Stocks
AN 13 Objets de valeur
AN2 Actifs non produits

AN2| Ressources naturelles

AN22 Contrats, baux et licences

Actifs corporels : logements; autres batiments et ouvrages; machines et
équipements; systémes d’armes; ressources biologiques cultivées.

Actifs incorporels : recherche et développement; prospection miniére;
logiciels et bases de données; ceuvres originales récréatives, littéraires ou
artistiques.

Matiéres premiéres et fournitures, travaux en cours, biens finis, biens pour
revente.

Pierres et métaux précieux, antiquités et autres objets d’art.

Terrains et gisements, ressources biologiques non cultivées, ressources
hydrauliques, spectres radio.

Contrats de location—exploitation cessibles, autorisations d’utiliser des
ressources naturelles, autorisations d’exercer des activités spécifiques,

droit a des biens et services futurs a titre exclusif.

AN23 Commercialisation et écart d’acquisition

AF Actifs financiers

Marques de fabrique, en-tétes commerciaux, marques déposées.

Voir le tableau 5.3.

Dans le cas spécial d’une position courte, un actif négatif
est identifié, comme expliqué au paragraphe 7.28.

5.4 Le systeme de classification des actifs écono-
miques retenu dans les ensembles de données macroéco-
nomiques est présenté au tableau 5.1. Dans les comptes
internationaux, les actifs produits sont enregistrés au
compte des biens et services, les actifs non financiers
non produits au compte de capital, et les actifs et pas-
sifs financiers au compte financier et dans la PEG. Le
présent chapitre traite de la classification des actifs et
passifs financiers.

2. Instruments financiers

5.5 Les instruments financiers comprennent l'éven-
tail complet des contrats financiers passés entre unités
institutionnelles. Les instruments financiers peuvent
donner lieu a des créances financieres (comme expliqué
au paragraphe 5.6) ou non (voir paragraphes 5.10-5.13).

3. Créances

5.6 Une créance est un instrument financier don-
nant lieu a un actif économique qui a un passif de
contrepartie. Des créances émanent des relations
contractuelles qui se créent lorsqu’une unité institution-

nelle s’engage a fournir des fonds ou autres ressources a

une autre partie a I’avenir. (Généralement, les fonds ou
ressources sont fournis au début de ces relations, sauf
dans le cas des contrats de futur.) Le seul instrument
financier qui ne donne pas lieu a une créance est I'or
physique inclus dans ’'or monétaire.

5.7 Chaque créance est un actif financier qui a un
passif correspondant. L'existence de deux parties a une
créance signifie que celle-ci peut s’inscrire dans un
contexte transfrontalier. Les actions sont considérées
comme une créance, car elles représentent le droit du
propriétaire sur la valeur résiduelle de I'entité.

5.8 Les actifs non financiers n’ont pas de passif
correspondant. Par exemple, les droits d’émission et
les produits de base peuvent &tre négociés sur des
marchés organisés analogues a ceux des actifs finan-
ciers, mais ils n’ont pas de passif correspondant. En
revanche, un dérivé financier li€ au prix d’un produit
de base a bien un passif de contrepartie et est un actif
financier.

4. Actifs financiers

5.9 Les actifs financiers comprennent les créances et
la composante or physique de I'or monétaire. Les actifs
financiers recouvrent les actions et les parts de fonds de
placement, les instruments de dette, les dérivés finan-
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ciers et options sur titres des salariés et 'or monétaire.
Les actifs financiers se différencient des instruments
financiers en ce que :

a) certains instruments ne donnent pas lieu a des
actifs financiers, comme expliqué aux para-
graphes 5.10-5.14. Parmi les exemples d’instru-
ments non comptabilisés comme actifs figurent les
garanties ponctuelles non encore exercées et les
engagements non réalisés tels que les lignes de cré-
dit, les engagements de prét et les lettres de crédit;

b) lorsqu’il est détenu sous forme d’or monétaire, 1’or
physique est un actif financier qui n’est pas créé par
un instrument et ne représente pas une créance sur
une autre entité. Il est considéré comme un actif
financier en raison de son rdle de moyen de paie-
ment international et de réserve de valeur a usage
des avoirs de réserve. (La composante compte
or non alloué de I'or monétaire a une créance en
contrepartie; elle est traitée au paragraphe 5.74.)

5. Autres instruments financiers
non comptabilisés comme actifs financiers

5.0 Les actifs et passifs conditionnels sont des dis-
positions financiéres contractuelles entre unités insti-
tutionnelles qui ne donnent pas lieu a une obligation
inconditionnelle d’effectuer des paiements ou de four-
nir d’autres objets de valeur. Ils ne sont pas considérés
comme des actifs ou passifs financiers avant que la ou
les conditions soient remplies. Cependant, en donnant
lieu a certains droits ou obligations qui peuvent influer
sur les décisions futures, ils peuvent avoir un impact
économique sur les parties intéressées. En conséquence,
des informations supplémentaires peuvent étre four-
nies sur les actifs ou passifs conditionnels lorsqu’ils
sont importants. Une créance conditionnelle cédée a
une autre entité est classée parmi les contrats, baux et
licences, n’est pas incluse dans la PEG et n’a pas de
passif de contrepartie.

5.11 En dépit de la valeur incertaine des paiements
futurs a en attendre, les actions, les dérivés financiers,
les instruments liés a un index, les réserves d’assurance et
les provisions pour garanties standard sont comptabilisés
comme actifs financiers, et non comme actifs condition-
nels. Dans ces cas, le passif existe, mais les montants a
payer dépendent d’événements ultérieurs.

5.2 Les garanties ponctuelles de paiement par des
tiers sont des passifs conditionnels, car le paiement n’est
requis qu'en cas de défaut du débiteur principal. Cepen-
dant, les provisions pour appels en garanties standard ne

sont pas considérées comme des passifs conditionnels en
raison du caractere plus prévisible des indemnités dans le
cas des garanties standard. (Les garanties standard et les
garanties ponctuelles sont définies au paragraphe 5.68.)

5.13 Les lignes de crédit, les lettres de crédit et les
engagements de prét assurent que les fonds seront dispo-
nibles, mais il n’y aura pas création d’un actif financier
(Cest-a-dire pas de prét) tant que les fonds ne seront
pas effectivement fournis. Les lettres de crédit sont des
promesses d’effectuer des paiements seulement sur pré-
sentation de certains documents spécifiés par le contrat.
Les facilités d’¢mission d’effets garantissent que les par-
ties pourront vendre les titres a court terme qu’elles
émettent et que les sociétés financieres offrant les faci-
lités acheteront tout effet non placé sur le marché. Ce
n’est que si elle fournit les fonds que la société financiere
offrant la facilité acquerra effectivement un actif, qui
sera enregistré dans son bilan. Le capital social non
appelé est un passif conditionnel, & moins qu’il y ait
obligation de paiement.

5.4 Les sommes mises de coté en comptabilité d’en-
treprise pour faire face a des passifs ou a des dépenses
futurs ne sont pas considérées comme des passifs. Seuls
les passifs courants effectifs envers une ou plusieurs
autres parties sont explicitement inclus dans les actifs et
passifs financiers. Lorsque le passif conditionnel devient
effectif, il est comptabilisé. Des flux futurs de recettes,
tels que les recouvrements d’impdts futurs ou les recettes
a attendre de redevances, ne sont pas considérés comme
des actifs financiers.

6. Autres questions

5.5 Les titres sont des instruments de dette et titres
de créance qui ont pour caractéristique d’étre négo-
ciables. Autrement dit, leur propriété légale peut étre
immédiatement transférée d’une unité a une autre par
livraison ou endossement des titres. Alors que tout ins-
trument financier peut potentiellement étre négocié, les
titres sont destinés a étre négociés, généralement sur des
bourses organisées ou «de gré a gré». (Dans les opéra-
tions de gré a gré, les parties négocient directement entre
elles, et non sur une bourse publique.) La négociabilité
releve de 'aspect juridique de I'instrument. Certains titres
peuvent étre légalement négociables, mais il n’y a pas, en
fait, de marché liquide ou ils puissent étre directement
achetés ou vendus. Les dérivés financiers cotés, tels que
les warrants, sont parfois considérés comme des titres.

5.16 Les instruments bancaires islamiques et leur
traitement dans la classification des actifs/passifs finan-
ciers font I'objet de I'appendice 2 du MSMF 2000.
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Tableau 5.2. Rendement des actifs/passifs financiers : instruments financiers

et type de revenu correspondant
(Avec les codes du SCN 2008)

Instrument financier

Type de revenu a recevoir/a payer sur l'instrument

Actions et parts de fonds de placement
AF51 Actions

AF51 [+AF512 Actions cotées et non cotées

AF519 Autres participations

AF52 Actions/parts de fonds de placement

Instruments de dette
AF12 Droits de tirage spéciaux
AF2 Numéraire et dépots
AF3 Titres de créance
AF4 Préts
AF6 Régimes d'assurances, de pensions et de garanties standard
AF8| Crédits commerciaux et avances
AF89 Autres comptes a recevoir/a payer

Autres actifs et passifs financiers
AFI1 Or monétaire3
AF7 Dérivés financiers et options sur titres des salariés

D42 Revenus distribués des sociétés

D43 Bénéfices réinvestis!

D41 Intéréts?

D421 Dividendes

D43 Bénéfices réinvestis!

D41 Intéréts?

D422 Prélevements sur les revenus des quasi-sociétés
D43 Bénéfices réinvestis!

D41 Intéréts?

D443 Revenu d’investissement attribuable aux détenteurs de parts
de fonds de placement (dividendes et bénéfices réinvestis)

D41 Intéréts
D41 Intéréts
D41 Intéréts
D41 Intéréts
D44 Autres revenus des investissements
D41 Intéréts
D41 Intéréts

D41 Intéréts?
Néant

IBénéfices réinvestis — uniquement pour les participations relatives aux investissements directs.
2Par convention, les frais sur préts de titres de participation, sur préts d’or et sur swaps d’or sont classés dans les intéréts (voir le paragraphe |1.67).
3L'or monétaire comprend I'or physique et les comptes or non alloués. L'or physique n’a pas de passif de contrepartie. Cependant, les comptes or non

alloués ont pour passif de contrepartie les dépots.

B. Classification des actifs et passifs
financiers par type d’instrument

I. Classification des actifs et passifs financiers
particuliers : introduction

5.7 Trois grandes catégories d’actifs et passifs finan-
ciers sont retenues dans le présent Manuel : 1) actions
et parts de fonds de placement, 2) instruments de dette
et 3) autres actifs/passifs financiers. Le SCN 2008 et le
présent Manuel utilisent une classification additionnelle
plus détaillée des actifs/passifs financiers. La classifica-
tion est fondée principalement sur les caractéristiques
juridiques qui décrivent le type de relations fondamen-
tales entre les parties a un instrument, lesquelles sont
aussi liées a son degré de liquidité et a sa finalité écono-
mique. II est vrai que les innovations financiéres donnent
lieu a de nouveaux types d’instruments, mais la classifi-
cation prévoit des catégories larges qui permettent des
comparaisons internationales et 'inclusion de nouveaux
instruments dans les catégories existantes.

5.18 Le tableau 5.2 présente la classification par ins-
trument du SCN et le type de revenu correspondant. Le
lien entre le revenu et les actifs et passifs correspondants
facilite le calcul des taux de rendement, qui sont utiles a
la fois pour I'analyse et pour la vérification des données.
Le tableau 5.3 montre la classification du SCN 2008 et
les grandes catégories correspondantes du MBP6.

2. Actions et parts de fonds de placement

5.19 Les actions et les parts de fonds de placement
se caractérisent par la détention par le propriétaire d’'une
créance résiduelle sur les actifs de l'unité institution-
nelle qui a émis l'instrument. Les actions représentent
les fonds placés par le propriétaire dans I'unité institu-
tionnelle. Contrairement a une dette, elles ne lui donnent
généralement pas de droit sur un montant prédéterminé
ou calculé selon une formule fixée.

5.20 Les parts de fonds de placement jouent un role
spécial dans l'intermédiation financiere, représentant un
type de placement collectif dans d’autres actifs, et sont donc
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Tableau 5.3. Classification des instruments financiers dans le SCN 2008
(avec les grandes catégories correspondantes du MBP6)

(Y compris les codes du SCN 2008)

Classification des actifs et passifs financiers dans le SCN 2008

Grandes catégories des comptes internationaux
(BPM6)

AFI | Or monétaire
Or physique
Comptes or non alloués

AF 12 Droits de tirage spéciaux

AF2 Numéraire et dépots
AF21 Numéraire
AF221 Positions interbancaires
AF229 Autres dépots transférables
AF29 Autres dépots

AF3 Titres de créance
AF4 Préts

AF5 Actions et parts de fonds de placement

AF51 Actions
AF5 [ [ Actions cotées
AF512 Actions non cotées
AF519 Autres participations

AF52 Parts/unités de fonds de placement
AF521 Parts/unités de fonds de placement monétaires
AF522 Parts/unités d’autres fonds de placement

AF6 Régimes d'assurances, de pensions et de garanties standard
AF61 Réserves techniques d’assurance dommages
AF62 Droits a prestations et a annuités d’assurance vie
AF63 Droits a pension
AF64 Créances des fonds de pension sur leurs gestionnaires
AF65 Droits a prestations hors pensions
AF66 Provisions pour appels de garanties standard

AF7 Dérivés financiers et options sur titres des salariés
AF71 Dérivés financiers
AF711 Contrats a terme
AF712 Options
AF72 Options sur titres des salariés

AF8 Autres comptes a recevoir/a payer
AF81 Crédits commerciaux et avances
AF89 Autres comptes a recevoir/a payer

}Autres actifs et passifs
} financiers

Instruments de dette

}instruments de dette
}
}
}
}

Instruments de dette
Instruments de dette

}Actions

}

Instruments de dette

e e e e e A e e e e

}Autres actifs et passifs
} financiers

}

}

}

Yinstruments de dette

}
}

classées séparément. De méme, le traitement du revenu des
investissements de portefeuille est différent, en ce que des
bénéfices réinvestis sont imputés pour les parts de fonds de
placement (comme expliqué aux paragraphes 11.37—11.39).

a. Actions

5.21 Par actions, on entend tous les instruments et
actes représentatifs de droits sur la valeur résiduelle
d’une société ou d’'une quasi-société, apres désintéres-
sement de tous les créanciers. Les actions sont considé-
rées comme un passif de I'unité institutionnelle émettrice
(société ou autre unité).

5.22 La propriété du capital des entités 1égales est
généralement matérialisée par des parts, actions, parti-
cipations, ainsi que par des certificats représentatifs de
titres ou des documents analogues. Les actions privilé-
giées participantes sont les actions qui donnent droit a
une part de la valeur résiduelle d’'une entreprise consti-
tuée en société en cas de dissolution. Ces actions sont
aussi des titres de participation au capital, que le revenu
soit ou ne soit pas fixe, ou déterminé a 'aide d’une for-
mule. (Pour les actions privilégiées non participantes,
voir le paragraphe 5.46. Outre I'achat d’actions, divers
facteurs peuvent influer sur la valeur du capital, tels que
les primes d’émission, les bénéfices accumulés réinvestis
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ou non distribués, ou les réévaluations. De plus, un inves-
tisseur direct peut accroitre sa participation dans une
entreprise apparentée en lui fournissant des biens et des
services (voir paragraphe 8.17) ou en prenant en charge
sa dette (voir paragraphe 8.45 c)).

5.23 Les certificats représentatifs de titres sont des
titres qui matérialisent la propriété de titres cotés dans
d’autres économies. Les certificats cotés en bourse sont
représentatifs de la propriété de titres cotés sur une autre
bourse, et la détention de ces certificats est assimilée a
la propriété directe des titres sous-jacents. Les certificats
représentatifs de titres facilitent les opérations sur ces
titres dans les économies autres que 1’économie ou ils
sont cotés. Les titres sous-jacents peuvent étre des actions
ou des titres de créance.

5.24 Les actions peuvent étre en outre décomposées en :

a) actions cotées;
b) actions non cotées;
c) autres participations.

Les actions cotées ou non cotées sont des titres (les titres
sont définis au paragraphe 5.15). Les actions cotées sont
celles qui sont cotées en bourse. On parle aussi d’actions
inscrites (2 la cote). Les actions non cotées sont égale-
ment appelées actions privées!; le capital-risque prend
d’ailleurs généralement cette forme.

5.25 Lexistence des cours des actions cotées en
bourse signifie que les prix courants du marché peuvent
en général étre immédiatement connus. En plus de Ias-
pect évaluation, les actions non cotées sont généralement
émises par des types de sociétés différents (filiales et
entreprises plus petites) et sont d’ordinaire soumises a
des normes réglementaires différentes.

5.26 Les autres participations sont les participations
qui ne prennent pas la forme de titres. Elles peuvent
inclure des participations dans les quasi-sociétés, telles
que les succursales, les sociétés de fiducie, les sociétés
a responsabilité limitée et autres types de partenariat,
les fonds non constitués en sociétés et les unités fictives
pour le traitement de la propriété des biens fonciers et
autres ressources naturelles. La participation au capital
de nombreuses organisations internationales ne prend
pas la forme d’actions et entre donc dans la catégorie des
autres participations (quoique le capital de la Banque des
reglements internationaux soit sous forme d’actions non
cotées). La participation dans les banques centrales des

Par cette appellation, on entend que les fonds proviennent de
marchés privés; cependant, ces fonds peuvent servir a financer des
placements en actions cotées, y compris pour prendre le contrdle de
sociétés et les retirer de la cote.

unions monétaires est classée dans les autres participa-
tions (voir paragraphe A3.44).

5.27 Les principes généraux d’évaluation énoncés aux
paragraphes 3.84-3.91 s’appliquent aux actions. Cependant,
parce que les prix des actions non cotées et autres posi-
tions en actions ne sont pas toujours observables, d’autres
méthodes sont indiquées aux paragraphes 7.15-7.18.

b. Parts/unités de fonds de placement

5.28 Les fonds de placement sont des organismes de
placement collectif par lesquels les investisseurs mettent
en commun des fonds servant a financer des investis-
sements dans des actifs financiers ou non financiers.
Ces fonds émettent des parts (s’ils prennent la forme de
sociétés) ou des unités (s’ils sont organisés en fiducie).
Les fonds de placement incluent les fonds de placement
monétaires (FPM) et les fonds de placement autres que
les FPM, examinés plus en détail aux paragraphes 4.73—
4774. Les actions/parts de fonds de placement sont les
parts émises par ces fonds et fiducies, et non les parts que
ceux-ci peuvent détenir.

5.29 Les FPM sont des fonds de placement qui inves-
tissent seulement ou principalement dans des titres a court
terme du marché monétaire tels que les bons du Trésor,
les certificats de dépot et le papier commercial. Les parts
et unités de FPM se rapprochent parfois, d’'un point de
vue fonctionnel, des dépdts transférables, par exemple les
comptes avec privileges de cheques illimités. Si les parts
de FPM sont incluses dans la monnaie au sens large dans
I’économie déclarante, elles doivent étre classées séparé-
ment pour permettre le rapprochement avec les statistiques
monétaires. (Voir aussi le paragraphe 4.73 sur les fonds de
placement monétaires en tant que sous-secteur.)

5.30 Les fonds de placement investissent dans divers
types d’actifs — titres de créance, actions, placements liés
a des produits de base, immobilier, parts dans d’autres
fonds de placement et actifs structurés. Les données sur
la composition de leurs actifs pourraient étre utiles pour
les économies ou les fonds de placement occupent une
grande place.

3. Instruments de dette
Bibliographie :

FMI et al., Statistiques de la dette extérieure — Guide
pour les statisticiens et les utilisateurs, para-
graphes 2.3-2.11.

5.31 Les instruments de dette sont des instruments
qui comportent une obligation de paiement au titre du
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principal et/ou des intéréts, a un ou plusieurs moments
Sfuturs?. Les instruments de dette comprennent les droits
de tirage spéciaux, le numéraire et les dépots, les titres
de créance, les préts, les réserves techniques d’assu-
rance, les droits a pension et a prestations connexes,
les provisions pour appels en garanties standard et les
autres comptes a recevoir/a payer. L'expression «ins-
truments de dette» désigne a la fois ’'engagement et la
créance correspondante. Certains instruments, tels que
le numéraire et certains dépots, ne donnent pas lieu a
paiement d’intéréts. Dans le cas des régimes d’assu-
rance et de pension, le flux de revenus est appelé revenu
d’investissement attribuable aux titulaires, et non pas
intéréts.

5.32 Les instruments de dette se différencient des
actions et autres parts par la nature de I’engagement et
du risque. Alors que les actions procurent une créance
résiduelle sur les actifs de I’entité, un instrument de
dette comporte I'obligation de rembourser un montant
de principal avec ou sans intéréts, calculé¢ habituelle-
ment sur la base d’'une formule prédéterminée, ce qui
signifie généralement que le risque auquel s’expose le
créancier est plus limité. Dans la mesure ou le débi-
teur est solvable, les obligations au titre de sa dette
sont généralement fixes ou liées par une formule a une
autre variable telle que le taux d’intérét du marché ou
le prix d’un élément choisi. Par contre, le rendement
des actions est en grande partie tributaire des résul-
tats économiques de I’émetteur. En raison de la nature
différente du risque, les données sur la dette sont un
groupe important pour I’analyse. Les dérivés financiers,
aussi bien les instruments a terme que les options, se
distinguent des instruments de dette en ce qu'il n’y a
pas de principal a rembourser ni d’intéréts a percevoir.
Autrement dit, contrairement aux dérivés financiers, les
instruments de dette comportent un montant de princi-
pal, d’ordinaire associé a I'apport de ressources finan-
cieres ou autres.

5.33 Comme les instruments de dette comportent
généralement I'obligation de rembourser le principal, la
classification en court ou long terme, selon 1’échéance
initiale ou résiduelle, est importante pour l’analyse.
La classification par échéance est expliquée aux para-
graphes 5.103-5.105.

2Les paiements d’intéréts sont des paiements périodiques de
charges d’intérét. Tous les autres paiements au titre d’instruments
de dette sont des remboursements de principal. De plus amples
informations sur cette question sont fournies dans Statistiques de
la dette extérieure — Guide pour les statisticiens et les utilisateurs,
chapitre 2, «Quantification de la dette extérieure : définition et
principes comptables fondamentaux», et appendice III, «Glossaire
des termes consacrés a la dette extérieure».

a. Droits de tirage spéciaux

5.34 Les droits de tirage spéciaux (DTS) sont des
avoirs de réserve internationaux créés par le FMI et
alloués a ses pays membres pour compléter les réserves
officielles dont ils disposent déja. Les DTS sont déte-
nus exclusivement par les autorités monétaires des pays
membres du FMI et par un nombre limité d’institutions
financieres internationales désignées comme déten-
teurs agréés. Les DTS conferent & leur détenteur le
droit inconditionnel d’obtenir des devises ou d’autres
avoirs de réserve aupres d’autres pays membres du FMI.
(Pour de plus amples informations, se reporter au para-
graphe 7.83))

5.35 Les avoirs en DTS détenus par un pays membre
du FMI sont comptabilisés comme un actif, tandis que
I’allocation de DTS est considérée comme un passif
pour le pays membre qui les regoit (parce qu’il y a
obligation de rembourser I’allocation dans certaines cir-
constances et quelle donne lieu a intéréts). Les avoirs
en DTS et les allocations de DTS doivent étre enregis-
trés sur une base brute, et non nette.

b. Numeéraire et dépaots

Numéraire

5.36 Le numéraire comprend les billets et les pieces
d’une valeur nominale fixe émis ou autorisés par les
banques centrales ou les administrations centrales.

5.37 Certains pays émettent des pieces d’or, qui sont
détenues a leur valeur intrinseque, ou des pieces com-
mémoratives, qui le sont pour leur valeur numismatique.
Si elles ne sont pas effectivement en circulation, ces
pieces ne sont pas classées dans la catégorie des actifs
financiers, mais dans celle des biens (a ’'exception des
pieces d’or qui sont incluses dans I’'or monétaire; voir le
paragraphe 6.78). Le numéraire non émis ou démoné-
tisé détenu par les banques centrales ou les administra-
tions centrales n’est pas non plus un actif financier. (Le
numéraire non émis, acquis par une autorité monétaire
aupreés d’un imprimeur ou d’un fabricant de pieces est
inclus dans les biens; voir le paragraphe 10.17 a).)

5.38 Les especes étrangeres en circulation, y com-
pris celles qui ont cours légal, sont comptabilisées
comme un actif monétaire du détenteur résident et
comme un passif de I'’émetteur. Les transactions entre
résidents qui sont réglées dans la monnaie étrangere
en circulation sont des transactions intérieures. Le
numéraire en tant qu’instrument, qui fait 'objet de
la présente section, peut €tre opposé a toutes sortes
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d’instruments classés en tant que monnaie nationale
ou monnaie étrangere (comme expliqué plus en détail
aux paragraphes 3.98-3.103).

Dépots

5.39 Les dépots comprennent toutes les créances
qui sont a) détenues sur la banque centrale, les insti-
tutions de dépots a l'exception de la banque centrale
et, dans certains cas, d’autres unités institutionnelles;
et b) matérialisées par preuves de dépot. Un dépot est
généralement un contrat standard accessible au grand
public qui permet le placement d’'une somme variable
d’argent. La valeur nominale des dépots est générale-
ment exprimée dans leur monnaie de libellé. Dans cer-
tains cas, la valeur des dépots peut étre exprimée sous
forme d’un indice ou liée au prix d’un produit de base,
par exemple l'or, le pétrole, ou aux cours des actions.
Les comptes non alloués pour les métaux précieux sont
eux aussi des dépots, a I’exception des comptes or non
alloués détenus par les autorités monétaires a des fins
de réserves, lesquels sont inclus dans 'or monétaire
(les dépots étant le passif de contrepartie — voir le
paragraphe 5.77).

5.40 Les dépdts se distinguent des préts sur la base
des précisions données dans les documents justificatifs.
Il peut arriver que la distinction ne soit pas claire, parce
que les parties sont incertaines ou prennent des points
de vue différents. Lorsque I'une seule des parties est une
institution de dépots, une convention possible est celle
qui prévoit le classement par les deux parties d’une posi-
tion d’actif de l'institution de dépots parmi les préts. De
méme, un passif d’une institution de dépdts envers une
autre catégorie d’entité est comptabilisé en tant que dépot
par les deux parties. La classification des positions inter-
bancaires dans les dépdts est traitée au paragraphe 5.42.

Dépaots transférables

5.41 Les dépots transférables comprennent tous les
dépots qui sont a) échangeables a vue au pair, sans frais
ni restrictions, contre des billets et pieces, et b) directe-
ment utilisables a des fins de paiement par cheque, traite,
virement, crédit/débit direct ou autre moyen de paie-
ment direct. La cessibilité de certains types de comptes
de dépdt est limitée. Par exemple, certains dépots sont
assortis de restrictions quant au nombre de paiements
pouvant étre effectués a des tiers sur une période donnée,
ou encore quant au montant minimum de chacun de ces
paiements. Un découvert s’inscrivant dans le cadre d’une
facilité de découvert accompagnant un compte de dépot
transférable est classé dans les préts.

Positions interbancaires

5.42 Les positions interbancaires peuvent constituer
une composante distincte des dépots. Il peut arriver que la
classification des positions interbancaires par instrument
ne soit pas claire, par exemple parce que les parties sont
incertaines ou que 1’'une des parties les considere comme
des préts et 'autre comme des dépdts. En conséquence, la
convention retenue pour assurer la symétrie des écritures
est celle qui consiste a classer toutes les positions inter-
bancaires autres que les titres et les comptes a recevoir/a
payer dans la catégorie des dépots.

Autres dépots

5.43 Les autres dépodts comprennent toutes les
créances, autres que les dépots transférables, qui sont
matérialisées par des preuves de dépot. Les autres
dépots recouvrent les dépdts d’épargne et a terme, et
les certificats de dépot non négociables. (Les certificats
négociables font partie des titres de créance.) Y sont
également inclus les dépots restrictifs, c’est-a-dire ceux
dont les retraits sont limités pour des raisons juridiques,
réglementaires ou commerciales, ainsi que les parts
ou les titres de dépdt analogues émis par les mutuelles
d’épargne et de crédit, les sociétés de crédit mutuel
immobilier, les coopératives de crédit et institutions du
méme type. Les passifs dans le cadre des pensions de
titres qui sont inclus dans la définition nationale de la
monnaie au sens large font eux aussi partie des autres
dépots (alors que les passifs relevant des autres opéra-
tions de pension sont inclus dans les préts). La position
de réserve au FMI (voir paragraphe 6.85) est elle aussi
classée dans les autres dépots.

c. Titres de créance

5.44 Les titres de créance sont des instruments négo-
ciables par lesquels une dette est matérialisée. Ils com-
prennent les bons, obligations et autres titres de dette, les
certificats de dépdt négociables, le papier commercial,
les obligations a long terme, les titres adossés a des actifs,
les instruments du marché monétaire et instruments du
méme type normalement négociés sur les marchés finan-
ciers. Les bons sont des titres qui conferent a leurs déten-
teurs le droit inconditionnel de recevoir un montant fixe
stipulé a une date spécifiée. Les bons sont généralement
émis avec un escompte sur leur valeur nominale, qui
dépend du taux d’intérét et du temps restant a courir
jusqu’a I’échéance, et ils sont généralement négociés sur
des marchés organisés. Parmi les exemples de titres a
court terme figurent les bons du Trésor, les certificats de
dépdt négociables, les acceptations bancaires, les billets
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a ordre et le papier commercial. Les titres de créance
conferent a leurs détenteurs le droit inconditionnel de
recevoir une somme fixe ou des paiements variables
déterminés par contrat; autrement dit, les intéréts déga-
gés ne dépendent pas des revenus des débiteurs. Lorsque
les instruments sous-jacents sont des titres de créance,
les certificats représentatifs de titres sont des titres de
créance (voir paragraphe 5.23).

Reclassement possible des préts
négociés parmi les titres

5.45 Les préts qui sont devenus négociables d’un déten-
teur a un autre ne doivent plus étre classés parmi les préts,
mais dans la catégorie des titres de créance dans certaines
circonstances. Ce reclassement doit étre fondé sur des
preuves de l'existence d’'un marché secondaire, notam-
ment de teneurs de marché, de fréquentes cotations de
I'instrument, et d’écarts entre les cours acheteur et vendeur.

Actions privilégiées non participantes
et obligations convertibles

5.46 Les actions ou parts privilégiées non partici-
pantes sont celles qui donnent droit a un revenu fixe, mais
non a une part de la valeur résiduelle d’une entreprise
constituée en société en cas de dissolution. Ces actions
sont classées parmi les titres de créance. (Les actions pri-
vilégiées participantes sont traitées au paragraphe 5.22.)
Avant leur conversion, les obligations convertibles en
actions doivent elles aussi étre classées dans la catégorie
des titres de créance.

Titres adossés a des actifs

5.47 Les titres adossés a des actifs, les titres garan-
tis par des créances et les titres adossés a des créances
immobilieres sont des instruments pour lesquels les paie-
ments d’intéréts et de principal sont garantis par les paie-
ments au titre d’actifs spécifiés ou des flux de revenus
engendrés par un ensemble déterminé d’actifs. Ces titres
sont adossés a des créances immobilieres, des préts gagés
sur la valeur de biens immobiliers, des préts d’études et
autres créances, ainsi qu’a des pools de biens loués. La
titrisation de ces actifs les rend plus liquides qu’ils ne
le seraient autrement3. Les titres adossés a des actifs
peuvent étre émis par une société-relais ou un holding
spécifique, en vue d’obtenir des fonds servant a payer le

3Une autre expression utilisée est celle de «financement structuré».
Elle désigne la restructuration d’actifs financiers existants — titres,
préts ou autres actifs — en de nouveaux instruments propres a
répondre aux préférences d’investisseurs particuliers en matiere
de liquidité, cote de crédit et rendement. Ces dispositifs peuvent
intégrer également des dérivés financiers.

cédant pour les actifs sous-jacents. Les titres adossés a
des actifs sont classés parmi les titres de créance, car les
émetteurs des titres sont tenus d’effectuer les paiements
et les détenteurs n’ont pas de créance résiduelle sur les
actifs sous-jacents; autrement, I'instrument serait classé
au poste des actions et parts de fonds de placement. Les
titres adossés a des actifs sont garantis par divers types
d’actifs financiers, par exemple des créances immobi-
lieres et des préts sur cartes de crédit, par des actifs non
financiers ou par des flux de revenus futurs — tels que
les revenus d’un musicien ou les recettes futures d’une
administration publique — qui, en soi, ne sont pas recon-
nus comme des actifs économiques dans les statistiques
macroéconomiques.

Acceptations bancaires

5.48 Les acceptations bancaires sont des titres par
lesquels une société financiere accepte, moyennant
une commission, une traite ou un effet de commerce et
prend l'engagement inconditionnel de verser un montant
spécifique a une date spécifiée. Une grande partie des
échanges internationaux est financée de cette maniere.
Les acceptations bancaires sont classées dans la catégo-
rie des titres de créance. Elles représentent des créances
inconditionnelles pour le détenteur et des engagements
inconditionnels pour la société financiere qui a donné
son acceptation. L’actif de contrepartie pour la société
financiére est une créance sur son client. Les acceptations
bancaires sont considérées comme des actifs financiers a
partir du moment ol I'acceptation a été donnée, méme si
les fonds ne changent de main qu’ultérieurement.

Titres indexés

5.49 Les titres indexés sont des instruments pour les-
quels le principal et/ou les coupons sont rattachés a un
indice, tel qu'un indice des prix, ou le prix d’un produit
de base. Ces titres sont classés parmi les instruments a
taux variable (voir paragraphe 5.113). La mesure des réé-
valuations et le traitement des intéréts sont examinés aux
paragraphes 9.34 et 11.59-11.65, respectivement.

Titres démembrés

5.50 Les titres démembrés sont des instruments qui
ont été transformés : le montant de principal et les cou-
pons d’intéréts ont été transformés en une série d’obli-
gations a coupon zéro, dont la structure des échéances
correspond aux dates de paiement des coupons et a la
date de remboursement du principal. On parle aussi de
«strips». Le démembrement a pour but de répondre aux
préférences des investisseurs pour des flux monétaires
particuliers par des moyens différents de la combinaison
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de flux monétaires du titre initial. L’émetteur des titres
démembrés n’est pas nécessairement celui des titres ini-
tiaux; s’il en différe, de nouveaux passifs se créent. Deux
cas de figure sont possibles :

e Un tiers acquiert les titres initiaux, qu’il utilise
pour garantir 'émission des titres démembrés. De
nouveaux fonds sont levés et un nouvel instrument
financier est créé.

* De nouveaux fonds ne sont pas levés et les titres
initiaux sont démembrés et les paiements négociés
séparément par I'’émetteur ou par des agents (comme
les courtiers en titres démembrés) agissant avec son
consentement.

(Le paragraphe 11.58 traite du calcul des intéréts sur les
titres démembrés sur la base des droits constatés.)

d. Préts

5.51 Les préts sont des actifs financiers a) qui sont
créés lorsqu’un créancier préte des fonds directement a
un débiteur et b) qui sont matérialisés par des documents
non négociables*. Cette catégorie inclut tous les préts, y
compris ceux qui relevent des facilités de découvert, a
I’exception des comptes a recevoir/a payer, qui consti-
tuent une catégorie distincte d’actifs financiers. Les préts
reclassés dans les titres de créance (voir paragraphe 5.45)
sont eux aussi exclus des préts. Entrent dans cette caté-
gorie les préts a tempérament, les préts de location-vente
et les préts destinés a financer des crédits commerciaux,
ainsi que les créances sur le FMI ou les engagements
envers lui (y compris I'utilisation des crédits du FMI) qui
sont matérialisés par des préts (voir le paragraphe 6.85
sur le traitement des préts fournis au compte des res-
sources générales du FMI, ainsi que I'annexe 7.1 sur les
préts et crédits du FMI). Un découvert dans le cadre
d’une facilité de découvert accompagnant un compte de
dépdt transférable est classé dans la catégorie des préts.
Cependant, les lignes de crédit non utilisées ne sont pas
considérées comme un passif. La distinction entre préts et
dépdts est traitée au paragraphe 5.40 a propos des dépdts.

Pensions de titres et swaps d’or
Bibliographie :

BRI, Securities Lending Transactions: Market Develop-
ment and Implications, CPSS Publications, No. 32,
July 1999.

4La négociabilité est définie au paragraphe 5.15. Les préts peuvent
étre négociés, mais leur forme juridique n’est pas congue pour la
négociabilité de la méme maniére que celle des titres de créance.

5.52 Les pensions de titres sont des accords par les-
quels des titres sont vendus contre espéces, avec enga-
gement de racheter ces titres ou des titres analogues a
un prix fixé, soit a une date ultérieure spécifiée (dans un
délai qui est souvent d’un ou de plusieurs jours, mais qui
peut étre plus long) ou «indéfinie». Mises en pension,
préts de titres contre garantie en espéces et vente/rachat
de titres sont des expressions différentes qui désignent
des accords ayant le méme effet économique que les
pensions de titres — ils consistent tous a fournir des
titres en garantie de crédits ou de dépdts. La mise en
pension se situe du point de vue du vendeur des titres,
tandis que la prise en pension est considérée du point de
vue de Pacquéreur des titres. Les mises en pension de
titres sont une sous-catégorie des cessions temporaires
(comme expliqué aux paragraphes 7.58—7.61).

5.53 Lapport et la réception de fonds dans le cadre
des pensions de titres sont considérés comme des préts ou
des dépdts. Ils sont en général enregistrés dans les préts,
mais le classement dans les dépdts s’impose s’il s’agit de
passifs d’une institution de dép6ts qui sont inclus dans la
définition nationale de la monnaie au sens large. Si une
pension de titres ne fait pas intervenir un apport de fonds
(C’est-a-dire qu’il y a échange d’un titre contre un autre,
ou une partie fournit des titres sans garantie), il n’y a ni
préts ni dépdts. Les appels de marge en especes dans le
cadre des pensions sont eux aussi classés parmi les préts.

5.54 Les titres fournis en garantie dans le cadre des
préts de titres, y compris les pensions de titres, sont
considérés comme n’ayant pas changé de propriétaire
économique, comme expliqué au paragraphe 7.58. Ce
traitement est adopté parce que celui qui recoit les fonds
continue d’assumer les risques ou les avantages de toute
variation du prix du titre. (Le méme traitement s’applique
aux pensions sans garantie en especes, auquel cas il n’y a
ni transactions sur titres ni préts.)

5.55 Un swap d’or est un échange d’or contre des
dépots en devises avec engagement d’inverser la tran-
saction a une date future convenue et a un prix fixé.
Lacquéreur de l'or (pourvoyeur des fonds) ne portera
généralement pas l'or a son bilan, tandis que le pour-
voyeur de l'or (acquéreur des fonds) ne retirera géné-
ralement pas l'or de son bilan. De cette manicre, la
transaction est analogue a une pension et doit étre enre-
gistrée parmi les préts garantis ou les dépots. Les swaps
d’or sont semblables aux pensions de titres, mais dans ce
cas c’est l'or qui est donné en garantie>.

511 ne faut pas confondre les swaps d’or avec les swaps qui donnent
lieu a un dérivé financier. Les deux types d’instruments ont des
implications différentes en matiere de transfert des risques; dans un
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Crédit-bail
Bibliographie :
2008 SNA

Conseil des normes comptables internationales, Normes
internationales d’information financiere, Norme
comptable internationale 17, Contrats de location.

5.56 Un crédit-bail est un contrat par lequel le proprié-
taire légal d’un actif (le bailleur) transfere en substance
tous les risques et les avantages de la propriété de cet actif
au preneur. En d’autres termes, le preneur devient le pro-
priétaire économique de I’actif. Dans le cas d’un contrat
de crédit-bail, le bailleur est considéré comme accordant
au preneur un crédit avec lequel ce dernier acquiert I’actif.
Par la suite, cet actif est porté au bilan du preneur, et non
du bailleur; le prét correspondant est comptabilisé comme
un actif du bailleur et un passif du preneur.

5.57 Voici des exemples de situations conduisant au
classement d’un contrat de location dans la catégorie du
crédit-bail :

a) le bail prévoit le transfert de la propriété légale de
Pactif au preneur a la fin de la durée du bail; ou

b

=

le bail offre au preneur I'option d’acquérir la pro-
priété 1égale de I'actif a la fin de la durée du bail a
un prix qui est suffisamment faible pour que I’exer-
cice de 'option soit raisonnablement certaine; ou

¢) la durée du bail correspond a la majeure partie de
la vie économique de I’actif; ou

d

=~

a la date d’entrée en vigueur du bail, la valeur
actuelle des paiements de loyer correspond dans
une grande proportion a la valeur totale de D'actif;
ou

e) sile preneur peut annuler le bail, les pertes du bail-
leur sont supportées par le preneur; ou

f) les gains ou pertes de valeur résiduelle de I'actif
sont imputés au preneur; ou

~

le preneur a la possibilité de renouveler le bail pour
des paiements sensiblement inférieurs a la valeur
marchande de l'actif.

g

Ces exemples ne montrent peut-étre pas de facon
concluante qu’il y a transfert d’'une grande partie des
risques; par exemple, si P'actif est cédé au preneur a I'ex-
piration du bail & un prix égal a sa juste valeur a ce
moment-1a, c’est le bailleur qui assume le gros des risques

swap d’or, la propriété économique de l'or ne change pas de main
(voir le paragraphe 5.91).

associés a sa propriété. Le crédit-bail est aussi appelé loca-
tion—financement ou location financiere, ce qui montre
que son but est de financer I'acquisition de I’actif. Les pra-
tiques comptables rendent généralement compte de cette
fonction du crédit-bail. A D'instar du crédit-bail enregistré
en comptabilité d’entreprise, un traitement similaire a
celui du crédit-bail6 est adopté pour certains partenariats
public—privé (voir SCN 2008, chapitre 22, Secteur des
administrations publiques et secteur public).

5.58 Le traitement du crédit-bail a pour but de s’écar-
ter de 'aspect juridique de ces contrats pour en saisir la
réalité économique en considérant les actifs en question
comme s’ils étaient achetés et possédés par I'utilisateur.
Par exemple, si une banque donne a bail un avion a
une compagnie aérienne, au moment ol la compagnie
est censée acquérir la propriété économique de I'avion,
celui-ci est comptabilisé a l’actif du bilan de la compa-
gnie aérienne, avec enregistrement du prét au passif. Pour
les contrats internationaux de crédit-bail, la PEG fera état
d’un prét entre la compagnie aérienne et la banque.

5.59 Le passif sous forme de dette a la date d’entrée
en vigueur du bail est égal a la valeur de Dactif, financé
par un prét de méme valeur recu du bailleur. Le prét
est remboursé par des paiements pendant la durée du
contrat (lesquels recouvrent les intéréts, le principal et,
si un intermédiaire financier intervient, les éléments
des services d’intermédiation financiére indirectement
mesurés (SIFIM) et tout paiement résiduel a I’expiration
du contrat (ou encore, par retour du bien au bailleur).
Lappendice 6b indique les diverses parties du Manuel
ou le crédit-bail est traité.

5.60 Le crédit-bail se distingue des autres types de
contrats de location pris en compte dans les statistiques
macroéconomiques en ce que la quasi-totalité des risques
et avantages de la propriété du bien est transférée de son
propriétaire 1égal (le bailleur) a son utilisateur (le pre-
neur). Les autres types de contrat de location sont :

a) Location—exploitation. La location—exploitation est
un contrat dans lequel le propriétaire d’un actif
produit est aussi son propriétaire économique
et assume les risques et avantages d’exploitation
découlant de la propriété de cet actif. L'une des
caractéristiques de la location—exploitation est le
fait que c’est au propriétaire 1égal qu’il incombe
d’assurer les réparations et I'entretien nécessaires
de P’actif. Dans le cas de la location—exploitation,

6Par exemple, il y a des contrats construction—possession—
exploitation—transfert qui affectent les risques et avantages de la
propriété a I'Etat; dans ce cas, le partenaire privé serait considéré
comme le fournisseur d’un crédit-bail.
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Pactif reste au bilan du bailleur. Ce type de contrat
donne lieu a des services, comme expliqué plus en
détail aux paragraphes 10.153-10.157.

b) Concession de ressources. La concession de res-
sources est un contrat par lequel le propriétaire 1égal
d’une ressource naturelle ayant une durée de vie
infinie la met a la disposition du preneur en échange
d’un paiement régulier, qui est comptabilisé dans les
loyers. La ressource reste inscrite au bilan du bail-
leur méme si elle est utilisée par le preneur. D’autres
contrats portant sur des ressources naturelles peuvent
étre assimilés a une vente pure et simple d’une res-
source naturelle au preneur (comme dans le cas des
licences a long terme pour les spectres; voir le para-
graphe 13.9). Certaines concessions de ressources
naturelles, comme les droits miniers détenus par
des non-résidents, donnent lieu a 'imputation d’une
unité résidente fictive (voir paragraphes 4.34—4.40).
Il s’agit alors d’un contrat entre résidents et les tran-
sactions internationales qui lui sont associées sont
enregistrées comme des participations d’investisse-
ment direct dans 1'unité fictive.

¢) Contrats, baux et licences. Un bail transférable
autre que le crédit-bail qui répond a la définition
d’un actif économique est enregistré au compte de
capital en tant qu’actif non financier non produit,
comme expliqué aux paragraphes 13.11-13.15.

Réassurance financiére ou a risque délimité

5.61 La réassurance financiére ou a risque délimité
suppose un transfert de risque minime ou inexistant.
En fonction du risque transféré, on peut la comptabiliser
comme un prét ou une police d’assurance. Par exemple,
une compagnie d’assurances peut avoir une police d’as-
surance a risque délimité qui lui permet d’emprunter des
fonds si elle recoit des demandes d’indemnisation de
montant élevé. Cependant, comme ces sommes sont rem-
boursables, la police a une fonction de financement et les
montants tirés a ce titre sont comptabilisés comme des
préts. Par contre, si les montants empruntés ne sont pas
remboursables, il y a transfert du risque au réassureur, et
la police a alors une fonction de mutualisation du risque
et constitue donc une opération d’assurance.

e. Régimes d’assurances, de pensions
et de garanties standard

5.62 Les régimes d’assurances, de pensions et de
garanties standard comprennent :

a) les réserves techniques d’assurance dommages,

b) les droits d’assurance vie et d’annuités;

¢) les droits a pension, les créances des fonds de
pension sur les commanditaires et les droits sur les
autres fonds (hors pensions);

d) les provisions pour appels de garantie dans le
cadre des garanties standard.

5.63 Ces réserves, droits et provisions constituent des
passifs de I'assureur, du fonds de pension ou de I'émetteur
de garanties standard, et des actifs correspondants pour
les souscripteurs de polices d’assurance ou les autres
bénéficiaires. On peut établir une estimation actuarielle
des passifs parce que les passifs de la compagnie ou du
fonds sont regroupés, mais il est plus difficile de détermi-
ner la valeur des actifs détenus par les bénéficiaires. Les
assureurs, fonds de pension ou de garantie détiennent en
général divers actifs pour étre en mesure de s’acquitter de
leurs obligations; cependant, leur valeur n’est pas néces-
sairement égale a celle des passifs au titre des provisions
et droits.

Réserves techniques d’assurance dommages

5.64 Les réserves techniques d’assurance dommages
comprennent :

a) Les réserves-primes pour les primes non acquises,
qui sont les primes prépayées. Les primes sont
généralement payées au début de la période cou-
verte par la police d’assurance. Sur la base des
droits constatés, les primes sont acquises au cours
de la période de la police, et le paiement initial est
un prépaiement ou une avance. Elles comprennent
aussi les réserves pour risques non expirés.

b) Les réserves-sinistres, montant que les compagnies
d’assurances calculent pour couvrir les prestations
qu'elles vont avoir a verser pour des événements
qui se sont déja produits, mais pour lesquels les
indemnités n'ont pas encore été réglées. Les assu-
reurs peuvent mettre en place d’autres réserves,
d’égalisation par exemple. Ces dernieres ne sont
cependant comptabilisées en passifs et actifs cor-
respondants que lorsqu’un événement fait naitre
un passif. Sinon, les réserves d’égalisation sont des
inscriptions comptables internes de 'assureur, qui
représentent une épargne destinée a faire face a des
catastrophes qui se produisent irrégulierement et les
assurés n’ont donc pas de créances correspondantes.

Ce poste couvre a la fois 'assurance dommages directe
et la réassurance. Lappendice 6¢ donne une explication
plus détaillée de 'assurance et de la terminologie qui
s’y rapporte.
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Droits d’assurance vie et d’annuités
Bibliographie :
2008 SNA

5.65 Cette catégorie comprend les réserves des com-
pagnies d’assurance et prestataires d’annuités pour les
primes prépayées et les passifs cumulés envers les assu-
rés et les bénéficiaires d’annuités. Les droits d’assurance
vie et d’annuités servent a fournir les prestations aux
assurés a l'expiration de la police ou a indemniser les
bénéficiaires en cas de déces de 1’assuré; aussi sont-ils
gardés a part des fonds propres. Ces droits sont considé-
rés comme des passifs de la compagnie d’assurances et
des actifs des assurés et bénéficiaires. Les droits d’annui-
tés correspondent au calcul actuariel de la valeur actuelle
des obligations de verser un revenu a l'avenir jusqu’au
déces des bénéficiaires.

Droits a pension
Bibliographie :
2008 SNA

N

5.66 Les droits a pension donnent la mesure des
créances financieres des retraités actuels et futurs sur
leur employeur ou un fonds désigné par I'employeur
pour verser les pensions de retraite acquises dans le
cadre d’un accord salarial entre 'employeur et I'em-
ployé. Le pays de résidence des fonds de pension peut
étre différent de celui de certains de leurs bénéficiaires,
en particulier dans le cas des travailleurs frontaliers, des
travailleurs immigrés temporaires retournant dans leur
pays, des travailleurs qui prennent leur retraite dans un
autre pays, des employés des organisations internatio-
nales et des employé€s des entreprises transnationales qui
ont un seul fonds de pension pour 'ensemble du groupe.
Outre les passifs des fonds de pension, cette catégorie
inclut ceux des régimes de pension sans constitution
de réserves. Il y a diverses hypotheses et méthodes qui
sont retenues pour calculer les droits a pension; aussi le
champ d’application et le mode d’estimation doivent-ils
étre précisés dans les métadonnées. En plus des pen-
sions, certains régimes peuvent avoir d’autres passifs,
liés, par exemple, a des prestations de santé, qui sont
comptabilisés comme droits a prestations hors pensions.
En plus du passif au titre des pensions dues aux bénéfi-
ciaires, il arrive que le fonds de pension ait une créance
sur 'employeur, un autre sponsor, ou sur une tierce par-
tie, par exemple un administrateur du régime. Il se peut
par ailleurs que le sponsor ou une tierce partie ait une
créance sur un excédent du fonds. Ces créances sont

comptabilisées comme créances des fonds de pension
sur leurs gestionnaires.

5.67 Les prestations potentielles au titre des régimes
d’assurance sociale ne sont pas comptabilisées comme
des actifs ou passifs financiers. Cependant, si une
caisse d’assurance sociale fait aussi office de caisse
de retraite (comme c’est parfois le cas pour les agents
actuellement ou précédemment au service de I’Etat),
les obligations au titre des pensions sont incluses dans
cette catégorie, mais pas les obligations au titre de
I’assurance sociale.

Provisions pour appels de garantie
dans le cadre des garanties standard

Bibliographie :
2008 SNA

5.68 Les garanties standard sont par définition
celles qui ne sont pas accordées au moyen d’un pro-
duit dérivé financier (tel que les contrats sur risque
de défaut), mais pour lesquelles la probabilité de
défaut de paiement peut étre bien établie. Ces garan-
ties couvrent des formes semblables de risque de cré-
dit pour un grand nombre de cas. On peut citer, par
exemple, les garanties publiques des crédits a I'expor-
tation ou des préts aux étudiants. Bien qu’il ne soit en
général pas possible de jauger avec précision le risque
de défaut sur tel ou tel prét, il est possible d’estimer de
maniere fiable combien, parmi un grand nombre de
préts, donneront lieu a défaut de paiement. L’agence de
garantie peut donc déterminer les frais a facturer, selon
des principes similaires a ceux d’'une compagnie d’as-
surances, ou les primes versées au titre d’une pluralité
de polices couvrent les pertes encourues sur quelques-
unes. Les garanties standard se distinguent de deux
autres sortes de garanties :

a) Les garanties qui sont des dérivés financiers (selon
la définition donnée au paragraphe 5.80). Les garan-
ties répondant a cette définition protégent une par
une le préteur contre certains types de risques liés
a une relation de crédit, moyennant le paiement au
garant de frais pour une période déterminée. Les
garanties en question sont telles que I'expérience du
marché permet au garant d’appliquer des conven-
tions juridiques types ou d’effectuer une estimation
raisonnable de la probabilité de défaut de 'emprun-
teur et de calculer en conséquence les conditions du
dérivé financier. Les contrats sur risque de défaut
sont inclus dans les dérivés financiers et considérés
comme des options.
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b) Les garanties ponctuelles. On parle de garantie
ponctuelle lorsque les conditions du prét ou du
titre qui est garanti sont si particuliéres qu’il n’est
pas possible de calculer avec la moindre précision
le degré de risque qui s’y attache. Ces garanties
ne sont pas comptabilisées comme des actifs éco-
nomiques tant quelles ne sont pas activées, c’est-
a-dire lorsqu’il se produit un événement qui rend
le garant responsable de l'obligation. Ce sont des
actifs conditionnels jusqu’a ce que I’on fasse jouer la
garantie (voir paragraphe 5.12). (Les flux liés a leur
activation sont décrits aux paragraphes 8.42-8.45.)
Par contre, les garanties ponctuelles accordées par
I’Etat 2 des entreprises éprouvant de graves diffi-
cultés financiéres, qui ont de tres fortes chances
d’étre exercées sont traitées comme si elles étaient
activées des leur émission (voir paragraphes 13.34).

f. Autres comptes a recevoir/a payer

5.69 Les autres comptes a recevoir/a payer se subdi-
visent en a) crédits commerciaux et avances, et b) autres.

Crédits commerciaux et avances

5.70 Les crédits commerciaux et avances com-
prennent a) les crédits accordés directement par les
Sfournisseurs de biens et services a leurs clients’, et b) les
avances sur des travaux en cours (ou a entreprendre) et
le paiement d’avance par les clients de biens et services
non encore fournis.

5.71 Les crédits commerciaux et avances surviennent
lorsque le paiement des biens et services (autres que les
SIFIM et les prépaiements de services d’assurance)® n’est
pas effectué en méme temps que le transfert de propriété
d’un bien ou la fourniture d’un service. Si un paiement
est effectué avant le transfert de propriété, il y a une
avance. Par exemple, les arrhes ou dépdts de garantie
(ou il y a transfert de fonds) sont considérés comme des
avances commerciales. Le transfert de propriété de biens
d’équipement de grande valeur peut donner lieu a des
crédits commerciaux et avances seulement s’il y a un
décalage entre le moment du transfert de propriété et les
paiements par tranches (voir paragraphes 3.44 et 10.28).
Si les biens ou services faisant I'objet d’un accord de troc
ne changent pas de propriétaire au méme moment que

7On parle parfois de crédits-fournisseurs.

8Les SIFIM fournis mais non acquittés sont classés avec
Iinstrument de dette correspondant, par exemple les charges
d’intéréts (voir paragraphe 7.41). Les primes d’assurance prépayées
sont incluses dans les réserves techniques d’assurance (voir
paragraphe 5.64).

les biens ou services de contrepartie, ils sont enregistrés
comme crédits commerciaux et avances.

5.72 Les crédits commerciaux et avances n’incluent
pas les préts de financement du commerce extérieur
accordés par une unité institutionnelle autre que le four-
nisseur du bien ou service, car ils sont inclus dans les
préts®. Les traites commerciales tirées sur un impor-
tateur et remises a un exportateur, qui les escompte
ensuite aupres d’une institution financiére, peuvent étre
considérées par I'importateur comme un crédit accordé
directement a l'exportateur, mais, une fois escomptées,
elles deviennent une créance d’une tierce partie sur I'im-
portateur. Lorsqu’un instrument remis a I'exportateur a
les caractéristiques d’un instrument négociable, il doit
&tre classé comme titre. Un fournisseur peut aussi vendre
des créances commerciales autres que des traites a une
société d’affacturage, auquel cas la créance est reclassée
des crédits commerciaux vers le compte «autres» des
comptes a recevoir/a payer.

Autres comptes a recevoir/a payer — autres

5.73 Lautre catégorie comprend les comptes a rece-
voir/a payer autres que ceux qui entrent dans la caté-
gorie des crédits commerciaux et avances ou autres
instruments. Cela comprend les passifs au titre des
impots, les acquisitions et cessions de titres, les cofits
pour préts de titres, préts d’or, les traitements et salaires,
les dividendes et les cotisations sociales échues, mais
non encore acquittées. Cela comprend aussi le prépaie-
ment des produits précités. Les intéréts échus sont a
enregistrer avec l'actif ou le passif financier auquel ils
se rattachent, et non aux autres comptes a recevoir/a
payer. (Par contre, pour ce qui est des frais pour préts de
titre et d’or, qui, par convention, sont traités comme des
intéréts — voir paragraphes 11.67-11.68 —, les inscrip-
tions correspondantes s’effectuent aux autres comptes
a recevoir/a payer, et non avec I'instrument auquel elles
se rattachent.)

4. Autres actifs et passifs financiers
a. Or monétaire

5.74 L'or monétaire est exclusivement l'or que
détiennent les autorités monétaires (ou d’autres unités

9La notion de crédit lié au commerce est décrite dans le chapitre 6
de Statistiques de la dette extérieure — Guide pour les statisticiens
et les utilisateurs, intitulé «Autres principes de comptabilisation de
la dette extérieure». Elle recouvre les crédits commerciaux ainsi que
les traites commerciales et les crédits accordés par des tiers pour
financer le commerce extérieur. Ces crédits doivent étre enregistrés
a un poste supplémentaire s’ils sont significatifs.
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sur lesquelles elles exercent un contréle effectif) comme
composante des réserves officielles. L'or comprend l'or
physique et les comptes or non alloués des non-résidents
donnant droit a la livraison d’or. L'or physique prend la
Sforme de pieces, lingots ou barres dont la teneur est d’'au
moins 995 parties pour 1000, y compris l'or sous ces
formes détenu dans des comptes or non alloués.

5.75 Lor monétaire est intégralement inclus dans les
avoirs de réserve ou détenu par des organisations finan-
cieres internationales. Les autorités monétaires et les
avoirs de réserve sont étudiés au chapitre 6, «Catégories
fonctionnelles», section F. L'or physique inclus dans I'or
monétaire est un actif financier sans passif de contrepar-
tie. S’il ne fait pas partie des avoirs de réserve, ce n’est
pas un actif financier, et il est a inclure dans I'or non
monétaire, au compte des biens et services (voir para-
graphes 10.50—10.54). Dans certains cas, une banque cen-
trale peut posséder de I'or physique qui ne fait pas partie
des avoirs de réserve (ce qui se produit parfois lorsqu’elle
a le monopole de la revente de l'or extrait des mines).

Comptes or
Comptes or alloués

5.76 Les comptes or alloués représentent la propriété
d’une quantité d’or donnée. Lentité qui place l'or en
slireté en reste propriétaire. Ces comptes permettent en
général 'achat, le stockage et la vente a la demande de
barres et de pieces d’or de catégorie investissement. Les
comptes de cette sorte constituent un plein droit de pro-
priété sur I'or. Lorsqu’ils font partie des avoirs de réserve,
les comptes or alloués sont classés dans I'or monétaire.
Lorsqu’ils ne font pas partie des avoirs de réserve, les
comptes or alloués sont considérés comme représentant
la propriété d’un bien.

Comptes or non alloués

5.77 En revanche, les comptes or non alloués repré-
sentent une créance sur le teneur du compte qui doit
livrer de 'or. Lentité qui gere ces comptes détient une
réserve matérielle d’or (alloué) et émet aupres des déten-
teurs de comptes des créances libellées en or. Lorsqu’ils
font partie des avoirs de réserve, les comptes or non
alloués sont classés dans 'or monétaire. Les actifs des
comptes or non alloués qui ne font pas partie des avoirs
de réserve et tous les passifs des comptes or non alloués
sont classés dans les dépdts. Les comptes or peuvent étre
distingués des comptes qui sont liés (indexés) a I'or, mais
ne donnent pas droit a la livraison d’or; ces derniers ne
font pas partie de 'or monétaire. Ils sont classés selon

leur nature en tant qu’instrument financier, en général
parmi les dépdts.

Relations avec 'or non monétaire

5.78 A la différence de I'or monétaire, qui est un actif
financier, 'or physique non monétaire est un bien. (Les
paragraphes 10.50-10.54 traitent de 'or non monétaire
au compte des biens et services.) De méme, les autres
métaux précieux sont des biens, et non des actifs finan-
ciers. L'or monétaire bénéficie d’un traitement différent
en raison de son rdle de moyen de paiement internatio-
nal et de réserve de valeur dans le cadre des avoirs de
réserve. Les changements de classement de l'or entre
monétaire et non monétaire apparaissent au compte des
autres changements d’actifs et de passifs, comme expli-
qué aux paragraphes 9.18-9.20.

b. Dérivés financiers et options
sur titres des salariés

5.79 Les dérivés financiers et les options sur titres
des salariés sont des actifs et passifs financiers qui ont
des caractéristiques similaires, tels qu’un prix d’exercice
et quelques-uns des mémes éléments de risque. Cepen-
dant, si les uns et les autres donnent lieu a un transfert
de risque, les options sur titres des salari€és sont aussi
congues comme une forme de rémunération.

Dérivés financiers

5.80 Un contrat de dérivés financiers est un instru-
ment financier qui est li¢ a un autre instrument ou indi-
cateur financier ou produit de base spécifique et par le
biais duquel des risques financiers spécifiques (de taux
d’intérét, de taux de change, sur actions ou sur le prix de
produits de base, de crédit, etc.) peuvent étre négociés en
tant que tels sur les marchés financiers. Les opérations et
positions sur dérivés financiers sont traitées de facon dis-
tincte, et non comme faisant partie intégrante de la valeur
des instruments sous-jacents auxquels elles sont liées.

5.81 Le risque incorporé a un contrat de dérivés
financiers peut étre négocié soit par '’échange du contrat
lui-méme, comme dans le cas des options, soit par la
création d’un nouveau contrat dont les caractéristiques
de risque correspondent — en sens inverse — a celles
du contrat initial. Ce critére, que 'on qualifie de com-
pensabilité, est appliqué sur les marchés a terme. La
compensabilité signifie qu’il est souvent possible d’éli-
miner le risque associé a un dérivé financier en créant un
nouveau contrat «en sens opposé», dont les caractéris-
tiques permettent d’annuler le risque du premier. L’achat
d’un nouveau contrat représente I’équivalent fonctionnel
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de la vente du premier parce que l'opération aboutit a
P’élimination du risque. L’aptitude a compenser le risque
sur le marché joue le méme rdle que la négociabilité en
tant qu’indicateur de I'existence d’une valeur. La dépense
nécessaire pour remplacer le contrat de dérivé financier
existant est représentative de sa valeur; une véritable opé-
ration de compensation n’est donc pas nécessaire.

5.82 Les contrats de dérivés financiers sont en géné-
ral réglés par paiements nets de numéraire, et non par
la livraison de I'instrument sous-jacent. Une fois qu’un
dérivé financier arrive a sa date de réglement, tout mon-
tant impayé est reclassé aux comptes a recevoir/a payer
car sa valeur est fixe et la nature de la créance devient
donc une dette.

5.83 Les types d’accords financiers énumérés ci-apres
ne sont pas des dérivés financiers :

a) Un contrat de livraison de biens et de services a prix
fixé n’est pas un dérivé financier, sauf si le contrat
est normalisé de manicre telle que le risque de mar-
ché qui s’y trouve incorporé puisse étre négocié en
tant que tel sur les marchés financiers. Par exemple,
une option d’achat d’un avion a un constructeur
n’est pas un dérivé financier; si 'option d’achat est
transférable, et est en fait transférée, I'opération est
classée parmi les contrats, baux et licences, décrits
aux paragraphes 13.11-13.12.

b) Lassurance et les garanties standard ne sont pas
des dérivés financiers. L’assurance consiste a col-
lecter des fonds aupres des assurés pour satisfaire
les futures demandes d’indemnisation dues a la
réalisation d’événements spécifiés dans les polices
d’assurance. Cela signifie que l’assurance et les
garanties standard servent a gérer le risque d’événe-
ment principalement en consolidant les risques, et
non en les échangeant. Cependant, certaines garan-
ties autres que les garanties standard correspondent
a la définition des dérivés financiers (comme expli-
qué au paragraphe 5.68).

c) Les actifs et passifs conditionnels, tels que les
garanties ponctuelles et lettres de crédit, ne sont pas
des actifs financiers (comme expliqué aux para-
graphes 5.10-5.13).

d) Les instruments incorporant des dérivés intégrés.
Un dérivé intégré est un instrument financier ordi-
naire auquel ont été ajoutées des caractéristiques
de dérivé, indissociables de celles du sous-jacent.
Si un instrument primaire tel qu’un titre ou un prét
contient un dérivé intégré, I'instrument est enregistré
et évalué en fonction de sa nature premiere — méme

si la valeur de ce titre ou de ce prét differe de celle
d’un titre ou prét comparable en raison du dérivé qui
lui est intégrél0. Tel est le cas, par exemple, des obli-
gations convertibles en actions et des titres assortis
d’options de remboursement de principal dans une
monnaie autre que celle d’émission. Par contre, les
warrants détachables sont considérés comme des
dérivés financiers distincts, car ils peuvent étre déta-
chés et vendus sur les marchés financiers.

e) Les décalages d’enregistrement qui peuvent se
produire dans le cours normal d’une activité com-
merciale, et qui peuvent impliquer un risque de
variation de prix, ne donnent pas lieu a des opé-
rations et positions sur dérivés financiers. Ces
décalages comprennent les périodes normales de
reglement des opérations au comptant sur les mar-
chés financiers.

5.84 1l y a deux grandes catégories de dérivés finan-
ciers : les options et les contrats a terme.

Options

5.85 Dans le contrat d’option, l'acheteur acquiert
aupres de Uémetteur de l'option le droit d’acheter ou de
vendre (selon qu’il s’agit d’une option d’achat ou de vente)
un article sous-jacent spécifié a un prix d’exercice convenu
avant une date spécifiée ou a cette date. Lacheteur verse
une prime a I'émetteur de I'option. En échange, il acquiert
le droit, mais non I'obligation, d’acheter (option d’achat) ou
de vendre (option de vente) un article sous-jacent spécifié
— physique ou financier — a un prix contractuel convenu
(le prix d’exercice) avant une date spécifiée ou a cette date.
(Sur une bourse des dérivés, la bourse elle-méme peut
faire office de contrepartie pour chaque contrat.)

5.86 Les options se distinguent des contrats a terme
en ce sens que :

a) la création d’un contrat a terme ne donne pas lieu
a un paiement initial et la valeur du dérivé finan-
cier est nulle au départ, tandis qu'une option donne
généralement lieu au paiement d’une prime, de
sorte que la valeur du contrat n’est pas nulle;

b) au cours de la durée du contrat, dans le cas d’'un
contrat a terme, I'une ou l'autre des deux parties
peut étre le créancier ou le débiteur, et cela peut
changer, alors que, dans le cas d’une option, I’ache-

10Sj le propriétaire de I'instrument primaire crée par la suite un

nouveau contrat de dérivé financier en sens opposé pour neutrali-
ser le risque du dérivé intégré, la création de ce nouveau contrat est
comptabilisée comme une opération distincte et n’affecte pas le mode
d’enregistrement des opérations et positions sur I'instrument primaire.
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teur est toujours le créancier et 'émetteur toujours
le débiteur;

¢) al’échéance, le rachat est inconditionnel dans le cas
d’un contrat a terme, alors que dans le cas d’une
option, il est déterminé par I'acheteur.

5.87 Un warrant (ou bon de souscription) est un contrat
financier a option qui donne a son détenteur le droit, mais
non l'obligation, d’acheter a I'’émetteur une certaine quan-
tité ou un certain montant de l'actif sous-jacent, tel que
des actions ou obligations, a un prix convenu et pendant
une période ou a une date spécifiée. Encore que simi-
laires aux autres options négociées, les bons de souscrip-
tion se distinguent par le fait que I’exercice de 'option
peut mener a la création de nouveaux titres, ce qui dilue
le capital des détenteurs d’obligations ou d’actions, alors
que les options négoci€es ouvrent généralement droit a
'acquisition d’actifs déja existants.

Dérivés de type contrat a terme

5.88 Dans le cadre d’un dérivé de type contrat a terme,
les deux parties conviennent d'échanger sans conditions
un article sous-jacent — physique ou financier — en
une quantité spécifiée, a un prix convenu au contrat (le
prix d’exercice) a une date spécifiée. Cette catégorie de
dérivés financiers englobe les futurs et les swaps (autres
que ceux détaillés au paragraphe 5.91). On parle de dérivé
de type contrat a terme parce que I'expression «contrat
a terme» a souvent une acception plus restreinte sur les
marchés financiers (excluant souvent les swaps).

5.89 Les futurs (ou contrats a terme négociables)
sont des dérivés de type contrat a terme négociés sur les
marchés organisés. Le marché facilite la négociation en
déterminant les conditions et modalités normalisées des
contrats, en faisant office de contrepartie pour toutes
les opérations et en exigeant le paiement d’'une marge
de dépdt pour atténuer les risques. Les accords de taux
futurs (ATF) et les opérations de change a terme sont des
types courants de dérivés de type contrat a terme.

5.90 La création d’un dérivé de type contrat a terme
donne lieu a I'’échange de risques de valeur égale, de sorte
que la valeur du contrat est nulle au départ. A mesure que
le prix du sous-jacent évolue, la valeur du contrat change,
mais elle peut étre ramenée a zéro par des reglements
périodiques au cours de la durée du contrat a terme. La
classification d’un dérivé de type contrat a terme peut
changer entre position d’actif et de passif.

Autres questions liées aux dérivés financiers

Swaps (ou échanges financiers)

591 Dans le cadre d’'un swap, les contreparties
échangent, selon des termes préétablis, des flux moné-
taires basés sur le prix de référence des articles sous-
Jjacents. Les dérivés de type contrat a terme incluent
les swaps de devises, les swaps de taux d’intérét et les
swaps de taux d’intérét et de devises croisés. Dans le
cadre d’un contrat de swap, les obligations de chacune
des parties peuvent naitre a des moments différents, par
exemple dans le cas d’'un swap de taux d’intérét, ou les
paiements peuvent étre trimestriels pour 'une et annuels
pour lautre. En pareil cas, les montants payables trimes-
triellement par une partie avant le paiement annuel de
lautre partie sont comptabilisés comme des opérations
au titre du dérivé financier. D’autres types d’accords éga-
lement appelés swaps, mais ne correspondant pas a la
définition ci-dessus, sont les swaps d’or (dont le mode
de traitement est décrit aux paragraphes 5.55 et 7.58),
les accords de swaps entre banques centrales (voir para-
graphes 6.102-6.104) et les contrats sur risque de défaut
(voir paragraphe 5.93).

5.92 11 est nécessaire, pour les contrats de dérivés
financiers sur devises, tels que les swaps de devises, de
faire la distinction entre une opération sur contrat de
dérivé et les opérations en devises sous-jacentes. Au
départ, les parties échangent les instruments financiers
sous-jacents (généralement classés comme autres inves-
tissements). Au moment du réglement, 1’écart entre les
valeurs des monnaies échangées, mesurées dans 1'unité
de compte, au taux de change du marché, est imputé a
une opération sur dérivés financiers, les valeurs échan-
gées étant enregistrées au compte pertinent (générale-
ment «autres investissements»).

Deérivés de crédit

5.93 Les dérivés de crédit ont pour fonction premiére
léchange du risque de crédit. Ils permettent de négocier
les risques de défaut associés aux préts et aux valeurs
mobilieres. Par contre, les dérivés financiers décrits aux
paragraphes précédents se rapportent au risque de mar-
ché, c’est-a-dire découlant de la variation des prix des
valeurs mobilieres et des produits de base sur le marché
et des fluctuations des taux d’intérét et des taux de change.
Les dérivés de crédit peuvent prendre aussi bien la forme
de dérivés de type contrat & terme (swaps de rendement
total) que de type option (swaps de risque de défaut). Dans
le cadre d’un swap de risque de défaut, les primes de
risque sur I'instrument sous-jacent sont payées, en échange
d’un versement en numéraire en cas de défaillance de I'em-
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prunteur. Comme les autres dérivés financiers, les contrats
de dérivés de crédit sont souvent établis sur la base d’ac-
cords juridiquement normalisés et spécifient les modalités
des versements de garanties et d’appels de marges, ce qui
sert de base pour I'évaluation au prix du marché.

Dépots de marge

5.94 Les dépots de marge sont des paiements en
numéraire ou des dépots de garantie servant a couvrir
les obligations effectives ou potentielles qu’engendrent
les dérivés financiers. L'obligation d’effectuer des
dépdts de marge reflete les craintes du marché face aux
risques de contrepartie, et cette pratique est généralisée
sur les marchés de dérivés financiers, en particulier des
futurs et des options négociées en bourse. La classifi-
cation des marges differe selon qu’elles sont rembour-
sables ou non :

a) La marge remboursable est un versement de numé-
raire ou dépdt de garantie effectué pour protéger
une contrepartie du risque de crédit associé. Elle
reste la propriété de l'unité qui la dépose. Les
marges remboursables payées en numéraire sont
classées comme des dépdts (si les passifs du débi-
teur sont inclus dans la monnaie au sens large)
ou aux autres comptes a recevoir/a payer. Lorsque
la marge remboursable est déposée non en numé-
raire, mais sous forme d’autres actifs (des titres, par
exemple), aucune opération n’est enregistrée, car il
n’y a pas de transfert de propriété économique.

b) Le versement d’'un dép6t de marge non rembour-
sable réduit I'obligation financiere découlant du
dérivé. Sur les marchés organisés, cette marge non
remboursable (parfois dénommée marge de varia-
tion) est déposée sur une base quotidienne pour
satisfaire les obligations enregistrées apres évalua-
tion des dérivés au cours de compensation du mar-
ché. Lentité qui paie une marge non remboursable
ne détient plus la propriété du dépot de marge ou
de garantie, ni ne conserve les risques et avantages
de la propriété. Les paiements de marges non rem-
boursables s’enregistrent comme des opérations sur
dérivés financiers.

Ces principes de classification s’appliquent aussi plus
généralement aux appels de marges relatifs aux posi-
tions sur d’autres actifs financiers.

Précisions complémentaires

5.95 Les dérivés financiers peuvent aussi étre distin-
gués par type :

a) options;
b) contrats a terme.

Ces types de dérivés sont définis aux paragraphes 5.85
et 5.88, respectivement. Les dérivés financiers peuvent
aussi étre distingués par catégorie de risque de marché :

a) change;

b) taux d’intérét (monnaie unique);
¢) actions;

d) produits de base;

e) crédit;

f) autres.

En pratique, cependant, un dérivé peut s’assortir de
plusieurs catégories de risques. En pareil cas, les déri-
vés qui sont des combinaisons simples de plusieurs
risques doivent étre enregistrés séparément au titre de
leurs différentes composantes. Ceux qui ne peuvent
pas étre décomposés aisément en leurs différents élé-
ments doivent étre enregistrés dans une seule catégorie
de risque. L’affectation de ces produits multirisques
doit étre déterminée en fonction du risque dominant.
En cas de doute quant a la classification correcte de
ces dérivés multirisques, cependant, il convient de
les affecter suivant 1'ordre de préséance adopté par
la Banque des reglements internationaux : produits
de base, actions, change et taux d’intérét (monnaie
unique).

Options sur titres des salariés

5.96 Les options sur titres des salariés donnent
aux salariés la possibilité d’acquérir des actions de la
société qui les emploie, a titre d’élément de leur rému-
nération. Il peut y avoir des cas ou la société qui propose
P'option est résidente d’un pays autre que celui du salarié
(par exemple lorsque I'employeur est une succursale ou
une filiale de la société a laquelle se rapporte 'option).
Si le comportement des prix des options sur titres des
salariés est comparable a celui des dérivés financiers,
elles en different par leur nature — du fait du systeme
des dates d’attribution et d’exercice — et par leur but,
qui est d’inciter les salariés a contribuer a accroitre la
valeur de la société, et non d’échanger le risque. Si une
option sur titres accordée aux salariés peut s’échanger
sans restrictions sur les marchés financiers, elle est clas-
sée comme dérivé financier.

5.97 Dans certains cas, des options sur titres
peuvent étre proposées aux fournisseurs de biens et
services de ’entreprise. Bien qu’ils ne soient pas sala-
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riés de la société, on enregistre aussi par commodité
ces options parmi les options sur titres des salariés,
car leur nature et leur but sont semblables. (Alors que
I’écriture de contrepartie des options sur titres des sala-
riés est la rémunération des salariés, comme expliqué
au paragraphe 11.20, celle qui correspond aux options
sur titres accordées aux fournisseurs est le bien ou
service fourni.)

5.98 Pour les opérations li€es a I’émission d’options
sur titres des salariés, voir le paragraphe 8.41.

C. Arriérés

5.99 Une sous-classification supplémentaire peut
étre effectuée pour les instruments en situation d’ar-
riérés. Les arriérés se définissent comme les montants
qui restent impayés apres leur échéance. Seuls les
montants impayés apres I’échéance sont classés comme
arriérés — par exemple, dans le cas de paiements
échelonnés, seule la part impayée apres I’échéance est
en arriérés.

5.100 Les arriérés liés au financement exception-
nel apparaissent comme postes pour mémoire dans
tous les cas. (Le financement exceptionnel est défini et
décrit a I'appendice 1.)

5.101 Les arriérés non liés au financement excep-
tionnel peuvent étre enregistrés sous une rubrique sup-
plémentaire en totalité et sous celles qui correspondent
a lactif ou de passif financier particulier auquel ils
se rattachent. Des données distinctes sur les arriérés
peuvent présenter un intérét analytique lorsqu’il appa-
rait que leur valeur est élevée ou en rapide hausse. Le
mode de calcul des autres aspects de la dépréciation
des préts et autres créances financiéres est examiné
aux paragraphes 7.45-7.54.

5.102 Les arriérés peuvent €tre associés soit a) au
reclassement d’un instrument existant lorsqu’un chan-
gement des conditions est déclenché par les dispositions
du contrat initial ou lorsque la nature de la créance
change des lors que le reglement d’un dérivé financier
n’est pas effectué a I’échéance (voir paragraphe 5.82);
ou b) a la création d’un nouvel instrument a la suite de
la renégociation des conditions (voir également para-
graphe 8.58). Dans un cas comme dans l'autre, les
montants impayés doivent étre comptabilisés parmi les
arriérés. Un passif cesse d’étre en arriéré lorsque tous
les paiements exigibles sont effectués. La comptabili-
sation des arriérés sur la base des droits constatés est
étudiée aux paragraphes 3.56-3.57.

D. Classification par échéance

5.103 L’échéance d’un instrument de dette est soit a
court terme, soit a long terme :

a) La dette a court terme se définit comme la dette
remboursable a vue ou celle dont I’échéance ini-
tiale est d’'un an ou moins. (Remboursable a vue
renvoie a une décision du créancier; un instrument
que le débiteur peut rembourser a n’importe quel
moment peut étre a court ou a long terme.)

b) La dette a long terme est celle dont 'échéance
initiale est supérieure a un an ou qui n'a pas
d’échéance fixe (a l'exception de la dette rem-
boursable a vue, qui est classée comme dette a
court terme).

Cette classification renseigne sur la liquidité de la dette.
Le numéraire figure dans la dette a court terme. En rai-
son de la nature des relations entre les parties, lorsque
I’échéance n’est pas connue, tous les préts entre sociétés
d’un méme groupe (définis au paragraphe 6.26) peuvent
par convention étre classés dans la dette a long terme.
Les réserves d’assurance, droits a pension et dispositifs
de garanties standard peuvent éventuellement étre clas-
sés par échéance; cependant, si I'information n’est pas
disponible, on peut, par convention, les classer dans la
dette a long terme. Lorsque des titres comportent une
option intégrée précisant la date a laquelle ou a partir
de laquelle la dette peut étre revendue par le créancier
au débiteur, I’échéance est déterminée indépendamment
de ces options de vente intégrées. Si cela affecte la pré-
sentation des données relative a I’échéance résiduelle
(voir paragraphe 5.105), un complément d’information
peut étre donné sur les titres a long terme venant a
échéance dans un an ou moins, en faisant ’hypothese
qu’ils seront remboursés par anticipation a la date de
Poption. Les dérivés financiers peuvent aussi étre éven-
tuellement classés selon leur échéance.

5.104 L’échéance peut étre :

a) ’échéance initiale (c’est-a-dire la période courant
de I’émission au paiement final a la date spécifiée
par le contrat); ou

b) I’échéance restant a courir (c’est-a-dire la période
courant de la date de référence au paiement final
a la date spécifiée par le contrat). On parle aussi
d’échéance résiduelle.

Dans ce Manuel, c’est 'échéance initiale qui est rete-
nue pour les composantes types; I’échéance résiduelle
est employée au tableau A9-IV de I'appendice 9 et est
recommandée pour certaines données sur les positions.
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5.105 Les données établies sur la base de I’échéance
initiale et de I’échéance résiduelle peuvent coexister des
lors que 'on opere les distinctions suivantes :

a) court terme, d’apres I'échéance initiale;
b) long terme, exigible dans un an ou moins;
¢) long terme, exigible dans plus d’un an.

Il est possible de combiner la rubrique b) avec la
rubrique a) pour calculer les engagements exigibles
dans I’année, c’est-a-dire la dette a court terme sur la
base de I’échéance résiduelle. Il est aussi possible de
combiner la rubrique b) avec la rubrique c) pour cal-
culer la dette a long terme sur la base de I’échéance
initiale. La ventilation en fonction de I’échéance rési-
duelle est recommandée dans ce Manuel pour ’'encours
des passifs afférents a la dette envers les non-résidents,
par secteur et par instrument (voir tableau A9-IV de
I’appendice 9).

E. Classification par monnaie

5106 Un actif ou passif financier peut étre classé
parmi les instruments en monnaie nationale ou en
devises selon son unité de compte, sa monnaie de libellé
ou son unité de réglement. Ces termes sont définis aux
paragraphes 3.95-3.97.

5.107 Le tableau A9-1 de I'appendice 9 donne un
modele de présentation de la ventilation par monnaie de
I’encours des créances et engagements de dette en fonc-
tion de la monnaie de libellé. Il inclut une ventilation par
monnaie des avoirs de réserve selon que les monnaies
détenues figurent ou non dans le panier constitutif du
DTS. Comme il peut étre difficile d’obtenir des données
exhaustives des déclarants pour certains secteurs, tels
que les sociétés non financieres et les ménages, le tableau
comprend une ligne «non affectés».

5.108 Au tableau A9-I de I'appendice 9, par conven-
tion, les avoirs en DTS, la position de réserve au FMI
et 'or monétaire sont considérés comme des avoirs de
réserve en monnaies figurant dans le panier du DTS. Il
présente aussi une classification des contrats de dérivés
financiers conclus avec les non-résidents, aussi bien
pour recevoir des devises que pour en payer. Un contrat
de dérivé financier pour ’achat de devises contre mon-
naie nationale est classé avec les dérivés financiers pour
la réception de devises. Si le contrat prévoit au contraire
l’achat de monnaie nationale contre devises a une date
ultérieure, on est en présence d’un dérivé financier
a régler en devises. De méme, une option d’achat de

devises (ou de vente de monnaie nationale) est consi-
dérée comme un dérivé financier pour la réception de
devises, et vice versall. Le facteur décisif, pour déter-
miner si le dérivé financier doit étre classé prévoyant la
réception ou le paiement de devises est le degré d’expo-
sition aux variations du cours de change; aussi, quand
le paiement d’un contrat de dérivé financier est lié a
une devise, bien que les paiements doivent avoir lieu en
monnaie nationale, le dérivé financier doit étre classé
avec les contrats prévoyant le réglement en devises,
et vice versa. Si un méme contrat de dérivé financier
permet a la fois de recevoir des devises et de régler en
devises, le montant notionnel doit &tre comptabilisé aux
deux rubriques!2.

F. Classification par type
de taux d’intérét

5109 Les instruments de dette peuvent étre classés
selon qu’ils sont a taux variable ou a taux fixe. Cette
ventilation peut étre utile pour certaines analyses, car les
instruments a taux variables sont sujets a des fluctuations
des flux de revenus en fonction de 1’évolution des condi-
tions du marché, alors que les instruments a taux fixe
sont plus sujets a des variations de prix. La ventilation
peut étre considérée comme une éventuelle information
complémentaire, comme dans Statistiques de la dette
extérieure — Guide a l'usage des statisticiens et des
utilisateurs.

5.110 Les instruments de dette a taux variable sont
ceux dont les paiements d’intéréts sont liés a un indice
de référence, par exemple au LIBOR (taux interbancaire
offert a Londres) ou au cours d’un produit de base déter-
miné, ou au prix d’un instrument financier précis qui
varie normalement de maniere continue en fonction de
I’évolution du marché. Tous les autres instruments de
dette doivent étre classés dans la dette a taux fixe. Un
taux d’intérét qui est réajusté, mais seulement a inter-
valles de plus d’un an, est considéré comme fixe. Si le
taux est réajusté chaque année ou plus fréquemment, il
doit étre considéré comme variable.

5.111 Le taux d’intérét de la dette liée a la cote de
crédit d’'un autre emprunteur doit étre considéré comme
fixe, parce que les notations ne varient pas de maniere

1] peut étre intéressant du point de vue analytique de distinguer,
dans les données sur les dérivés financiers figurant au tableau A9-I
les positions sur options des positions sur futurs, comme au
tableau A9-III de I'appendice 9.

12Le paragraphe 5.95 donne des détails sur la classification des
contrats de dérivés financiers par catégorie de risque lorsqu’il y a un
doute quant a la classification correcte des dérivés a risques multiples.
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continue en fonction de ’évolution du marché, tandis que
le taux d’intérét de la dette liée a un indice de référence
doit étre classé comme variable, des lors que le ou les
prix qui servent de base a I'indice de référence sont avant
tout déterminés par les forces du marché.

5.112 Laclassification d’un instrument n’est pas inva-
riable : il est possible qu’il passe de la catégorie taux
fixe a la catégorie taux variable, par exemple. Lorsque le
taux d’intérét est fixe, I'instrument doit étre classé dans
la dette a taux d’intérét fixe et, lorsqu’il devient variable,
dans la dette a taux variable.

5.113 Les instruments de dette qui sont li€s a un indice
de référence doivent étre classés dans la catégorie taux
variable. Pour ces instruments, le principal et/ou les cou-
pons sont indexés sur une variable donnée, par exemple
un indice de prix global ou spécifique. Puisque ces ins-
truments ont des aspects variables, ils sont a classer dans
la catégorie a taux variable si I'indexation porte sur le
principal ou les coupons, ou les deux (nonobstant le mode

de traitement des intéréts décrit aux paragraphes 11.59—
11.65). Par contre, un instrument li€ & une devise (comme
expliqué au 11.50 b)) est a considérer comme étant libellé
en cette devise, et non indexé sur cette devise.

5.114 Si les intéréts sont liés a un indice de référence
ou au cours d’'un produit de base ou au prix d’un ins-
trument financier et sont fixes a moins que l'indice de
référence ou le prix ne dépasse un certain seuil, le taux
doit étre considéré comme fixe. Mais, si le taux d’inté-
rét devient par la suite variable, I'instrument doit étre
reclassé et passer dans la catégorie des instruments a
taux variable. De méme, si le taux d’intérét est variable
jusqu’a ce qu’il atteigne un plancher ou un plafond déter-
miné, la dette passe dans la catégorie a taux fixe lorsque
le taux franchit le plancher ou le plafond. Si le flux de
revenu d’un instrument a taux variable est échangé contre
celui d’un instrument a taux fixe, I'’échange est enregistré
comme la création d’un dérivé financier, mais la classi-
fication des instruments de dette initiaux ne change pas.
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CHAPITRE

Catégories fonctionnelles

A. Introduction

6.1 Les catégories fonctionnelles! sont la classifi-
cation primaire utilisée dans les comptes internatio-
naux pour chacune des transactions financieéres et des
positions ainsi que pour le revenu. Les comptes inter-
nationaux distinguent cinq catégories fonctionnelles
d’investissement :

a) investissements directs;
b) investissements de portefeuille;

¢) dérivés financiers (autres que les réserves) et
options sur titres des salariés;

d) autres investissements;
e) avoirs de réserve.

6.2 Les catégories fonctionnelles sont construites
sur la classification des actifs et des passifs financiers
examinée au chapitre 5, mais avec une dimension sup-
plémentaire qui tient compte de certains aspects de la
relation entre les parties et de la motivation de 'inves-
tissement. Les catégories fonctionnelles sont congues
pour faciliter ’'analyse en distinguant des catégories qui
présentent des motivations économiques et des modali-
tés de comportement différentes.

6.3 Tout en étant reliées a la classification des
actifs et passifs financiers, les catégories fonctionnelles
mettent en lumiere des caractéristiques particulierement
pertinentes pour la compréhension des flux et positions
transfrontaliers. Par exemple, un prét peut apparaitre
sous les rubriques «investissements directs» ou «autres
investissements», mais la différence de nature de la rela-
tion entre les parties dans 1'un et I'autre cas est analyti-
quement significative, car les risques et les motivations a
la base de la transaction peuvent étre différentes.

IL’expression «classification fonctionnelle» est aussi utilisée dans
différents contextes dans d’autres domaines des statistiques, comme
la classification des fonctions de ’administration.

6.4 La relation des contreparties avec les investis-
seurs de portefeuille est différente de celle des contre-
parties des investisseurs directs. L'investissement direct
confere le contrdle ou une mesure d’influence impor-
tante et tend a €tre associé a une relation durable. Les
investisseurs directs peuvent fournir, outre des capi-
taux, des contributions supplémentaires sous forme de
savoir-faire, de technologie, de compétences managé-
riales et commerciales. De plus, les entreprises parties
a une relation d’investissement direct ont davantage
tendance a commercer 1’'une avec l'autre et a se financer
mutuellement.

6.5 Contrairement aux investisseurs directs, les
investisseurs de portefeuille n’ont pas autant d’in-
fluence sur les décisions de I’entreprise, ce qui peut
avoir des conséquences importantes pour les flux futurs
et pour la volatilité¢ du prix et du volume des posi-
tions. L'investissement de portefeuille differe des autres
investissements en ceci qu’il fournit un moyen direct
d’accéder aux marchés de capitaux et peut ainsi offrir
liquidité et flexibilité. Il est li€¢ aux marchés financiers
et a des prestataires de services comme les marchés
de valeurs, les sociétés de bourse et les autorités de
contrdle. La nature des dérivés financiers, instruments
qui permettent d’échanger le risque en tant que tel sur
les marchés financiers, les distingue des autres types
d’investissement. Si d’autres instruments présentent
aussi des éléments de transfert de risque, ils procurent
aussi des ressources, financiéres ou autres.

6.6 Les avoirs de réserve sont présentés séparément,
car ils servent une fonction différente et sont donc
gérés de facon différente des autres actifs. Les avoirs
de réserve comprennent une gamme d’instruments qui,
lorsqu’ils ne sont pas la propriété des autorités moné-
taires, sont présentés dans d’autres catégories. Toute-
fois, en qualité d’avoirs de réserve, leur raison d’étre
spécifique est de faire face aux besoins de financement
de la balance des paiements et de permettre 'interven-
tion sur le marché pour influer sur le taux de change.
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Tableau 6.1. Lien entre la classification des actifs financiers et les catégories fonctionnelles

Classification des actifs et passifs financiers du SCN 2008

Catégories fonctionnelles
ID IP DF Al AR

AFIl Or monétaire et DTS
AFI1 1 Or monétaire
Or physique
Comptes de dépét en or non alloués
AF12 Droits de tirage spéciaux

AF2 Numéraire et dépots
AF21 Numéraire
AF221| Positions interbancaires
AF229 Autres dépots transférables
AF29 Autres dépots

AF3 Titres de créance
AF4 Préts

AF5 Actions et parts de fonds de placement

AF51 Actions
AF511 Actions cotées
AF512 Actions non cotées
AF519 Autres participations

AF52 Parts/unités de fonds de placement
AF521 Parts/unités de fonds de placement monétaires
AF522 Parts/unités d’autres fonds de placement

AF6 Régimes d'assurances, de pensions et de garanties standard

AF61 Réserves techniques d’assurance dommages

AF62 Droits a prestations et a annuités d’assurance vie
AF63 Droits a pension

AF64 Créances des fonds de pension sur leurs gestionnaires
AF65 Droits a prestation hors pensions

AF66 Provisions pour appels de garanties standard

AF7 Dérivés financiers et options sur titres des salariés
AF71 Dérivés financiers
AF711 Contrats a terme
AF712 Options
AF72 Options sur titres des salariés

AF8 Autres comptes a recevoir/a payer
AF81 Crédits commerciaux et avances
AF89 Autres comptes a recevoir/a payer

X X X

X X XX
XXX X
X X X XXX

X

X X X
X X
%

X X
x
X X

X X x
XXX XXX

X X
X X

Note : ID : investissements directs; IP : investissements de portefeuille; DF : dérivés financiers (autres que les réserves) et options sur titres des salariés;
Al : autres investissements; AR : avoirs de réserve. X indique les catégories fonctionnelles applicables (x indique des cas considérés comme relativement peu cou-

rants) pour les catégories d'instrument les plus détaillées.
DTS : Actifs = Avoirs de réserve; Passifs = Autres investissements.

2L es actions non cotées doivent étre liquides, comme stipulé au paragraphe 6.87.

6.7 Les statistiques monétaires et financieres et les
données des flux financiers recourent principalement
a la classification des instruments présentée au cha-
pitre 5, il est donc souhaitable aux fins de la compa-
tibilité que des données puissent étre calculées sur la
méme base a partir des comptes internationaux. Le
tableau 6.1 montre les liens entre la classification des
actifs financiers présentée au chapitre 5 et les catégo-
ries fonctionnelles présentées dans ce chapitre.

B. Investissement direct

Bibliographie :

FMI, Guide de l'enquéte coordonnée sur l’'investisse-
ment direct.

OCDE, Définition de référence de I’OCDE des investis-
sements directs internationaux, quatrieme édition.
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I. Définition de PPinvestissement direct

6.8 L'investissement direct est une catégorie d’in-
vestissement transnational dans lequel un résident
d’une économie détient le contrdle ou une influence
importante sur la gestion d’une entreprise rési-
dente d’une autre économie. Outre la participation
qui confere contrdle ou influence, I'investissement
direct inclut aussi des investissements associés a cette
relation, notamment des investissements dans des
entreprises sous controle ou influence indirecte (para-
graphe 6.12), des investissements dans des entreprises
sceurs (paragraphe 6.17), des dettes (excepté certaines
dettes définies au paragraphe 6.28), et I'investisse-
ment a rebours (voir paragraphe 6.40). Le Cadre des
relations d’investissement direct (CRID) fournit des
criteres, fondés sur le contréle et/ou 'influence, pour
déterminer si une propriété transnationale crée une
relation d’investissement direct?. La définition de
I'investissement direct est la méme que celle de la
quatriegme édition de la Définition de référence de
I’OCDE des investissements directs internationaux,
qui fournit des détails supplémentaires sur le CRID
et la collecte de données sur I'investissement direct.
L’appendice 6a, «Résumé thématique — Investisse-
ment direct», indique ou les différents aspects de I'in-
vestissement direct sont évoqués dans ce Manuel.

a. Définition d’une relation
d’investissement direct

6.9 Une relation d’investissement direct apparait
lorsqu’un investisseur résident d’une économie effectue
un investissement qui lui confere le contrdle ou une
influence importante sur la gestion d’une entreprise
résidente d’une autre économie. Les définitions opéra-
tionnelles du contrdle et de 'influence sont données au
paragraphe 6.12. Les entreprises impliquées dans une
relation d’investissement direct 'une avec l'autre sont
dites apparentées ou entreprises apparentées. En outre,
toutes les entreprises qui sont sous le contrdle ou I'in-
fluence du méme investisseur direct sont considérées en
relation d’investissement direct I'une avec lautre.

6.10 Parce qu’il confeére le contrdle ou un degré
d’influence importante, I'investissement direct tend a

2La qualité d’investissement direct est déterminée sur la base de
la relation entre le propriétaire et 'émetteur de I'instrument finan-
cier. C’est-a-dire qu’elle n’est pas déterminée par la relation entre
l’acheteur et le vendeur de l'instrument. Par exemple, si un inves-
tisseur direct achete des actions de son entreprise d’investissement
direct aupres d’une partie indépendante, I'investisseur direct classera
I’achat comme investissement direct.

obéir a des motivations différentes et & se compor-
ter différemment des autres sortes d’investissement.
Outre les participations au capital (qui comportent des
droits de vote), I'investisseur direct peut aussi fournir
d’autres types de financement, ainsi que du savoir faire.
Les relations d’investissement direct tendent a durer,
quoiqu’elles puissent étre aussi de courte durée. Une
autre caractéristique de l'investissement direct est que
les décisions des entreprises peuvent concerner I’en-
semble du groupe.

b. Définitions de I’investisseur direct
et de ’entreprise d’investissement direct

6.11 Un investisseur direct est une entité ou groupe
d’entités apparentées qui dispose du controle ou d’'une
influence importante sur une autre entité résidente
d’une autre économie. Une entreprise d’investissement
direct est une entité soumise au contréle ou a Uinfluence
importante d’un investisseur direct. Dans certains cas,
une unité unique peut étre, simultanément, un investis-
seur direct, une entreprise d’investissement direct et une
entreprise sceur (définie au paragraphe 6.1 c¢)) dans ses
relations avec d’autres entreprises.

c. Définitions du contréle et de Pinfluence
— définitions des relations immédiate et indirecte

6.12 Le controle ou l'influence peuvent étre exer-
cés directement au moyen de droits de vote découlant
de la détention d’une part de capital de I’entreprise,
ou indirectement par ’exercice de droits de vote dans
une autre entreprise qui détient des droits de vote dans
I’entreprise. En conséquence, il existe deux manieres
identifiées d’exercer le contrdle ou I'influence :

a) Une relation d’investissement direct immé-
diate est créée lorsqu’un investisseur direct
posséde directement une participation qui lui
confere 10 % ou davantage des droits de vote
dans Uentreprise d’investissement direct.

* Le contrdle est réputé exister si l'investis-
seur direct posséde plus de 50 % des droits
de vote dans l'entreprise d’investissement
direct.

e Une influence importante est réputée exis-
ter si l'investisseur direct posséde de 10 %
a 50 % des droits de vote dans l'entreprise
d’investissement direct.

b) Une relation indirecte d’investissement direct
est créée par la possession de droits de vote



dans une entreprise d’investissement direct qui
posséde des droits de vote dans une ou plu-
sieurs autre(s) entreprise(s), c’est-a-dire qu’une
entité peut exercer indirectement le contrdle ou
Uinfluence au moyen d’une chaine de relations
d’investissement direct. Par exemple, une entre-
prise peut se trouver en relation immédiate d’in-
vestissement direct avec une seconde entreprise
qui est engagée dans une relation immédiate
d’investissement direct avec une troisicme entre-
prise. Bien que la premicre entreprise ne possede
aucune participation dans la troisieme entreprise,
elle peut étre en mesure d’exercer indirectement
le contr6le ou une influence, selon les criteres du
CRID énoncés au paragraphe 6.14.

Outre la relation d’investissement direct entre deux
entreprises qui découle de ce que 'une des entreprises
contrdle ou influence l'autre, il existe aussi une rela-
tion d’investissement direct entre deux entreprises qui
n’exercent aucun contrdle ou influence 1’'une sur 'autre,
mais qui sont toutes deux sous le contréle ou I'influence
du méme investisseur direct (c’est-a-dire des entreprises
sceurs, comme mentionné au paragraphe 6.17).

6.13 En pratique, dans certains cas, il peut exister un
contrdle ou une influence de fait avec des pourcentages
inférieurs. Toutefois, il convient d’utiliser ces défini-
tions dans tous les cas, afin d’assurer la cohérence au
niveau international et d’éviter les jugements subjectifs.

6.14 Les principes de la transmission indirecte du
controle et de l'influence par l'intermédiaire d’une
chaine de propriété, aux fins du paragraphe 6.12 b),
sont les suivants :

a) Le controle peut &tre transmis le long d’une
chaine de propriété tant que le contrdle est main-
tenu a chaque maillon.

b) L’influence peut étre engendrée en tout point
d’une chaine de contrdle.

¢) Linfluence ne peut étre transmise que le long
d’une chaine de controle, et non au-dela.

Tandis que le CRID applique un critere de 10 % des
droits de vote ou davantage pour déterminer I'inves-
tissement direct immédiat, la transmission a travers
une chaine de participations n’est pas liée a un niveau
particulier de participation, mais a une chaine de
contrdle. Par exemple, une chaine de participations
reliant des entreprises dont chacune détient 60 % des
droits de vote représente une chaine de contrdle, bien

que la participation indirecte de ’entreprise située
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au sommet de la chaine ne soit que de 36 % au deu-
xiéme niveau (a savoir 60 % de 60 %), de 21,6 % au
troisiéme niveau (a savoir 60 % de 36 %), et ainsi de
suite. L’application de ces principes est plus facilement
compréhensible a I'aide d’exemples chiffrés — voir
I’encadré 6.1 et la Définition de référence de I’'OCDE
pour les investissements directs internationaux.

d. Définitions des filiales, entreprises associées,
sceurs et apparentées

6.15 En ce qui concerne sa relation avec un investis-
seur direct, une entreprise d’investissement direct est soit
une filiale ou une société associée :

a) Une filiale est une entreprise d’investissement
direct sur laquelle linvestisseur direct est en
mesure d’exercer le controle.

b) Une entreprise associée est une entreprise d’inves-
tissement direct sur laquelle linvestisseur direct
est en mesure d 'exercer une influence significative,
mais non le contrdle.

Le contrdle et I'influence sont définis au paragraphe 6.12
et peuvent découler d’une relation immédiate ou d’une
relation indirecte par I'intermédiaire d’une chaine de pro-
priété. Les termes filiale et entreprise associée désignent
aussi bien les sociétés que les entreprises non constituées
en sociétés. Le CRID ne distingue pas entre les unes et
les autres, de sorte que les succursales sont toujours trai-
tées comme des filiales.

6.16 Selon les termes du CRID, une entité est un
investisseur direct dans une autre entité lorsque la
seconde entité est :

a) une filiale immédiate de 'investisseur direct;

b) une entreprise immédiatement associée a l'inves-
tisseur direct;

¢) une filiale d’une filiale de I'investisseur direct (éga-
lement considérée comme une filiale indirecte de
I'investisseur direct);

d) une filiale d’une entreprise associée a I'investisseur
direct (également considérée comme une entreprise
indirectement associée a I'investisseur direct); ou

€) une entreprise associée a une filiale de I'investisseur
direct (également considérée comme une entreprise
indirectement associée a 'investisseur direct).

Cependant, il n’y a pas relation investisseur direct/entre-
prise d’investissement direct lorsque l’entité est une
associée d’une entreprise associée a 'investisseur direct.
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Encadré 6.1. Exemples d’identification d’une relation d’investissement direct selon le CRID

A

Investisseur direct

A

B
Filiale immédiate de A

/\

G
Associée immédiate de A

A

C D
Filiale immédiate de B Associée immédiate de B
Filiale de A Associée de A

H I
Filiale immédiate de G Associée immédiate de G
Associée de A Non apparentée avec A

.

.

E F
Filiale immédiate de D Associée immédiate de D
Associée de A Non apparentée avec A

J K
Filiale immédiate de H Associée immédiate de H
Associée de A Non apparentée avec A

Chaque entreprise est résidente d’'une économie dif-
férente de celles des autres. Les cases ombrées sont
des entreprises d’investissement direct de I'investisseur
direct A (elles sont donc toutes apparentées les unes
aux autres).

Dans ce cas, on considere que la capacité de I'investis-
seur d’influer sur la gestion de l’entité est trop diluée pour
&tre significative.

(Ces principes sont illustrés a 'encadré 6.1.)
6.17 Les affiliés d’une entreprise comprennent :

a) son (ses) investisseur(s) direct(s), immédiat(s) ou
indirect(s);

b) ses entreprises d’investissement direct, que ce
soient des filiales (y compris les succursales et
autres quasi-sociétés), des entreprises associées
et des filiales d’entreprises associées, immédiates
ou indirectes;

¢) les entreprises seeurs, c’est-a-dire celles qui ont
le méme investisseur direct immédiat ou indirect,
mais qui n'exercent aucun contrdle ou influence
les unes sur les autres. Souvent, les entreprises
seeurs et l'investisseur direct appartiennent a des
économies différentes, mais, parfois, l'investisseur
direct et une entreprise seceur appartiennent a la
méme économie (dans ce cas, il n’y a pas de rela-
tion d’investissement direct entre les deux entre-
prises). Ce cas est plus courant dans les économies
qui ne prennent pas un groupe local d’entreprises
comme unité statistique en ce qui concerne l'inves-
tissement direct.

Pour des exemples supplémentaires, voir la Définition de
référence de I’OCDE pour les investissements directs inter-
nationaux. Elle envisage en particulier des situations plus
complexes, comme lorsqu’une entreprise recoit un inves-
tissement provenant de deux membres du méme groupe.

Tous les affiliés sont dans une relation d’investissement
direct les uns avec les autres. L'expression «entreprises
apparentées» est aussi utilisée, car les affiliés sont presque
toujours des entreprises (sauf lorsque I'investisseur direct
est un particulier, un ménage ou une administration).

6.18 Lapplication du CRID complet peut soulever
certaines difficultés pratiques, et c’est pourquoi des
méthodes similaires — telles que la méthode de la mul-
tiplication des participations et la méthode de I'influence
directe et du contrdle indirect — peuvent étre adoptées.
Voir la Définition de référence de ’OCDE des investis-
sements directs internationaux et le Guide de l'enquéte
coordonnée sur 'investissement direct publié par le FMI
pour les détails.

e. Conditions requises pour une relation
d’investissement direct

6.19 Lattribution de droits de vote découle de la
participation au capital. Lorsque les décisions sont
prises sur la base d’une voix par action, le nombre
de droits de vote est proportionnel au nombre d’ac-
tions ordinaires détenues. Cependant, dans certains
cas, il est possible d’exercer des droits de vote sans
détenir des actions en nombre correspondant. Par
exemple, dans le cas d’entités non constituées en socié-



tés, notamment les fondations, il n’existe pas d’actions
sous forme d’un instrument négociable. Par ailleurs, les
droits de vote peuvent étre supérieurs ou inférieurs au
pourcentage des actions détenues lorsqu’il existe des
actions privilégiées ou deux classes d’actions (c’est-a-
dire lorsqu’il existe des actions sans droit de vote ou
que certaines actions sont pondérées de telle maniere
qu’elles permettent a une ou plusieurs parties d’exer-
cer des droits de vote disproportionnés par rapport au
nombre d’actions qu’elles détiennent). Cependant, il
n’est pas reconnu de droits de vote si les actions sont
détenues temporairement au titre d’accords de prise en
pension (car ceux-ci n’entrainent aucun changement
dans la propriété économique des actions) ou du fait
de la détention de warrants (car le détenteur des war-
rants n’obtient de droits de vote qu’apres avoir exercé
les warrants). En outre, ainsi qu’il est explicité dans le
CRID, une entité peut obtenir indirectement des droits
de vote dans une entreprise par la possession d’actions
dans une entité intermédiaire ou par I'intermédiaire de
chalnes d’entités intermédiaires qui possedent elles-
mémes des actions de I’entreprise.

6.20 Un investisseur direct peut étre :
a) un particulier ou un ménage;

b) une entreprise, constituée ou non en société,
publique ou privée;

¢) un fonds de placement;

d) une administration ou une organisation interna-
tionale. Les administrations qui détiennent des
entreprises d’investissement direct a des fins
budgétaires font I'objet de traitements spéciaux,
comme exposé aux paragraphes 8.24-8.26;

e) une institution sans but lucratif dans une entre-
prise a but lucratif. Cependant, la relation entre
deux institutions sans but lucratif est exclue de
I’investissement direct;

f) une succession, un syndic de faillite ou autre
mandataire; ou

g) toute combinaison de deux des cas ci-dessus ou
davantage.

6.21 Pour que deux ou plusieurs particuliers ou
autres entités soient considérés comme une combinai-
son, et donc comme un investisseur direct unique, ils
doivent étre engagés dans une relation d’investissement
direct ou — dans le cas de particuliers — dans une
relation familiale. Les différents particuliers ou autres
entités doivent tous étre résidents de la méme écono-
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mie. Ils ne peuvent inclure aucun investisseur résident
de la méme économie que I'entreprise d’investissement
direct. Les participations au capital d’une entreprise
détenue par un groupe d’investisseurs apparentés agis-
sant en combinaison peuvent étre sommées pour déter-
miner soit le contréle ou l'influence. Cependant, la
participation détenues par un associé n’est pas sommée
avec celle d’aucune autre entreprise pour déterminer le
contrdle ou I'influence parce que l'influence ne peut
étre transmise sauf s’il y a controle de l'affilié suivant
(ce concept est illustré a I'encadré 6.2).

6.22 Une administration peut étre un investisseur
direct. Lorsqu’une administration détient une entre-
prise d’investissement direct a des fins budgétaires,
examinées plus avant aux paragraphes 8.24-8.26, des
traitements particuliers sont applicables aux positions
et transactions. Si une participation en capital détenue
par une administration peut étre considérée a la fois
comme un investissement direct et un avoir de réserve,
elle est incluse dans l’investissement direct, tandis
que les titres de créance sont classés comme avoirs de
réserve a condition qu’ils répondent aux critéres cor-
respondants (voir aussi le paragraphe 6.98).

6.23 Une institution sans but lucratif ne peut étre
une entreprise d’investissement direct, car sa raison
d’étre n’est pas de rapatrier des gains a son investisseur.
Cependant, une institution sans but lucratif peut étre un
investisseur direct dans une entité a but lucratif.

6.24 Une entreprise d’investissement direct est tou-
jours une société, catégorie statistique qui comprend les
succursales, les unités résidentes fictives, les fiducies,
les autres quasi-sociétés et les fonds de placement, ainsi
que les entités constituées en sociétés. Du fait qu’une
entreprise d’investissement direct est toujours la pro-
priété d’une autre entité, les ménages ou les administra-
tions publiques peuvent étre des investisseurs directs,
mais ne peuvent étre des entreprises d’investissement
direct. Une société publique, au sens de la définition des
paragraphes 4.108—4.112, peut aussi dans certains cas
étre une entreprise d’investissement direct.

2. Couverture des flux et positions
de Pinvestissement direct

6.25 L'investissement direct couvre la plupart des
transactions et des positions financieres entre entreprises
apparentées résidentes d’économies différentes. Le revenu
d’investissement associé aux positions d’investissement
direct est inclus lui aussi dans 'investissement direct. Les
exceptions sont indiquées aux paragraphes 6.28—6.32.
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Encadré 6.2. Relations d’investissement direct
avec une combinaison d’investisseurs

Economie 1

A ,5%/—>
Economie 2 100 %

B 3%
Economie 3 100 %

C
Economie 4 5 (%

\ 4

«
) I —
" Economie5 2%
\ 4
E

A est un investisseur direct dans D du fait de sa posses-
sion immédiate de droits de vote dans D, lesquels, combinés
a son contrdle sur B et C et a leurs parts dans D, signifient
que A dispose de 15 % des droits de vote dans D.

Pour la méme raison, B est également un investisseur
direct dans D (a hauteur de 10 % des droits de vote).

C n’est pas un investisseur direct dans D; cependant,
c’est une entreprise sceur de D (car C et D ont en com-
mun A et B comme investisseurs directs).

D est un investisseur direct dans E; cependant, E n’a
pas de relation d’investissement direct avec A, B ou C,
car en combinaison ceux-ci ne contrélent pas D, et D ne
contrdle pas E.

Si A ne détenait que 49 % des droits de vote dans B,
A ne serait pas un investisseur direct dans D, car il ne
détiendrait pas le contrdle sur B, de sorte que les par-
ticipations de A et B dans D ne seraient pas combinées.

a. Couverture des dettes
entre sociétés apparentées

Définition du crédit interentreprises

6.26 Le crédit interentreprises sert a décrire l'en-
cours des dettes d’investissement direct entre entre-
prises apparentées. Il inclut les transactions et positions
en titres de créance autres que celles exclues par le

paragraphe 6.28; il n’est pas limité aux préts. Comme
le montrent les tableaux I et III de I’appendice 9, «Com-
posantes types et autres postes» et Statistiques de la
dette extérieure — Guide a l'usage des statisticiens et
des utilisateurs, le crédit interentreprises est identifié
séparément des autres crédits aux fins de ’analyse de
I’endettement, car ce crédit entraine des conséquences
différentes sur le plan du risque et de la vulnérabilité
par rapport au crédit entre parties indépendantes. Les
ventilations du crédit interentreprises par type d’instru-
ment et par échéance sont des postes supplémentaires
qui permettent la comparabilité avec les statistiques
financieres et celles des comptes nationaux.

6.27 Bien que la dette et les autres créances qui ne
confeérent pas de droits de vote ne soient pas prises
en compte dans la définition d’une relation d’inves-
tissement direct, elles sont incluses dans les tran-
sactions et positions d’investissement direct si une
relation d’investissement direct existe entre les parties.
Potentiellement, les instruments de dette autres que
I’or monétaire, les DTS, le numéraire, les positions
interbancaires et les pensions et droits acquis simi-
laires peuvent étre inclus dans I'investissement direct.
Cependant, les transactions entre sociétés apparen-
tées portant sur des actifs financiers émis par une
tierce partie indépendante ne sont pas des transac-
tions d’investissement direct. Les réserves techniques
d’assurance sont incluses dans I'investissement direct
lorsque les parties sont dans une relation d’inves-
tissement direct. Par exemple, des réserves peuvent
découler de contrats de réassurance entre sociétés
d’assurance apparentées. Elles apparaissent aussi dans
l’assurance captive directe (une société d’assurance
captive établit des polices d’assurance principalement
ou exclusivement a ses propriétaires et autres parties
apparentées).

Couverture des dettes entre les principaux types
de sociétés financiéres apparentées

6.28 Les dettes entre certaines sociétés financieres
apparentées ne sont pas classées comme investissement
direct parce qu’on considere qu’elles ne sont pas aussi
fortement liées a la relation d’investissement direct. Les
sociétés financiéres concernées sont :

a) les institutions de dépots (banques centrales et ins-
titutions de dépdts autres que la banque centrale);

b) les fonds de placement;

¢) les autres intermédiaires financiers sauf les com-
pagnies d’assurances et les fonds de pension.



En d’autres termes, les définitions habituelles de 1’in-
vestissement direct sont applicables aux institutions
financieres captives et aux préteurs, aux compagnies
d’assurances, aux fonds de pension et aux auxiliaires
financiers (ces sous-secteurs sont définis au chapitre 4,
section D; les titres de créance sont définis aux para-
graphes 5.31-5.33). Toutes les positions de créance
entre les principaux types de sociétés financieres
apparentées sont exclues de l'investissement direct,
et incluses dans I'investissement de portefeuille ou
les autres investissements. Les deux parties apparen-
tées doivent appartenir a I'un des principaux types de
société financiere, mais pas nécessairement au méme
type de société financiere.

b. Couverture des autres instruments financiers

6.29 Les dérivés financiers et les options sur titres
des salariés sont exclus de l’investissement direct
et inclus dans la catégorie fonctionnelle des dérivés
financiers (autres que les réserves) et les options sur
titres des salariés.

6.30 Les fonds de placement peuvent étre des inves-
tisseurs directs ou des entreprises d’investissement
direct. Un «fonds de fonds» est un fonds de place-
ment qui investit dans d’autres fonds de placement, et
peut donc devenir un investisseur direct dans I'un des
fonds. Dans un dispositif de type fonds maitre—fonds
nourricier, un ou plusieurs fonds de placement (fonds
nourriciers) mettent en commun leur portefeuille dans
un autre fonds (le fonds maitre). Dans ce cas, un fonds
nourricier qui détient 10 % ou davantage des droits de
vote dans le fonds maitre répond a la définition d’un
investisseur direct selon le CRID. De méme, des fonds
de placement destinés au grand public qui détiennent
10 % ou davantage des droits de vote dans une entre-
prise sont des investisseurs directs.

6.31 L’investissement direct peut inclure I'investis-
sement immobilier, y compris l'investissement dans
I'immobilier locatif et les résidences de tourisme.
Ainsi qu’il est expliqué aux paragraphes 4.26—4.40,
on identifie des succursales ou unités fictives lorsque
des biens fonciers ou des ressources naturelles sont
possédés par des non-résidents. Le seuil de propriété
normal du CRID qui détermine l'influence ou le
controle est applicable. Du fait que ses motivations et
son impact économiques peuvent différer des autres
investissements directs, si I'investissement immobilier
est important, les statisticiens nationaux pourront sou-
haiter publier a part des données supplémentaires sur
cet investissement.
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6.32 Les participations au capital des organisations
internationales étant exclues de I'investissement direct,
méme lorsqu’elles conferent 10 % ou davantage des
droits de vote, les contributions au capital sont donc
incluses dans les investissements de portefeuille lors-
qu’elles prennent la forme de titres, ou dans les autres
investissements — participations (si elles ne prennent
pas la forme de titres). En général, les participations
dans les organisations internationales, qui ne sont pas
immédiatement disponibles, ne satisfont pas a la défini-
tion des avoirs de réserve (voir paragraphe 6.69).

c. Fonds en transfert (ou fonds en transit)

6.33 Les «fonds en transfert» ou «fonds en tran-
sit» sont des fonds qui transitent par une entreprise
résidente d’'une économie vers une société apparen-
tée dans une autre économie, de sorte que les fonds
ne restent pas dans ['économie a laquelle appartient
cette entreprise. Ces fonds sont souvent associés a
I'investissement direct. De tels flux n’ont que peu
d’impact sur I’économie par laquelle ils transitent. Les
fonds en transit sont particulierement associés aux
entités a objet particulier, aux holdings et aux ins-
titutions financieres qui servent d’autres entreprises
apparentées non financieres, mais d’autres entreprises
peuvent aussi avoir des fonds en transit dans les flux
d’investissement direct.

6.34 Dans les présentations normalisées, les fonds
en transit sont inclus dans I'investissement direct, car :

a) ils font partie intégrante des transactions et posi-
tions financiéres d’un investisseur direct avec
des entreprises apparentées;

b) exclure ces fonds de I'investissement direct faus-
serait et sous-évaluerait considérablement les
flux et positions financiers de I'investissement
direct aux niveaux agrégés;

¢) l'inclusion de ces données dans I’investissement
direct favorise la symétrie et la cohérence entre
les économies.

Cependant, pour les économies par lesquelles tran-
sitent les fonds, il est utile d’identifier les entrées et
les sorties qui ne sont pas destinées a étre employées
par l'entité concernée. A la date de rédaction de ce
Manuel, il n’existe pas de définition ou de méthode
normalisée pour distinguer les fonds en transit des
autres flux d’investissement direct. Les statisticiens
des économies ou les fonds en transit représentent des
valeurs élevées sont encouragés a envisager I’établis-
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Encadré 6.3. Relation d’investissement direct
avec chainon résident

Economie 1 A

\ 4
Economie 2 B » C
Economie 3 D

A est propriétaire a 100 % de B, qui est propriétaire a
100 % de C, qui est propriétaire a 100 % de D.

Dans cet exemple, malgré le chainon résident entre B et
C, A et B sont chacune dans une relation d’investissement
direct avec D.

sement de données supplémentaires sur les fonds en
transit, sur la base des définitions nationales.

d. Effet des liens de propriété intérieurs
sur les relations d’investissement direct

6.35 Aux fins d’identifier les relations d’investisse-
ment direct, le CRID n’exclut pas les liens de propriété
entre entreprises résidentes de la méme économie.
Bien que les transactions ou positions entre entreprises
de la méme économie ne soient pas incluses dans les
comptes internationaux, il est possible que la chaine de
contrdle ou d’influence d’un investisseur direct com-
porte un chainon résident-résident. Une telle relation
n’interdit pas une relation d’investissement direct entre
deux entreprises résidant chacune dans une économie
différente (ce cas est illustré a I’encadré 6.3).

e. Commencement et fin des relations
d’investissement direct

6.36 Une transaction qui atteint ou dépasse le seuil
de 10 % des droits de vote est incluse en totalité dans
I'investissement direct. Au-dessous de ce seuil, les
transactions ne sont pas en général classées dans I'in-
vestissement direct (2 ’exception de I'investissement
a rebours — défini au paragraphe 6.37 b) — et de
Iinvestissement dans d’autres sociétés apparentées).
Toutes les positions préexistantes sont présentées

comme reclassées au moment ou la relation d’inves-
tissement direct est créée (les reclassifications sont
décrites aux paragraphes 9.13-9.20). Par exemple, si
un investisseur direct qui dispose déja de 9 % des
droits de vote en acquiert ensuite 2 % de plus, cela
implique une transaction d’investissement direct por-
tant sur 2 % des voix et des écritures de reclassement
au compte des autres changements des actifs et passifs
financiers entrainant une réduction de I'investissement
de portefeuille équivalant a2 9 % des voix et une aug-
mentation correspondante de l'investissement direct.
Les transactions ultérieures, jusques et y compris une
transaction qui réduit les droits de vote a un niveau
inférieur a 10 % sont classées comme investissement
direct. Une fois franchi (a la hausse ou a la baisse) le
seuil de participation de I'investissement direct, toute
position de dette entre les parties doit aussi étre modi-
fiée par une écriture de reclassement au compte des
autres variations de volume.

3. Types de transactions et de positions
d’investissement direct

6.37 Dans les composantes normalisées, I'inves-
tissement direct est classé en fonction de la relation
existant entre I'investisseur et I’entité qui recoit I'in-
vestissement, a savoir :

a) investissement de l'investisseur direct dans son
entreprise d’investissement direct (qu’il s’agisse
ou non d’une relation immédiate);

b) investissement a rebours par une entreprise d’in-
vestissement direct dans son propre investisseur
direct immédiat ou indirect, comme expliqué
aux paragraphes 6.39-6.40;

¢) investissement entre entreprises sceurs résidentes
et non résidentes, comme expliqué au para-
graphe 6.17.

6.38 Ces trois catégories représentent différents
types de relations et de motivations. Par exemple, I'in-
terprétation de l’acquisition d’actifs d’investissement
direct par un investisseur direct différe de 'acquisi-
tion d’actifs d’investissement direct par une entreprise
d’investissement direct. Tandis que le premier type
d’investissement implique I'influence ou le contrdle,
ce n’est pas nécessairement le cas pour les deux autres
types, car I'investisseur n’est pas un investisseur direct.
Il importe que les statisticiens suivent ’évolution des
tendances du second et du troisiéme type au cas ou
leur volume deviendrait important.



a. Investissement a rebours

6.39 Une entreprise d’investissement direct peut
acquérir une participation ou autre créance sur son
propre investisseur direct immédiat ou indirect. Ces
transactions peuvent avoir pour objet d’effectuer un
retrait d’investissement ou d’organiser un financement
au sein d’'un groupe transnational. Par exemple, dans
le cas d’une entreprise qui emprunte pour le compte
de son entreprise mere, et ceux ou les fonctions de
trésorerie sont regroupées dans une filiale (voir para-
graphes 4.83 d) et 4.86), la filiale peut préter des fonds
a son investisseur direct.

N

6.40 L’investissement a rebours nait lorsqu’une
entreprise d’investissement direct préte des fonds a son
investisseur direct immédiat ou indirect ou prend une
participation dans celui-ci, a condition que celle-ci reste
inférieure a 10 % des droits de vote dans cet investisseur
direct. En revanche, si deux entreprises possédent cha-
cune 10 % ou davantage des droits de vote de I'autre, il
n’y a pas investissement a rebours, mais plutdt deux rela-
tions mutuelles d’investissement direct. C’est-a-dire que
chacune des entreprises est a la fois investisseur direct et
entreprise d’investissement direct de I'autre.

6.41 Les données sur I'investissement a rebours et
sur I'investissement entre entreprises sceurs doivent
étre publiées séparément, lorsqu’ils sont importants,
afin d’aider les utilisateurs a comprendre la nature de
Iinvestissement direct. Les questions portant sur le
revenu de l'investissement a rebours et de l'investis-
sement entre entreprises sceurs sont traitées aux para-
graphes 11.99-11.100.

b. Présentation des données
conformément au principe directionnel

6.42 La présentation selon le principe direction-
nel organise les données de l'investissement direct en
fonction de la direction de la relation d’investissement
direct. Elle différe de la présentation des agrégats par
actifs/passifs, en usage dans les composantes norma-
lisées de ce Manuel, qui organise les données de I'in-
vestissement en les ventilant par actifs ou passifs. La
différence entre la présentation par actifs/passifs et la
présentation directionnelle découle des différences dans
le traitement de I'investissement a rebours et de certains
investissements entre entreprises sceurs. Le principe
directionnel peut &étre appliqué a la PEG, au compte
financier et au revenu des investissements. Conformé-
ment au principe directionnel, I'investissement direct
est présenté soit comme investissement direct hors de
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I’économie déclarante, ou comme investissement direct
dans I’économie déclarante :

a) L'investissement direct hors de I’économie décla-
rante couvre les actifs et passifs entre inves-
tisseurs directs résidents et leurs entreprises
d’investissement direct. Il couvre également les
actifs et passifs entre entreprises seeurs rési-
dentes et non résidentes lorsque 'entité mere
qui exerce le controle en dernier ressort est rési-
dente. L'investissement direct hors de 1’écono-
mie déclarante est aussi appelé investissement
direct a I’étranger.

b) L’investissement direct dans 'économie décla-
rante couvre tous les passifs et actifs entre les
entreprises d’investissement direct résidentes et
leurs investisseurs directs. Il couvre aussi les
actifs et passifs entre entreprises Seurs rési-
dentes et non résidentes lorsque [’entité mere
qui exerce le contrdle en dernier ressort est non
résidente. L'investissement direct dans 1’écono-
mie déclarante est aussi appelé investissement
direct de ’étranger.

6.43 Le traitement des entreprises sceurs selon le
principe directionnel est le suivant :

* En principe, tous les actifs et passifs entre entre-
prises sceurs sont présentés dans l'investissement
direct a I’étranger lorsque I’entité mere qui exerce
le contrdle en dernier ressort est résidente. Dans
ce cas, le controle et 'influence sont exercés a
partir de '’économie de l'entité résidente, et c’est
pourquoi il est utile de considérer I'investissement
avec une entreprise sceur a 1’étranger de la méme
maniere que I'investissement a I’étranger.

* En principe, tous les actifs et passifs entre entre-
prises sceurs sont présentés dans I'investissement
direct de I’étranger lorsque I’entité mere qui exerce
le contrdle en dernier ressort est non résidente.
Dans ce cas, le contrdle et I'influence sont exercés
a partir d’'une autre économie, et c’est pourquoi il
est utile de considérer 'investissement avec I'en-
treprise sceur a I’étranger de la méme maniere que
I'investissement de I’étranger.

* Cependant, si la résidence de ’entité qui exerce
le controle en dernier ressort est inconnue, les
actifs sont traités comme investissement direct
a Pétranger et les passifs comme investissement
direct de I’étranger. Ce traitement est permis pour
des raisons pratiques. Il est admis que dans cer-
tains cas, les économies peuvent ne pas étre en
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mesure de mettre en ceuvre la base de présenta-
tion recommandée ou «de principe» pour leurs
données de I'investissement direct, faute de pou-
voir identifier les entités meres qui exercent le
contrdle en dernier ressort.

c. Emploi analytique des différentes
présentations de Pinvestissement direct

6.44 Les données établies sur la base des actifs/
passifs comme sur celle du principe directionnel sont
utiles pour diverses sortes d’analyse.

* Les données sur la base des actifs/passifs sont com-
patibles avec les données monétaires, financieres et
autres données de bilan, et facilitent donc la com-
paraison entre les ensembles statistiques. Il faut
disposer de ces données sur la base de la contre-
partie immédiate afin de pouvoir suivre convena-
blement les flux et les positions. Par exemple, si
une juridiction de complaisance ou sont domici-
liées de grandes entités a vocation spéciale subissait
une crise monétaire ou une autre crise financiere,
des ensembles statistiques qui ignorent les entités
a vocation spéciale (ou qui établissent les don-
nées des entités a vocation spéciale sur une base
nette sans identifier séparément les niveaux bruts)
seraient d’une utilité limitée pour les utilisateurs de
données. Les entités a vocation spéciale et d’autres
entités peuvent transformer les créances en partici-
pations, le long terme en court terme, la monnaie
nationale en devises étrangeres, des taux fixes en
taux variables, etc., et ces transformations altérent
de fagon considérable les caractéristiques du risque.

* Des données établies selon le principe direc-
tionnel aident a comprendre la motivation de
I'investissement direct et prennent en compte le
contrdle et I'influence. Dans la présentation direc-
tionnelle, I'investissement a rebours peut étre vu
comme équivalant & un retrait d’investissement.
Le principe directionnel peut étre particulicrement
utile pour une économie présentant d’importants
volumes de fonds en transit ou de transactions
aller-retour, parce que les grands flux d’investis-
sement qui entrent et sortent d’'une économie ne
sont pas nécessairement d’un grand intérét pour les
analystes de 'investissement direct.

6.45 Les calculs et rapports entre la présentation
par actifs/passifs et celle organisée selon le principe
directionnel sont présentés a ’encadré 6.4. Dans ce
Manuel, la présentation directionnelle apparait sous

forme de postes supplémentaires. En vertu du principe
directionnel, I'investissement direct a I’étranger et 1'in-
vestissement direct de I’étranger comprennent a la fois
des actifs et des passifs, et il s’ensuit que des valeurs
négatives peuvent apparaitre.

4. Autres questions concernant
les transactions, les positions
et le revenu de Pinvestissement direct

a. Transactions aller-retour

6.46 Dans une transaction aller-retour, des fonds
d’une entité résidente d’'une économie sont investis dans
une entité résidente d’'une seconde économie, lesquels
sont ensuite investis dans une autre entité de la pre-
miere économie. Lentité de la seconde économie sou-
vent n’a guere d’opérations propres (il peut y avoir deux
ou plusieurs autres économies intermédiaires dans une
transaction aller-retour). Leur nature particuliere signi-
fie que, lorsqu’elles sont importantes, les statisticiens
doivent envisager de publier des informations supplé-
mentaires sur 1’étendue des transactions d’aller-retour
(il résulte de ces allers-retours que I’économie devient
elle-méme son économie hote ou économie investisseuse
ultime dans les données des économies partenaires).

b. Relations autres que celles
d’investissement direct

6.47 Certaines entreprises ont entre elles des rela-
tions de coopération étroite qui ressemblent a des rela-
tions d’investissement direct. Cependant, ces cas ne
doivent pas étre classés comme investissement direct,
sauf s’ils répondent a la définition basée sur le controle
ou l'influence que conférent des droits de vote. Il peut
y avoir, par exemple, une représentation au conseil d’ad-
ministration; un conseil d’administration commun mais
sans relations formelles; une participation aux proces-
sus de prise de décision; des transactions interentre-
prises importantes; un échange mutuel de personnel de
direction; la fourniture d’informations techniques; ou
la fourniture de préts a long terme a des taux inférieurs
a ceux en vigueur sur le marché. Les créanciers d’une
société insolvable peuvent y exercer une influence ou
méme le contrdle de fait, mais ne peuvent étre considé-
rés comme investisseurs directs sauf si leurs créances
sont converties en participations avec droits de vote. En
outre, I’actionnariat d’une entreprise peut étre dans une
large mesure étranger sans qu’aucun investisseur indivi-
duel ou groupe d’investisseurs apparentés détienne une
participation d’investissement direct.
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Encadré 6.4. Calcul de données conformément au principe directionnel

Les composantes types pour les positions et transactions
d’investissement direct sont présentées dans le tableau

ci-apres. Elles peuvent étre réarrangées afin de permettre
différentes sortes de présentations et d’analyses.

Composantes de Pinvestissement direct (présentation par actifs/passifs)

Actifs

Passifs

Des investisseurs directs dans les entreprises
d’investissement direct

Al Titres de participation

A2 Instruments de dette

Des entreprises d’investissement direct dans
Pinvestisseur direct — Investissement a rebours

A3 Titres de participation

A4 Instruments de dette

Des entreprises sceurs résidentes dans
des entreprises sceurs a I’étranger
AS5 Titres de participation
AS.| Titres de participation (si I'entité mere qui
exerce le pouvoir en dernier ressort est résidente!)
A5.2 Titres de participation (si I'entité mere qui exerce
le pouvoir en dernier ressort est non résidente?)

A6 Instruments de dette
A6.| Instruments de dette (si I'entité mere qui exerce
le pouvoir en dernier ressort est résidente!')
A6.2 Instruments de dette (si I'entité mere qui exerce
le pouvoir en dernier ressort est non résidente?)

Des entreprises d’investissement direct envers
Pinvestisseur direct

LI Titres de participation

L2 Instruments de dette

De Pinvestisseur direct envers les entreprises
d’investissement direct — Investissement a rebours
L3 Titres de participation

L4 Instruments de dette

Des entreprises sceurs résidentes envers

des entreprises sceurs a I’étranger

L5 Titres de participation
L5.1 Titres de participation (si I'entité mere qui exerce
le pouvoir en dernier ressort est non résidente?)
L5.2 Titres de participation (si I'entité mere qui exerce
le pouvoir en dernier ressort est résidente!)

L6 Instruments de dette
Lé.1 Instruments de dette (si I'entité mere qui exerce le
pouvoir en dernier ressort est non résidente?)
L6.2 Instruments de dette (si I'entité mere qui exerce
le pouvoir en dernier ressort est résidente!)

IRésidente de I'économie déclarante.
2Non résidente de I'économie déclarante.

Présentation par actifs/passifs
Actifs d’investissement direct :
Titres de participation : Al + A3 + AS
Instruments de dette : A2 + A4 + A6
Passifs d’investissement direct :
Titres de participation : L1 + L3 + LS5
Instruments de dette : L2 + L4 + L6

Présentation selon le principe directionnel

En principe :
Investissement direct a I’étranger (investissement direct
hors de ’économie déclarante) :
Titres de participation : A1 — L3 + A5.1 —L5.2
Instruments de dette : A2 — L4 + A6.1 —L6.2

c. Détails supplémentaires
pour Pinvestissement direct

6.48 Les classifications des instruments financiers
par échéance et par libellé du chapitre 5 peuvent aussi
servir a l'investissement direct. Il est recommandé
aux statisticiens de ventiler les instruments de dette
afférents aux relations d’investissement direct confor-

Investissement direct dans 1’économie déclarante
(investissement direct de I’étranger) :
Titres de participation : L1 — A3 + L5.1 — A5.2
Instruments de dette : L2 — A4 + 6.1 — A6.2

Autre pratique acceptable :
Investissement direct a ’étranger :
Titres de participation : A1 — L3 + AS
Instruments de dette : A2 — L4 + A6
Investissement direct dans I’économie déclarante :
Titres de participation : L1 — A3 + L5
Instruments de dette : L2 — A4 + L6

mément a la classification des instruments du SCN/
MSMF sous forme de postes supplémentaires. La
ventilation par type d’instrument est nécessaire pour
permettre le rapprochement avec le compte financier,
les flux financiers et les comptes de patrimoine sec-
toriels, car ces statistiques utilisent la classification
des instruments, et non la classification fonctionnelle
des comptes internationaux. Cependant, du fait de la
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relation entre les deux parties, la rigueur des termes
et les risques et vulnérabilités des créances liées a
I'investissement direct peuvent différer de celles des
autres créances. C’est pourquoi les préts interentre-
prises sont identifiés séparément dans Statistiques de
la dette extérieure — Guide pour les statisticiens et
les utilisateurs (voir aussi le paragraphe 6.26).

6.49 La classification par économie partenaire est
décrite aux paragraphes 4.146—4.164, I'investissement
direct étant traité aux paragraphes 4.156—4.157. La clas-
sification des données des économies partenaires pour
I'investissement direct peut étre faite soit par économie
d’investissement immédiate, ou par économie investis-
seuse/hote ultime. La classification par secteur institu-
tionnel (décrite au chapitre 4, section D) peut aussi étre
appliquée a I'investissement direct. Ces questions sont
examinées plus avant dans la Définition de référence
de 'OCDE des investissements directs internationaux.

6.50 La classification par type d’activité écono-
mique (branche) peut aussi présenter de I'intérét pour
I'investissement direct. La classification internationale
type par industrie (CITI) ou un quelconque équivalent
régional ou national peut servir a établir des données
par type d’activité économique. Bien que cette classifi-
cation ne soit pas utilisée pour d’autres catégories fonc-
tionnelles, elle est utile pour I'investissement direct. I1
est préférable de préparer des estimations de I'inves-
tissement direct de I’étranger et a ’étranger sur une
double base, la branche de I’entreprise d’investissement
direct et la branche de I'investisseur direct. S’il n’est
possible de préparer des données que sur une seule
base, la branche de classification a privilégier est celle
de l’entreprise d’investissement direct. La classification
par branche s’applique aux unités plutét qu’aux transac-
tions. Souvent, la branche de classification s’applique
a des groupes d’entreprises spécifiques d’une écono-
mie, ou a des groupes d’entreprises spécifiques d’une
économie dans un seul secteur institutionnel, dans les
données de I'investissement direct. Si une entreprise ou
groupe d’entreprises d’investissement direct sont pré-
sentes dans différentes activités économiques, elles sont
classées en fonction de leur activité prédominante.

d. Autres questions concernant
Pinvestissement direct

6.51 Outre les questions de classification vues dans
le présent chapitre, I'investissement direct est aussi
examiné dans des chapitres portant sur les positions,
les transactions du compte financier et le revenu pri-
maire (chapitres 7, 8 et 11, respectivement). Les ques-

tions transversales et liens pertinents sont présentés a
I’appendice 6a.

6.52 Certains aspects de I'investissement direct —
autres que ceux directement liés aux statistiques de
la balance des paiements et de la position extérieure
globale — peuvent, en particulier dans ’économie
hote, présenter un intérét du point de vue de ’analyse
et de 1’élaboration des politiques. Tandis que les don-
nées des comptes internationaux présentent les flux
et stocks transfrontaliers, un autre aspect de I'impact
de l'investissement direct concerne des variables du
marché intérieur comme 1’emploi, les ventes, la valeur
ajoutée et la formation brute de capital fixe. Ces statis-
tiques sont appelées «activités des entreprises multina-
tionales» et sont décrites a I’appendice 4.

6.53 Il y a chevauchement entre le sous-secteur des
sociétés sous contrdle étranger du SCN et 'investisse-
ment direct. Le sous-secteur des sociétés sous controle
étranger inclut toutes les filiales et succursales rési-
dentes dans I’économie, ainsi que les entreprises asso-
ciées ou autres entreprises résidentes dans I’économie
qui sont de facto sous contrdle étranger.

C. Investissement de portefeuille

6.54 L’investissement de portefeuille est constitué
par les transactions et positions transfrontaliéres por-
tant sur des titres de créance ou des actions, autres
que celles de l'investissement direct ou des avoirs de
réserve. Les titres sont définis au paragraphe 5.15. Les
titres négociables sont faciles a échanger, ce qui leur
permet de changer plusieurs fois de mains au cours
de leur validité. Les titres négociables permettent aux
investisseurs de diversifier leurs portefeuilles et de reti-
rer aisément leur investissement. Les parts/unités de
fonds de placement (c’est-a-dire celles émises par des
fonds de placement) matérialisées par des titres et qui
ne sont pas des avoirs de réserve ou des investissements
directs sont incluses dans l'investissement de porte-
feuille. Bien qu’ils constituent des instruments négo-
ciables, les dérivés financiers normalisés ne sont pas
inclus dans I'investissement de portefeuille parce qu’ils
sont classés dans leur propre catégorie distincte.

6.55 Les participations qui ne prennent pas la forme
de titres, par exemple dans des entreprises non consti-
tuées en sociétés, ne sont pas incluses dans I'inves-
tissement de portefeuille; elles sont incluses dans les
investissements directs ou dans les autres investisse-
ments. Les participations dans des logements en temps



partagé matérialisées par un titre sont habituellement
classées dans I'investissement de portefeuille (quoique
des avoirs conférant 10 % ou davantage des droits de
vote constitueraient un investissement direct, et des
avoirs non matérialisés par des titres et non inclus dans
I'investissement direct seraient classés dans les autres
investissements). Dans les quelques cas identifiés au
paragraphe 6.28, les titres de créance représentant des
créances sur des entreprises apparentées sont incluses
dans I'investissement de portefeuille.

6.56 L’investissement de portefeuille couvre, sans
y étre limité, les titres échangés sur les marchés finan-
ciers organisés ou non. L'investissement de portefeuille
suppose en général une infrastructure financiere, par
exemple un cadre 1égal, une réglementation et un dispo-
sitif de réglement appropriés, ainsi que des négociants
teneurs de marché et un volume suffisant d’acheteurs et
de vendeurs. Toutefois, ’acquisition de parts de fonds
spéculatifs, de fonds de capital d’investissement et de
capital-risque sont des exemples d’investissement de
portefeuille qui ont lieu sur des marchés moins publics
et moins réglementés (toutefois, les parts dans ces fonds
sont incluses dans l'investissement direct lorsque les
avoirs atteignent le seuil de 10 %, et dans les autres
participations en autres investissements lorsque 1’in-
vestissement n’est pas matérialisé par un titre et n’est
pas classé dans I'investissement direct ou les avoirs de
réserve). Ce qui caractérise I'investissement de porte-
feuille est la nature des fonds mobilisés, la relation lar-
gement anonyme entre les émetteurs et les détenteurs,
et la liquidité de I’échange des instruments.

6.57 Linvestissement de portefeuille peut étre pré-
senté par instrument, par échéance originelle ou rési-
duelle, ou par secteur institutionnel. On trouvera des
informations supplémentaires sur I'investissement de
portefeuille au chapitre 7 (a propos des positions), au
chapitre 8 (sur les transactions du compte financier) et
au chapitre 11 (sur le revenu primaire).

D. Dérivés financiers (autres
que les réserves) et options
sur titres des salariés

6.58 La définition de la catégorie fonctionnelle
dérivés financiers et options sur titres des salariés
(autres que les réserves) coincide largement avec la
classe d’instruments financiers correspondante, qui est
décrite en détail aux paragraphes 5.79-5.98. La diffé-
rence de couverture entre la catégorie fonctionnelle
et 'instrument financier est que les dérivés financiers

Chapitre 6 o Catégories fonctionnelles

associés a la gestion des avoirs de réserve sont exclus
de la catégorie fonctionnelle et inclus dans les avoirs
de réserve (voir paragraphe 6.91). Cette catégorie est
identifiée séparément des autres catégories, car elle est
liée au transfert de risques plutot qu’a I'offre de fonds
ou d’autres ressources.

6.59 Contrairement a d’autres catégories fonction-
nelles, les dérivés financiers n’accumulent aucun revenu
primaire. Tout montant accumulé au titre du contrat est
classé comme réévaluation et inclus au compte des autres
changements de volume (ces écritures sont décrites aux
paragraphes 9.30-9.31). En outre, comme indiqué dans
la note de bas de page du paragraphe 10.121, un inter-
médiaire peut fournir des services associ€s aux transac-
tions en instruments dérivés.

6.60 II est recommandé d’enregistrer séparément les
dérivés financiers, aussi bien pour les actifs que les pas-
sifs et pour les positions comme pour les transactions.
Cependant, il est admis que la mesure des transactions
sur une base brute peut ne pas étre praticable, auquel
cas l'enregistrement net est acceptable. L'information
sur les dérivés financiers (autres que les réserves) et les
options sur titres des salariés est présentée au chapitre 7
(pour les positions), au chapitre 8 (pour les transactions
du compte financier) et au chapitre 9 (pour les rééva-
luations); aucun revenu d’investissement n’apparait (voir
paragraphe 11.95).

E. Autres investissements

6.61 Les autres investissements sont une catégorie
résiduelle qui inclut les positions et les transactions
autres que celles incluses dans les investissements
directs, Uinvestissement de portefeuille, les dérivés
financiers et options sur titres des salariés et les avoirs
de réserve. Elle inclut les classes suivantes d’actifs et de
passifs financiers :

a) autres participations;
b) numéraire et dépdts;

c) préts (y compris utilisation des crédits du FMI
et préts du FMI);

d) réserves techniques d’assurance dommages,
droits a prestations et a annuités d’assurance vie,
droits a pension, et provisions pour appels de
garanties standard;

e) crédits commerciaux et avances;

f) autres comptes a recevoir/a payer;
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Encadré 6.5. Composantes des avoirs
de réserve et des engagements
liés aux réserves

Avoirs de réserve
Or monétaire
Or physique
Comptes or non alloués
Dont : swaps d’or monétaire contre garantie
en monnaie!
Droits de tirage spéciaux
Position de réserve au FMI
Autres avoirs de réserve
Numéraire et dépots
Créances sur les autorités monétaires
Créances sur d’autres entités
Titres
Titres de créance
A court terme
A long terme
Actions et parts/unités de fonds de placement
Dont : titres en pension contre garantie
en monnaie!
Dérivés financiers
Autres créances
Engagements liés aux réserves envers
des non-résidents (postes pour mémoire)
A court terme (sur la base des échéances résiduelles)
Crédit et préts du FMI
Titres de créance
Dépots
Préts
Préts sur pension
Autres préts
Autres engagements a court terme en devises
envers des non-résidents

(Voir aussi le tableau V a I'appendice 9 pour les postes supplé-
mentaires additionnels pour les engagements li€s aux réserves.)
IUniquement dans la PEG.

g) allocations de DTS (les avoirs en DTS sont
inclus dans les avoirs de réserve).

6.62 Les autres participations sont incluses dans les
autres investissements, lorsqu’elles ne font pas partie
des investissements directs ou des avoirs de réserve.
Les autres participations, telles que définies au para-
graphe 5.26, ne sont pas matérialisées par des titres
et ne sont donc pas incluses dans I'investissement de
portefeuille. Les participations dans certaines organisa-
tions internationales ne prennent pas la forme de titres
et sont donc classées en autres participations. Dans la
plupart des cas, les participations dans les quasi-socié-
tés pour le traitement des succursales et dans les unités

fictives pour le traitement de la propriété fonciere sont
incluses dans les investissements directs, mais dans les
autres investissements si elles représentent une part des
droits de vote inférieure a 10 %.

6.63 Les autres investissements peuvent tre ven-
tilés par classe d’actif/passif financier, échéance ori-
ginelle ou résiduelle, ou secteur institutionnel. Les
informations sur les autres investissements sont pré-
sentées au chapitre 7 (pour ’évaluation des positions,
en particulier des préts), au chapitre 8 (pour les tran-
sactions du compte financier) et au chapitre 11 (pour
le revenu primaire).

F. Réserves3
Bibliographie :

FMI, Réserves internationales et liquidité internatio-
nale : directives de déclaration des données.

I. Avoirs de réserve

a. Définition générale

6.64 Les avoirs de réserve sont les actifs extérieurs
que les autorités monétaires contrdlent directement
et dont elles peuvent disposer immédiatement pour
répondre a des besoins de financement de la balance
des paiements, pour intervenir sur les marchés des
changes afin d’influer sur le taux de change, ainsi que
pour d’autres besoins connexes (par exemple main-
tenir la confiance dans la monnaie et dans l’éco-
nomie et permettre d’emprunter a l’étranger)?. Les
avoirs de réserve doivent étre des actifs en devises et
des actifs existant effectivement. Les actifs potentiels
sont exclus. Le concept d’avoir de réserve repose sur
les notions de «contrdle» et de «disponibilité a I’em-
ploi» par les autorités monétaires>. La composition des
avoirs de réserve et des passifs liés aux réserves est
présentée a ’encadré 6.5.

3Un tableau plus complet de la position de liquidité internationale
des autorités monétaires est donné dans Réserves internationales
et liquidité internationale : directives de déclaration des données
(Directives). Les Directives traitent un grand nombre de questions
essentielles, et ce texte s’en inspire.

4Pour les économies dollarisées, la nécessité de détenir des
réserves aux fins d’intervention sur les marchés des changes n’est pas
pertinente pour la définition des avoirs de réserve de ces économies.
La dollarisation et ’euroisation sont définies au paragraphe A3.10.

SLes autorités monétaires peuvent employer parfois des gestion-
naires de fonds pour gérer les avoirs de réserve. Dans ce type d’ar-
rangement, les gestionnaires de fonds agissent en qualité d’agents et
sont rémunérés pour leurs services.



b. Résidence

6.65 Conformément au concept de résidence, les
avoirs de réserve, autres que ’or physique, doivent étre
des créances sur des non-résidents. Corollairement,
les créances en devises des autorités sur des résidents,
notamment les créances sur des banques résidentes, ne
sont pas des avoirs de réserve. Néanmoins, les créances
en devises sur des banques résidentes peuvent étre a la
disposition des autorités monétaires et étre mobilisées
rapidement pour faire face a des demandes de devises.
Les créances de ce type sont présentées sous forme de
poste supplémentaire dans la PEG. Voir au chapitre 4,
section E, I’explication du concept de résidence.

c. Définition des autorités monétaires

6.66 Les autorités monétaires demeurent un concept
fonctionnel essentiel pour la définition des avoirs de
réserve. Les autorités monétaires englobent la banque
centrale (qui recouvre d’autres unités institutionnelles
incluses dans le sous-secteur de la banque centrale,
telles que la caisse d’émission) et certaines fonctions
habituellement attribuées a la banque centrale, mais
parfois assurées par d’autres institutions publiques ou
par des banques commerciales, telles que des banques
commerciales a capital d’Etat. Ces fonctions com-
prennent I’émission de monnaie; le maintien et la ges-
tion d’avoirs de réserve, y compris ceux qui résultent
de transactions avec le FMI; et le fonctionnement de
fonds de stabilisation des changes. Pour les économies
ou d’importants avoirs de réserve existent en dehors de
la banque centrale, il est recommandé de fournir des
informations supplémentaires sur les avoirs de réserve
détenus par le secteur institutionnel hors de la banque
centrale.

d. Contréle

6.67 En général, seules les créances extérieures
effectivement possédées par les autorités monétaires
peuvent étre classées comme avoirs de réserve. Cepen-
dant la propriété n’est pas la seule condition qui puisse
conférer le contrdle. Lorsque des unités institution-
nelles (autres que les autorités monétaires) de I’écono-
mie déclarante détiennent 1également titre a des actifs
extérieurs en devises et ne sont autorisées a opérer sur
ces actifs qu’aux conditions prescrites par les autori-
tés monétaires ou avec leur approbation expresse, ces
actifs peuvent €tre considérés comme des avoirs de
réserve parce qu’ils se trouvent sous le contrdle direct
des autorités monétaires. Pour étre comptabilisés dans
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les avoirs de réserve, ils doivent satisfaire aux condi-
tions suivantes :

* P’entité résidente ne peut entrer dans des transac-
tions sur ces créances avec des non-résidents qu’a
des conditions précisées par les autorités moné-
taires ou avec leur approbation expresse;

* les autorités ont acces sur demande a ces créances
sur des non-résidents pour répondre a des besoins
de financement de la balance des paiements et
autres besoins connexes;

* ce role d’agent de ’entité résidente est confirmé
par une loi préexistante ou autre disposition
contractuelle obligatoire, qui le stipule expressé-
ment et est effectivement appliquée.

6.68 Si ces actifs sont inclus dans les avoirs de
réserve, afin d’éviter un double comptage il convient
de ne pas les classer aussi comme actifs ou transac-
tions sur actifs dans d’autres composantes de la PEG
et de la balance des paiements. Ils sont classés dans
les avoirs de réserve en fonction de leur nature; ainsi,
par exemple, les dépodts et titres sont classés comme
tels. Sauf dans des circonstances exceptionnelles, le
contrdle direct et effectif ne doit pas étre interprété
comme s’étendant au-dela des actifs possédés par des
institutions de dépdts.

e. Disponibilité a Pemploi

6.69 Les avoirs de réserve doivent &tre immédiate-
ment disponibles de la maniere la plus inconditionnelle.
Un avoir de réserve est liquide en ceci que I'avoir peut
étre acheté, vendu et liquidé en échange de devises (en
especes) a un cofit et dans des délais minimaux, et sans
affecter indGiment la valeur de I'actif®. Ce concept fait
référence a la fois a des actifs non négociables, comme
les dépdts a vue, et a des actifs négociables, comme les
titres pour lesquels il existe des vendeurs et des acheteurs
disposés a traiter immédiatement. La possibilité de pla-
cer l'actif en nantissement pour mobiliser des fonds ne
suffit pas a faire d’un actif un avoir de réserve. Certains
dépots et préts peuvent étre liquides et inclus dans les
avoirs de réserve, sans étre nécessairement négociables.

6.70 Afin que les autorités puissent en disposer immé-
diatement pour faire face aux besoins de financement de

6Aucun délai minimum n’est précisé, mais pour étre considéré
comme un avoir de réserve, un actif doit pouvoir étre mobilisable
dans des délais tres brefs, étant donné la rapidité avec laquelle I'ex-
périence montre qu’un besoin de devises peut survenir en cas de
difficultés.
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la balance des paiements et autres besoins connexes,
méme en situation difficile, les avoirs de réserve doivent
d’une fagon générale étre de grande qualité.

f. Clarifications supplémentaires
sur les avoirs de réserve

6.71 Du fait qu’ils sont destinés a répondre a des
besoins de financement de la balance des paiements
et a soutenir le taux de change, les avoirs de réserve
doivent étre a la fois libellés et réglés en devises. La
monnaie du libellé désigne la monnaie dans laquelle
est stipulé le contrat (monnaie de libellé et monnaie de
réglement sont décrites aux paragraphes 3.98-3.103).

6.72 De plus, pour étre liquides les avoirs de réserve
doivent étre libellés et réglés en devises convertibles,
c’est-a-dire en monnaies librement utilisables pour le
reglement de transactions internationales’. En outre
des actifs libellés en or et en DTS peuvent se qualifier
comme avoirs de réserve.

6.73 Dans certains cas, une économie peut détenir
des actifs libellés dans la monnaie d’une économie
voisine parce que les risques auxquels elle est expo-
sée sont étroitement liés a sa voisine en raison de la
composition de leurs échanges internationaux, bien
que cette monnaie n’ait peut-étre pas une circulation
treés vaste. Ces actifs doivent étre exclus des avoirs
de réserve (et inclus dans I'instrument et la catégorie
fonctionnelle appropriés) si la monnaie ne satisfait pas
a la définition d’'une devise convertible exposée au
paragraphe 6.72, mais des données supplémentaires
peuvent étre fournies. Une telle situation peut &tre
envisagée lorsque le commerce international d’une
économie dépend étroitement d’une économie régio-
nale voisine plus importante®.

6.74 Les actifs qui sont libellés en monnaie natio-
nale ou lui sont indexés mais sont réglés en devises ne
peuvent étre des avoirs de réserve, car la valeur de tels
actifs diminuerait avec celle de la monnaie nationale
en cas de crise monétaire dans le pays.

6.75 Un actif existant destiné a un emploi futur
mais non grevé peut étre inclus sous réserve qu’il soit
immédiatement disponible pour répondre a un besoin
de financement de la balance des paiements (et aux
autres fins connexes exposées au paragraphe 6.64).

TL’expression «librement utilisable» n’est pas utilisée ici au sens
restreint qui ne couvre que les monnaies du panier du DTS.

811 est possible mais peu probable qu’une telle dépendance puisse
naitre envers une économie qui ne serait pas voisine.

Un actif ne doit pas étre exclu des avoirs de réserve
simplement parce que 1'usage auquel il est destiné est
prévisible. Cependant, lorsqu’un actif n’est pas immé-
diatement disponible — comme dans le cas d’un actif
dont I'emploi est bloqué —, l’actif ne doit pas €étre
compté dans les avoirs de réserve.

g. Classification des avoirs de réserve

6.76 Les avoirs de réserve comprennent I’or moné-
taire, les avoirs en DTS, la position de réserve au FMI,
le numéraire et les dépdts, les titres (notamment les
titres de créance et les actions), les dérivés financiers
et les autres créances (crédits et autres instruments
financiers).

6.77 Lor monétaire, les avoirs en DTS et la posi-
tion de réserve au FMI sont considérés comme des
avoirs de réserve parce que ce sont des actifs dont les
autorités monétaires peuvent disposer immédiatement
et inconditionnellement. Numéraire et dépots, titres et
autres créances sont dans de nombreux cas également
disponibles et sont par conséquent admissibles comme
avoirs de réserve.

6.78 L'or monétaire est de l'or dont les autori-
tés monétaires (ou d’autres instances soumises au
controle effectif des autorités monétaires) sont pro-
priétaires en titre et qui est détenu a titre d’avoir
de réserve. Il comprend 1’or physique (sous forme de
pieces, lingots et barres d’or titrant au moins 995 mil-
liemes d’or pur et 'or détenu sur des comptes or
alloués, quelle que soit la juridiction ou le compte est
domicilié)® et les comptes or non alloués maintenus
chez des non-résidents et qui donnent droit a exiger la
livraison de 'or!0, L'or est habituellement échangé sur
des marchés organisés ou au moyen de dispositions
bilatérales entre banques centrales. Pour étre comp-
tés dans les avoirs de réserve, les comptes or doivent
étre aisément disponibles sur demande des autorités
monétaires.

6.79 11 convient de distinguer les comptes or

alloués et non alloués des comptes qui sont liés a
lor (comptes indexés a I’or), mais qui ne donnent
pas droit a la livraison d’or. Ces derniers sont classés
comme numéraire et dépdts, et inclus dans les avoirs

de réserve a condition qu’ils soient conformes aux
criteres qui définissent les réserves.

9Toutefois, les transactions en or avec des résidents ne sont pas
enregistrées dans la balance des paiements (voir paragraphe 9.18).

10Voir aux paragraphes 5.76-5.77 une définition des comptes or
alloués et non alloués.



6.80 Si les autorités monétaires déposent de 1’or phy-
sique sur un compte or non alloué, 'or physique est
démonétisé (voir paragraphe 9.18) et 'opération est enre-
gistrée au compte des autres changements de volume
des autorités monétaires; et si le compte est ouvert chez
un non-résident, une transaction en or non monétaire
est enregistrée au compte des opérations sur biens et
services. Cependant, les transactions en or physique
comme avoirs de réserve entre autorités monétaires
et avec les institutions financiéres internationales sont
enregistrées comme transactions en or physique et ne
sont pas enregistrées dans les autres changements de
volume. Si le compte or non alloué est ouvert chez un
non-résident et est disponible a vue, une transaction est
enregistrée au compte numéraire et dépots, puis reclas-
sée en or monétaire (comptes or non alloués) si 'or est
détenu a titre d’avoir de réservel!l. Cependant, si le dépot
est effectué chez une autre autorité monétaire ou une
institution financiére internationale, une transaction sur
compte or non alloué est enregistrée.

6.81 Afin de réduire au minimum les risques de
défaut dans les transactions de prét d’or!2, les autorités
monétaires peuvent exiger du dépositaire une garan-
tie adéquate au lieu d’'un montant de monnaie, tels
que des titres. Les garanties ainsi recues sous forme
de titres ne doivent pas étre incluses dans les avoirs
de réserve, évitant ainsi un double comptage, car 1’or
prété demeure un actif des autorités monétaires!3.

6.82 L'or de comptes or alloués et non alloués chez
des non-résidents échangé par les autorités monétaires
contre une garantie en numéraire est soit a) inclus dans
les avoirs de réserve du propriétaire originel, tandis que
le prét généré est enregistré comme engagement lié aux
réserves (dans un poste pour mémoire) si ’'engagement
est envers un non-résident!4, ou b) exclu des avoirs de
réserve et soit démonétisé (or physique), soit reclassé
dans les autres investissements, numéraire et dépots,
actifs (comptes or non alloués). Dans 1'un ou l'autre
cas, tout engagement au titre d’un emprunt envers un

De méme, 'intérét accumulé sur les comptes or non alloués est
enregistré comme transaction au compte numéraire et dépots dans
les avoirs de réserve par I’autorité monétaire. Si la pratique nationale
est d’inclure ces intéréts au compte de I'or monétaire, le montant des
intéréts accumulés est reclassé au compte des autres changements
de volume.

12Quelquefois appelés dépdts d’or ou préts d’or.

13Sj les titres recus en garantie sont mis en pension en échange
de numéraire, il convient d’enregistrer une opération de mise en
pension, comme précisé ci-apres a la rubrique «titres».

14Si I’engagement est envers un résident, 'engagement n’est pas
enregistré dans la balance des paiements ou la PEG, mais dans les
mises en pension au compte des autres engagements en devises (voir
tableau V de I'appendice 9).

Chapitre 6 o Catégories fonctionnelles

non-résident est enregistré dans les «autres investisse-
ments», le montant de devises regu (a condition qu’il
s’agisse d’une créance sur un non-résident) étant enre-
gistré comme un accroissement au compte numéraire
et dépdts dans les avoirs de réservels. La valeur des
comptes or alloués et non alloués inclus dans les avoirs
de réserve et échangés (voir les paragraphes 7.58-7.59)
contre une garantie en numéraire est identifiée dans la
PEG afin de faciliter I’évaluation du niveau des réserves
ajusté des activités de swap d’or.

6.83 Tout engagement d’entités résidentes envers des
autorités monétaires non résidentes au titre de comptes
or non alloués doit étre classé comme autre investisse-
ment, numéraire et dépdts.

6.84 Les DTS sont des avoirs de réserve créés par
le FMI qui sont a presque tous les égards équivalents
aux soldes liquides en monnaies convertibles. Les
paragraphes 5.34-5.35 présentent des informations
supplémentaires sur les DTS.

6.85 La position de réserve au FMI est la somme de
a) la «tranche de réserve», qui est le montant de devises
(y compris les DTS) qu’un pays membre peut tirer sur
le FMI a bref délai'®, et b) de toute dette du FMI (dans
le cadre d’un accord de prét) au compte des ressources
générales qui est immédiatement disponible pour le
pays membre, notamment les préts du pays déclarant
au FMI dans le cadre des Accords généraux d’emprunt
(AGE) et des Nouveaux accords d’emprunt (NAE). Bien
qu’un pays membre doive présenter une déclaration de
besoin relatif a la balance des paiements pour effectuer
un achat dans la tranche de réserve, (réduction de la
position de réserve), le FMI ne soumet pas a justifica-
tion les demandes d’achat des pays membres dans la
tranche de réserve. Les devises convertibles produites

15Si les devises regues d’un non-résident constituent une créance
sur une entité résidente, I’écriture correspondant a I’engagement de
prét envers le non-résident est une réduction des engagements au
compte numéraire et dépdts de l'entité résidente, car la transaction
réduit la créance du non-résident sur I’entité résidente.

6] es positions dans la tranche de réserve au FMI sont des
créances liquides des pays membres sur le FMI qui naissent non
seulement des paiements en avoirs de réserve pour les souscriptions
de quotes-parts, mais aussi de la vente par le FMI de leurs monnaies
pour répondre a la demande d’utilisation des ressources du FMI
par d’autres pays membres qui ont besoin d’un appui a la balance
des paiements. Les remboursements de ressources du FMI dans
ces monnaies réduisent la créance liquide du pays membre dont la
monnaie avait été fournie. Au tableau A9-1-1 de I'appendice 9 sur la
composition en monnaies, les positions dans la tranche de réserve au
FMI doivent étre classées dans le «panier du DTS». La composante
en monnaie nationale de la quote-part est considérée comme étant de
nature contingente sur le plan économique et n’est donc pas classée
comme un actif/passif dans les comptes internationaux.
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par un achat dans la tranche de réserve peuvent &tre
mises a disposition en quelques jours.

6.86 Les dépots désignent ceux qui sont disponibles
sur demande; les dépdts a terme qui sont disponibles
sur demande ou a trés bref délai sans que leur valeur
en soit indiment affectée peuvent aussi étre inclus. Les
dépdts inclus dans les avoirs de réserve sont ceux qui
sont détenus dans des banques centrales étrangeres,
a la Banque des réglements internationaux (BRI) et
dans d’autres institutions de dép6ts non résidentes, et les
accords de dépdt avec les comptes de fiducie du FMI
qui sont immédiatement mobilisables afin de faire face
aun besoin de financement de la balance des paiements.
Dans la mesure ou les préts a court terme fournis par
les autorités monétaires a d’autres banques centrales, a
la BRI et a d’autres institutions de dépdts sont tres sem-
blables a des dépdts, il est difficile en pratique de distin-
guer les uns des autres. C’est pourquoi, par convention,
et conformément au traitement des positions interban-
caires (voir le paragraphe 5.42), I'enregistrement des
dépdts dans les avoirs de réserve doit inclure les préts

N

en devises a court terme qui sont remboursables sur

N

demande, faits par les autorités monétaires a ces ins-
titutions de dépdts non résidentes. Les préts a court
terme en devises qui sont disponibles sur demande sans
que la valeur de la créance en soit indiiment affectée,
et consentis par les autorités monétaires a des socié-
tés non résidentes autres que les institutions de dépots,
et les préts de longue durée aux comptes de fiducie
du FMI qui sont remboursables immédiatement pour
faire face a un besoin de financement de la balance des
paiements peuvent étre admis comme avoirs de réserve
(«autres créances»). Mais les préts de longue durée des
autorités monétaires a des non-résidents qui ne sont pas
immédiatement disponibles pour faire face a un besoin
de financement de la balance des paiements ne sont pas
des avoirs de réserve.

6.87 Les titres comprennent les actions et les
titres de créance liquides et négociables émis par des
non-résidents; les titres de longue durée, comme les
obligations 2 30 ans du Trésor des Etats-Unis, sont
inclus. Les titres non cotés (c’est-a-dire les instru-
ments non inscrits a la cote en vue de 1’échange public)
sont en principe exclus sauf si ces titres sont liquides.

6.88 Les titres qui ont été transférés dans le cadre
d’accords de pension ou d’accords similaires par
les autorités monétaires en échange de garanties en
numéraire sont des actifs des autorités originelles et
sont soit a) inclus dans les avoirs de réserve du pro-
priétaire originel, le produit du prét étant enregistré

comme engagement lié aux réserves (sous forme de
poste pour mémoire) si I’engagement est envers un
non-résident!’, ou b) exclus des avoirs de réserve et
reclassés comme actifs dans les investissements de
portefeuille. Dans I’'un ou l'autre cas, tout engagement
au titre d’un emprunt envers un non-résident est enre-
gistré dans les «autres investissements», le montant de
devises recu étant enregistré, a condition qu’il s’agisse
d’une créance sur un non-résident, comme un accrois-
sement au compte numéraire et dépots dans les avoirs
de réserve. La valeur des titres inclus dans les avoirs
de réserve et transférés dans le cadre d’accords de pen-
sion ou d’accords similaires (voir le paragraphe 7.58)
contre une garantie en numéraire est identifiée dans
la PEG afin de faciliter 1’évaluation du niveau des
réserves ajusté des activités de mise en pension.

6.89 Dans le cas des prises en pension, les fonds
fournis a la contrepartie doivent €tre enregistrés
comme une diminution au compte numéraire et dépdts
dans les avoirs de réserve, mais, si la créance (c’est-
a-dire la créance au titre de la prise en pension) est
liquide et disponible sur demande des autorités moné-
taires, elle est considérée comme faisant partie des
avoirs de réserve, a la rubrique des «autres créances»
(ou «dépots» si elle est classée dans les mesures natio-
nales de la monnaie au sens large).

6.90 Lorsque des titres sont prétés/empruntés
contre d’autres titres sans échange de numéraire, il n’y
a aucune transaction a enregistrer. Les titres prétés
sont des actifs des autorités originelles, et les titres
regus en garantie ne sont pas inclus dans les avoirs de
réserve des autorités monétaires qui les recoivent.

6.91 Les dérivés financiers ne sont enregistrés dans
les avoirs de réserve que si les dérivés servent a la gestion
des avoirs de réserve, font partie intégrante de la valeur
desdits avoirs et sont placés sous le controle effectif
des autorités monétaires. Comme elles concernent la
gestion d’actifs, ces transactions et positions sont enre-
gistrées sur une base nette (actifs moins passifs) a leur
valeur de marché.

6.92 Les autres créances comprennent les préts
aux sociétés non résidentes autres que les institutions
de dépdts, les préts de longue durée aux comptes de
fiducie du FMI qui sont immédiatement rembour-
sables afin de faire face a un besoin de financement
de la balance des paiements (voir paragraphe 6.86), les

17Si I’engagement est envers un résident, 'engagement n’est pas
enregistré dans la balance des paiements ou la PEG, mais dans les
mises en pension au compte des autres engagements en devises (voir
tableau V de I'appendice 9).



préts qui découlent d’une prise en pension — sauf s’ils
sont classés dans les dépots — (voir paragraphe 6.89),
et les autres actifs financiers non inclus précédem-
ment, mais qui sont des actifs en devises disponibles
immédiatement a I'emploi (tels que les parts/unités de
fonds de placement non négociables comme décrit au
paragraphe 6.101).

h. Cas d’espéce

Fonds publics a vocation spéciale

6.93 Certains Etats créent des fonds publics a
vocation spéciale, habituellement appelés fonds de
patrimoine souverains (FPS). Créés et possédés par
Uadministration publique a des fins macroécono-
miques, les FPS détiennent, gérent ou administrent
des actifs afin d’atteindre des objectifs financiers, et
emploient un ensemble de stratégies d’investissement
qui incluent 'investissement dans des actifs finan-
ciers extérieurs. Les fonds sont en général établis a
partir des excédents de la balance des paiements, des
opérations officielles en devises, le produit de priva-
tisations, des excédents budgétaires et/ou des recettes
d’exportation de produits de base. L'établissement de
fonds publics a vocation spéciale souléve la question
de savoir s’il convient d’inclure les actifs extérieurs
que détient le fonds dans les avoirs de réserve.

6.94 Un point essentiel consiste a déterminer s’il
existe des dispositions légales ou administratives ayant
pour effet de grever les actifs d’une maniere qui interdise
aux autorités monétaires leur disposition immédiate.

6.95 Si les actifs extérieurs du fonds public a voca-
tion spéciale sont inscrits dans les livres de la banque
centrale, ou d’un organisme de I’administration cen-
trale, qui offre aux autorités monétaires le pouvoir
de disposer des fonds, on considére que les actifs
constituent des avoirs de réserve — a condition que
tous les autres criteéres applicables soient respectés. En
revanche, si les fonds sont détenus par un fonds a long
terme doté d’une personnalité juridique propre, on en
déduira qu’ils ne doivent pas étre inclus dans les avoirs
de réserve, en particulier parce qu’il est peu probable
que le critere de disponibilité immédiate soit respecté.

6.96 Dans certains cas, bien que les actifs soient
investis dans une société de placement distincte, il
peut exister des dispositions selon lesquelles les actifs
peuvent &tre remboursables sur demande en cas de
besoin. Dans d’autres cas, les fonds peuvent étre reti-
rés au cours du processus budgétaire annuel.

Chapitre 6 o Catégories fonctionnelles

6.97 Afin de déterminer si, en définitive, un actif
peut étre ou non classé dans les avoirs de réserve, il
faut examiner de pres les circonstances : l'actif est-il
a la disposition immédiate des autorités monétaires et
existe-t-il une créance liquide en devises d’une entité
résidente sur un non-résident? Cependant, en I’absence
d’obstacles 1égaux ou administratifs, et étant donné
la fongibilité des actifs, méme des actifs affectés a
un fonds public a vocation spéciale mais qui peuvent
servir au financement de la balance des paiements et
a d’autres besoins connexes sont des avoirs de réserve
(a condition que les autres criteres soient respectés et
surtout, en particulier, le contrdle de la disposition des
fonds par les autorités monétaires).

6.98 Les actifs détenus par des fonds publics a
vocation spéciale qui répondent a la définition des
avoirs de réserve sont classés dans les avoirs de
réserve en fonction de leur nature. Ainsi, si les fonds
publics a vocation spéciale détiennent des dépots, des
titres et d’autres avoirs de réserve, ceux-ci sont classés
comme tels dans les avoirs de réserve. Les actifs déte-
nus dans un fonds public résident a vocation spéciale
qui constituent des créances sur des non-résidents
mais ne répondent pas aux criteres de classement dans
les avoirs de réserve sont classés au compte financier
et dans la PEG sous I'instrument et la catégorie fonc-
tionnelle appropriés. Si les fonds publics a vocation
spéciale possedent des actions et autres participations
et des titres de créance qui pourraient &tre classés
aussi bien dans les investissements directs que dans
les avoirs de réserve, d’'une maniere générale, dans la
hiérarchie entre I'investissement direct et les avoirs de
réserve de la balance des paiements et de la PEG, les
actions et autres participations doivent &tre classées
dans les investissements directs de préférence a dans
les avoirs de réserve, et les titres de créance doivent
étre classés dans les avoirs de réserve de préférence a
dans les investissements directs.

Mise en commun d’actifs

6.99 Aux fins d’assurer la gestion des avoirs de
réserve, les autorités monétaires de différentes écono-
mies peuvent investir de facon coopérative en mettant
leurs actifs en commun dans un pool. Ces pools d’actifs
sont des dispositifs collectifs d’investissement dans les-
quels les fonds fournis par les participants sont détenus
dans un véhicule d’investissement (habituellement non
résident des économies des participants) qui proceéde aux
investissements. Les participants détiennent une créance
sur le dispositif d’investissement collectif. Les caracté-
ristiques de certains pools d’actifs peuvent restreindre
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I’emploi des créances comme avoirs de réserve. Afin de
déterminer si la créance sur le pool d’actifs répond a la
définition des avoirs de réserve, de méme que pour les
fonds publics a vocation spéciale, il est nécessaire d’exa-
miner le cadre 1égal et institutionnel du dispositif.

6.100 De méme que pour les autres avoirs de
réserve, la créance sur le pool d’actifs doit €tre a la
disposition immédiate des autorités monétaires et étre
une créance liquide en devises sur des non-résidents.
En outre, d’autres facteurs doivent étre pris en consi-
dération pour déterminer si la créance est un avoir de
réserve. A savoir :

* Les actifs mis en commun peuvent-ils étre uti-
lisés pour mobiliser de la liquidité extérieure
en devises? Méme si la créance est libellée en
devises, une forte concentration des actifs sous-
jacents en créances sur I’économie résidente, qui
limite la capacité de cette économie a générer de
la liquidité extérieure et/ou affecterait fortement
en temps de crise la valeur en devises de I'instru-
ment (comme une forte concentration en actifs
libellés en monnaie nationale), mettrait fortement
en doute la possibilité d’inclure I'instrument dans
les avoirs de réserve.

* Les actifs sont-ils véritablement des créances
libellées en devises? Un pool d’actifs pour-
rait étre structuré de telle maniere que, bien
que libellé en devises, les autorités monétaires
détiennent de facto une créance sur I’économie
résidente, auquel cas il n’est pas indiqué de clas-
ser 'actif dans les avoirs de réserve, pour les
raisons décrites au paragraphe 6.74.

6.101 Les actifs mis en commun dans un pool sont
classés dans les avoirs de réserve en fonction de leur
nature. Par exemple, si les participants ne peuvent pra-
tiquement opérer sur ces créances qu’en les revendant
au véhicule d’investissement, il convient peut-étre de
classer la créance comme part non négociable dans
un fonds d’investissement (c’est-a-dire une «autre
créance»). Les actifs mis en commun dans un pool
qui sont des créances sur des non-résidents mais qui
ne répondent pas aux criteres de classement dans les
avoirs de réserve sont classés au compte financier en
fonction de leur nature, trés probablement comme actif
participatif, sous la catégorie fonctionnelle appropriée.

Accords de swap entre banques centrales

6.102 Il y a lieu de mentionner ici les avoirs créés
en vertu d’accords (dits accords de swap) prévoyant

I’échange temporaire de dépdts entre les banques cen-
trales de deux économies. Les dépots — en devises
— acquis par la banque centrale qui prend linitiative
de I’échange doivent étre traités comme des avoirs de
réserve parce que I’échange fournit a la banque centrale
des actifs qui peuvent étre utilisés pour faire face aux
besoins de financement de la balance des paiements
de I'économie et autres besoins connexes. Les dépdts
acquis en contrepartie par la banque centrale partenaire
doivent eux aussi étre considérés comme des avoirs de
réserve, du moment qu’ils répondent aux criteres géné-
raux définissant les avoirs de réserve, s’ils sont libellés
et réglés dans une monnaie convertible.

6.103 Les accords d’échanges réciproques de mon-
naies entre banques centrales peuvent aussi prendre la
forme d’un accord de rachat de titres, par lequel une
banque centrale transfere des titres (parfois libellés
dans sa monnaie nationale) a une autre banque centrale
en échange de devises, les transactions sont par la suite
inversées, en général trois mois plus tard. Ces transac-
tions doivent étre traitées comme des préts garantis,
la banque centrale a l'origine de la transaction payant
I'intérét correspondant sur le montant de devises recu.
La banque centrale qui recoit la monnaie peut, par
conséquent, inclure les devises recues dans ses avoirs
de réserve si les criteres qui définissent les avoirs de
réserve sont vérifiés. La banque centrale qui fournit la
monnaie ne doit pas inclure les titres recus en garantie
dans ses avoirs de réserve, car on considere que les
titres n’ont pas changé de propriétaire économique (voir
paragraphe 5.54). Voir aussi le paragraphe 6.90 sur les
transactions de prét/emprunt de titres dans les avoirs
de réserve.

6.104 Lorsque une banque centrale acquiert ou céde
une créance liquide en devises sur un non-résident dans
une transaction avec une banque résidente, que ce soit
par I’échange de dépdts en devises et en monnaie natio-
nale, par une modification des réserves obligatoires
applicables aux dépdts en devises, ou par d’autres
transactions sur le marché intérieur qui augmentent
les avoirs de réserve ou en modifient la composition,
lopération est enregistrée au compte des autres chan-
gements de volume, mais non dans la balance des paie-
ments, car la transaction a lieu entre deux résidents
(voir paragraphe 3.6).

i. Actifs extérieurs qui ne sont pas admis
dans les avoirs de réserve

6.105 Les lignes de crédit sur lesquelles il est pos-
sible de tirer, et les ressources en devises qui peuvent



étre obtenues dans le cadre d’accords de swap ne sont
pas des avoirs de réserve, car elles ne constituent pas
des créances existantes. Les biens immobiliers pro-
priété des autorités monétaires ne doivent pas &tre
inclus dans les avoirs de réserve parce que 'immo-
bilier n’est pas considéré comme un actif liquide.
L’argent métallique, les diamants et autres pierres et
métaux précieux ne sont pas inclus dans les avoirs de
réserve parce qu’ils sont considérés comme des mar-
chandises, et non des actifs financiers.

6.106 Les souscriptions au capital d’organisations
internationales qui ne sont pas a la disposition immé-
diate des autorités monétaires ne répondent pas a la
définition des avoirs de réserve. Ces souscriptions sont
incluses dans les autres investissements, sauf si elles
prennent la forme de titres, auquel cas elles sont clas-
sées dans les investissements de portefeuille.

6.107 En général, les actifs gagés ne sont pas immé-
diatement disponibles. Ceux de ces actifs gagés qui sont
grevés et donc ne sont pas immédiatement disponibles
doivent étre exclus des avoirs de réserve. On distingue
les actifs grevés des avoirs de réserve gagés dans le
cadre d’accords de prét de titres et de mises en pension.

6.108 Les garanties utilisées pour les préts et paie-
ments de tierces parties sont un exemple d’actifs gagés.
Si ces actifs sont grevés, ils doivent étre exclus des
avoirs de réserve. Cependant, des actifs peuvent étre
placés en nantissement a titre de garantie du risque
de défaut d’'une autre entité, ou de lignes de crédit, et
peuvent n’étre pas grevés jusqu’a la survenue de ’évé-
nement qui activera la garantie. De tels actifs peuvent
étre inclus dans les avoirs de réserve jusqu’a ce qu’ils
soient grevés. D’autres cas d’actifs gagés qui doivent
étre exclus des avoirs de réserve comprennent a) les
actifs donnés en nantissement a des investisseurs par
les autorités monétaires comme condition préalable
a lachat par les investisseurs de titres émis par des
entités résidentes (telles que des agences de 1’admi-
nistration centrale), si ces actifs gagés sont considérés
grevés; et b) les actifs prétés par les autorités moné-
taires a une tierce partie qui ne sont pas disponibles
avant leur échéance.

6.109 Les actifs gagés ne doivent étre exclus qu’a
concurrence de la valeur du gage; en d’autres termes,
si le gage est évalué a 100, le montant maximal qui
doit étre exclu des avoirs de réserve est de 100.

6.110 Dans certaines circonstances, des actifs déte-
nus comme avoirs de réserve peuvent étre «gelés»,
par exemple par un Etat étranger dans la juridiction

Chapitre 6 o Catégories fonctionnelles

duquel les actifs sont situés, restreignant leur dispo-
nibilité. Dans ces conditions, les avoirs de réserve qui
sont affectés doivent étre reclassés dans la catégo-
rie fonctionnelle correspondante, comme les «autres
investissements» si des dépots bancaires sont «gelés».

6.111 Les créances en devises qui sont transférées
aux autorités monétaires par d’autres unités institu-
tionnelles de I’économie déclarante juste avant cer-
taines dates comptables ou de déclaration, avec une
inversion des transferts peu apres ces dates (pratique
généralement désignée par ’expression «habillage de
bilan») ne doivent pas étre comptées dans les avoirs
de réserve.

6.112 Les positions créditrices nettes dans le cadre
d’accords de paiements régionaux qui comportent des
lignes de crédit réciproques — ce qui est caractéristique
des accords de prét (voir paragraphe 5.51) — sont clas-
sées comme préts dans les autres investissements!8 et ne
sont pas incluses dans les avoirs de réserve, sauf dans
les situations ou on considere qu’elles sont immédiate-
ment disponibles aux autorités monétaires pour faire
face a un besoin de balance des paiements et autres fins
connexes. Les soldes nets des avoirs résultant d’accords
bilatéraux de paiements présentent de nombreux points
communs avec d’autres types de préts li€s que les auto-
rités peuvent accorder pour stimuler les exportations,
fournir de l'aide, ou favoriser d’autres objectifs de la
politique des pouvoirs publics. Ces soldes des accords
de paiements sont donc exclus par convention des avoirs
de réserve. En outre, en raison de leur nature, les fonds
de roulement des ministéres de I’Etat ne sont pas inclus
dans les avoirs de réserve.

j. Autres cas

6.113 Les actifs propriété des autorités monétaires
qui ne satisfont pas aux criteres de classement dans
les avoirs de réserve sont classés au compte financier
dans la catégorie fonctionnelle et sous l'instrument
appropriés.

6.114 Les unions monétaires et les économies qui
adoptent une autre monnaie que la leur (situations de
dollarisation et d’euroisation) souleévent des problemes
particuliers pour le concept des avoirs de réserve. Ces
probléemes sont décrits a ’appendice 3.

I8 es positions débitrices nettes dans ces accords sont aussi clas-
sées comme préts.
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2. Engagements liés aux réserves

6.115 Les engagements liés aux réserves sont défi-
nis comme des engagements en devises des autorités
monétaires qui peuvent étre considérés comme des
créances directes de non-résidents sur les avoirs de
réserve d’'une économie. Bien qu’ils ne soient pas iden-
tifi€és comme tels dans les composantes types de la
balance des paiements et de la PEG, ou ils sont inclus
dans d’autres catégories (notamment les investisse-
ments de portefeuille et les autres investissements), il
importe de suivre I’évolution des engagements li€s aux
réserves. Ceux-ci peuvent €tre présentés par instrument
et par échéance (voir appendice 9, tableau V). Les enga-
gements a court terme liés aux réserves, sur la base de
I’échéance résiduelle, sont un poste pour mémoire de
la PEG (comme indiqué dans ’encadré 6.5). Certaines
économies peuvent faire le choix de présenter le tableau
complet des avoirs et engagements en devises (tableau
V de l'appendice 9) en identifiant séparément les enga-
gements a court terme liés aux réserves.

6.116 La valeur des allocations de DTS et celle des
préts du FMI aux autorités monétaires sont incluses
dans les engagements liés aux réserves. Ceux-ci
couvrent également les engagements suivants :

* engagements au titre de préts et de dépots en devises
des autorités monétaires envers des non-résidents,
en vertu notamment d’accords de swap de monnaies
avec d’autres banques centrales, de préts de la BRI,
et d’autres entités acceptant des dépdts;

* engagements au titre de préts en devises envers
des non-résidents associés a des titres mis en pen-
sion par les autorités monétaires;

e titres en devises émis par les autorités monétaires
et dus a des non-résidents;

* autres engagements en devises envers des non-ré-
sidents, notamment les comptes a payer en devises
et les dérivés financiers (enregistrés sur une base
nette : engagements moins avoirs), réglés en
devises et associés aux avoirs de réserve, mais
qui n’y sont pas inclus (voir paragraphe 6.91).
Ces dérivés financiers peuvent inclure ceux qui
ne sont pas suffisamment liquides ou ne font pas
partie intégrante de I’évaluation des avoirs de
réserve.

Les engagements envers des résidents et les engage-
ments qui sont a la fois libellés et réglés en monnaie
nationale ne sont pas inclus.



CHAPITRE

Position extérieure globale

A. Concepts et champ couvert
Bibliographie :
2008 SNA, Chapter 13, The Balance Sheet.

FMI, Manuel de statistiques monétaires et financieres
(MSMF) 2000.

FMI, Position extérieure globale — Guide des sources de
données.

FMI et al., Statistiques de la dette extérieure — Guide
pour les statisticiens et les utilisateurs.

7.1 La position extérieure globale (PEG) est un état
statistique qui montre la valeur et la composition a un
moment donné :

a) des actifs financiers des résidents d'une économie
qui sont des créances sur des non-résidents et de
lor physique détenu comme avoir de réserve;

b) des engagements des résidents d'une économie
envers des non-résidents.

La différence entre les actifs et les passifs financiers exté-
rieurs d’une économie est la position extérieure globale
nette de I'’économie, qui peut étre positive ou négative.

7.2 La PEG est aussi un sous-ensemble du compte
de patrimoine national. La PEG nette plus la valeur
des actifs non financiers est égale a la valeur nette de
I’économie, qui est le solde comptable du compte de
patrimoine national. La classification des actifs non
financiers est présentée au tableau 5.1 et liée aux postes
de revenu correspondants du tableau 5.2.

7.3 La PEG fait référence a un certain moment, habi-
tuellement le début (valeur d’ouverture) ou la fin de la
période (valeur de cloture).

7.4 Ce chapitre traite les questions de couverture, de
présentation, de classification, de chronologie et d’éva-
luation de la PEG, et sa relation avec les comptes de
transactions et le compte des autres changements des
actifs et passifs financiers.

7.5 Le contenu de la PEG peut étre présenté de plu-
sieurs manieres différentes. Le tableau 7.1 montre un
apercu de la structure et des composantes de la PEG
par catégorie fonctionnelle et par grands types d’instru-
ments financiers. Cette présentation fait ressortir com-
ment les variations de la PEG résultent de transactions
au compte financier (décrites au chapitre 8) et des autres
changements des actifs et passifs financiers (décrits au
chapitre 9) au cours de la période.

7.6 Le tableau 7.2 offre une autre présentation qui met
P’accent sur la ventilation de la PEG par secteur institu-
tionnel et par catégorie fonctionnelle. Les secteurs insti-
tutionnels de la PEG font référence au secteur résident,
non au secteur de contrepartie (c’est-a-dire au secteur du
détenteur ou préteur résident des actifs et au secteur de
I’émetteur ou emprunteur résident des passifs).

Détails supplémentaires

7.7 La présente édition du Manuel reflete 'inté-
rét croissant accordé a la PEG dans 1’établissement et
I’analyse des comptes internationaux. L'importance de
I’analyse de bilan pour comprendre la viabilité et la
vulnérabilité, notamment les asymétries de monnaies,
les répercussions de la composition de la dette par sec-
teur et par taux d’intérét et l'effet de la structure des
échéances sur la liquidité, est de plus en plus reconnue.
Les données de la PEG sont aussi utiles a d’autres fins,
telles que la mesure des taux de rendement, I’analyse de
la structure économique et I’étude de la relation avec les
sources de financement résidentes.

7.8 En conséquence une analyse de la composition
en devises et des échéances résiduelles de la PEG est
recommandée 2 titre de supplément d’information. A
cette fin, des tableaux pour mémoire et supplémentaires
ont été introduits a I'appendice 9, et sont présentés apres
les composantes types. Ces tableaux présentent la com-
position en monnaies (réparties par principales devises

étrangeres : dollar EU, euro, yen et autres) des actifs
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Tableau 7.1. Etat intégré de la position extérieure globale
(Y compris catégories fonctionnelles, instruments et lien avec le compte financier et le compte des autres changements des actifs et passifs financiers)

Début
de période
de la PEG

Autres variations enregistrées dans
le compte des actifs et passifs financiers

Variations de la position dues aux :

Compte " Autres  Variations  Autres Fin de
financier  \ariations  des taux  variations période
Transactions en volume de change desprix dela PEG

Actifs
Par catégorie fonctionnelle
Investissements directs
Investissements de portefeuille
Dérivés financiers (autres que réserves) et OTS
Autres investissements
Avoirs de réserve

Par instrument
Actions et parts de fonds de placement
Instruments de dette
Droits de tirage spéciaux
Numéraire et dépéts
Titres de créance
Préts
R.égimes d'assurances, de pensions et de garanties standard
Autres comptes a recevoir/a payer
Autres actifs et passifs financiers
Or monétaire
Dérivés financiers et OTS

Total des actifs

Passifs
Par catégorie fonctionnelle
Investissements directs
Investissements de portefeuille
Dérivés financiers (autres que réserves) et OTS
Autres investissements

Par instrument
Actions et parts de fonds de placement
Instruments de dette
Droits de tirage spéciaux
Numéraire et dépots
Titres de créance
Préts
R.égimes d'assurances, de pensions et de garanties standard
Autres comptes a recevoir/a payer
Autres actifs et passifs financiers
Dérivés financiers et OTS

Total des passifs

PEG nette

Note : Ce tableau est un apercu; voir les composantes types a I'appendice 9.
OTS = options sur titres des salariés; PEG = position extérieure globale.

et passifs ventilés par secteur, ainsi que par échéance
originelle. Ils procurent aussi des informations sur les
échéances résiduelles des engagements de dette a long
terme, ventilés par secteur. Ces tableaux sont cohérents
avec les composantes types de la PEG et avec la présen-
tation adoptée dans Statistiques de la dette extérieure :
guide pour les statisticiens et les utilisateurs.

Renseighements additionnels

7.9 Plusieurs autres guides offrent des explications
spécialisées sur des aspects particuliers de la PEG et
des statistiques connexes, a Savoir :

* BRI, Guide to the International Banking Statistics
(BIS Papers No. 14, February 2003).



Tableau 7.2. Apercu de la position extérieure globale

(Avec ventilation par secteur institutionnel résident)

Chapitre 7 & Position extérieure globale

Actifs

Passifs

i Ménages Ensemble des
Economie et  administrations Sociétés
totale ISBLSM  publiques

Sociétés
financieres non financiéres

Ensemble des Ménages
Sociétés Sociétés administrations et  Economie
non financiéres financiéres  publiques ISBLSM  totale

Investissements directs

Investissements de portefeuille

Dérivés financiers
(autres que les réserves)
et options sur titres des salariés

Autres investissements

Avoirs de réserve

Total des actifs/passifs

PEG nette

Note : Ce tableau est un apergu; voir les composantes types a I'appendice 9.

ISBLSM = institutions sans but lucratif au service des ménages; PEG = position extérieure globale.

Postes pour mémoire :

Juste valeur des créances de prét (ou valeur nominale des crédits improductifs)

Engagements a court terme liés aux réserves
Composition en devises

FMI, Guide de l’enquéte coordonnée sur les inves-
tissements de portefeuille.

FMI, Guide de l’enquéte coordonnée sur l'inves-
tissement direct.

FMI, Position extérieure globale — Guide des
sources de données.

FMI, Réserves internationales et liquidité interna-
tionale — Directives de déclaration des données.

FMI et al., Statistiques de la dette extérieure —
Guide pour les statisticiens et les utilisateurs.

OCDE, Définition de référence de I’OCDE des
investissements directs internationaux.

Ces guides reposent sur les mémes principes fondamen-
taux, avec des éléments additionnels offrant une des-
cription plus détaillée, d’autres méthodes d’évaluation,
I’examen des problemes de mise en ceuvre et des postes
supplémentaires comme les engagements conditionnels,
les garanties et autres postes hors bilan.

I. Définition des actifs économiques
Bibliographie :
2008 SNA, Chapter 10, The Capital Account.

7.10 La PEG couvre le sous-ensemble des actifs et
passifs financiers qui ont un caractere international.
Dans la plupart des cas, le caracteére international
d’un actif ou passif financier provient de ce que 1’'une
des deux parties est résidente et que 'autre ne l’est
pas. La composante or physique de ’or monétaire est
le seul cas d’actif financier qui n’a pas de passif de
contrepartie. L'importance et la définition des divers
types d’actifs économiques sont présentées aux para-
graphes 5.2-5.14.

7.11 Dans la PEG, le concept de propriété des actifs
repose sur la propriété économique, comme défini au
paragraphe 3.41. Le propriétaire économique est la
partie a qui reviennent les risques et avantages de
la détention de l'actif. La propriété d’actifs financiers
peut étre complexe dans le cadre de certains dispositifs
juridiques, par exemple dans le crédit-bail, le bailleur
détient le titre de propriété tandis que le preneur encourt
la plupart des risques et jouit de la plupart des avantages
de la propriété (on trouvera davantage de détails sur le
crédit-bail aux paragraphes 5.56-5.59 et 7.57).

2. Classification

7.12 Les dimensions envisageables pour la classifi-
cation de la PEG sont :
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a) les catégories fonctionnelles — investissements
directs, investissements de portefeuille, dérivés
financiers (autres que les réserves) et options sur
titres des salariés, autres investissements et avoirs
de réserve, tels qu’ils sont définis au chapitre 6;

b) les instruments financiers — ventilés par grandes
rubriques (actions et parts de fonds de place-
ment, instruments de dette et autres actifs et pas-
sifs financiers), ou la ventilation complete, telle
qu’elle est définie au chapitre 5;

¢) le secteur institutionnel de la partie résidente — au
minimum, banque centrale, institutions de dépdts
a I’exception de la banque centrale, ensemble des
administrations publiques et autres secteurs, ven-
tilés entre les autres sociétés financieres et les
sous-secteurs non financiers restants (sociétés non
financieres, ménages et ISBLSM), conformément
a la définition du chapitre 4, section D. Si les
besoins de I'analyse le nécessitent, une sous-sec-
torisation additionnelle des secteurs financier et
non financier peut aussi &tre entreprise;

d) I’échéance (dans le cas d’instruments de dette) —
court terme ou long terme, par échéance originelle
et résiduelle, comme défini aux paragraphes 5.103—

5.105;

=

e) la monnaie — nationale ou étrangere, comme défi-
nie aux paragraphes 3.95-3.97 pour les dettes, et au
paragraphe 3.100 pour les participations; et (dans le
cas des dérivés financiers) a recevoir ou a payer en
devises, comme défini au paragraphe 5.108;

f) la structure des taux d’intérét (dans le cas d’instru-
ments de dette) — taux variable ou fixe, comme
défini aux paragraphes 5.109-5.114.

Le secteur, ’échéance et la monnaie sont pertinents pour
étudier la viabilité, la vulnérabilité et ’exposition aux
variations des taux de change (aprés prise en compte
d’une éventuelle couverture). L’échéance résiduelle est
importante pour le débiteur, mais elle est moins per-
tinente pour le créancier dont les instruments sont
liquides, en ceci que les actifs peuvent étre vendus avant
I’échéance. Outre le secteur institutionnel de la partie
résidente, comme en c), le secteur institutionnel de la
contrepartie non résidente peut aussi présenter un intérét
dans certains cas (par exemple, les Etats peuvent sou-
haiter distinguer entre les autres Etats, les organisations
internationales et les autres sources de leurs emprunts).

7.13 Dans la mesure du possible, il convient d’uti-
liser une classification cohérente pour la PEG et les

autres comptes connexes. Les mémes instruments se
retrouvent dans le stock d’actifs et de passifs, les tran-
sactions du compte financier et les autres changements
des actifs et des passifs financiers. Une classification
cohérente est donc indispensable pour une analyse
exhaustive des relations entre eux. De méme, un niveau
cohérent de détail pour le revenu (et éventuellement
les gains et pertes de détention, pour certaines fins)
et les positions rend possible 'estimation de taux de
rendement. Si la classification fonctionnelle des actifs
et passifs des comptes internationaux n’est pas utilisée
dans le SCN ou dans les statistiques financieres, les
classifications par instrument et par secteur institution-
nel sont les mémes. L'inclusion de détails sur les instru-
ments et les secteurs dans les données de la PEG facilite
la compréhension et la vérification des relations avec
d’autres ensembles statistiques comme les statistiques
monétaires et financieres.

B. Investissement direct

7.14 Les investissements directs sont définis aux
paragraphes 6.8—6.24. D’autres aspects des investisse-
ments directs sont couverts aux paragraphes 6.25-6.41.
La présentation des investissements directs selon le
principe directionnel peut étre utilisée dans la PEG a
titre de supplément, comme indiqué aux paragraphes
6.42-6.45 et a I'encadré 6.4. D’autres aspects spéci-
fiques des investissements directs dans la PEG sont
décrits dans les paragraphes suivants.

1. Evaluation des actions non cotées
et des autres participations

Bibliographie :

FMI, Guide de l'enquéte coordonnée sur l’investisse-
ment direct.

OCDE, D¢éfinition de référence de I"OCDE des
investissements directs internationaux,
quatrieme édition.

7.15 Les actions et autres participations peuvent &tre
aisément évaluées a leur prix courant lorsqu’elles sont
régulierement échangées sur les marchés de valeurs
ou autres marchés financiers. Cependant, dans le cas
des participations non cotées sur un marché de valeurs
(décrites aux alinéas b) et ¢) du paragraphe 5.24), il
peut n’exister aucun prix de marché observable. Cette
situation apparait souvent avec les entreprises d’inves-
tissement direct, le capital-investissement, les actions



de sociétés non cotées ou radiées de la cote, les actions
cotées mais non liquides, les coentreprises et les entre-
prises non constituées en sociétés.

7.16 Lorsqu’on ne dispose pas de valeurs de marché
effectives, une estimation est nécessaire. Les autres élé-
ments utilisables pour déterminer la valeur marchande
approchée des participations des actionnaires d’une
entreprise d’investissement direct comprennent! :

a) Prix de transaction récents. Les instruments non
cotés peuvent €tre échangés de temps a autre, et
les derniers prix auxquels ils ont été échangés au
cours de I'année précédente peuvent servir. Les
prix récents sont un bon indicateur des valeurs
de marché courantes dans la mesure ot les condi-
tions demeurent inchangées. Cette méthode peut
étre utilisée tant que la position de la société n’a
enregistré aucun changement significatif depuis
la date de la transaction. Les prix de transaction
récents induisent toujours plus en erreur & mesure
que le temps passe et que les conditions changent.

b) Valeur d’actif net. L'évaluation de participa-
tions qui ne font pas I'objet d’échanges peut étre
conduite par des gestionnaires ou administrateurs
bien informés de l'entreprise, et/ou fournie par
des auditeurs indépendants afin d’obtenir le total
des actifs a leur valeur courante moins le total des
passifs (capitaux propres exclus) a leur valeur de
marché. Les évaluations doivent avoir été effec-
tuées récemment (au cours de I'année passée) et
inclure de préférence les actifs incorporels.

¢) Valeur actualisée par les ratios cours/bénéfices.
La valeur actualisée d’actions non cotées peut
étre estimée en actualisant les profits futurs pré-
vus. Sous sa forme la plus simple, cette méthode
peut étre approchée en appliquant le ratio cours/
bénéfices du marché ou de la branche aux gains
récents lissés de l'entreprise non cotée afin de
calculer un cours2. Cette méthode est particuliére-
ment appropriée lorsque les données de bilan sont
rares, mais que les données des bénéfices sont
plus aisément disponibles.

ICes méthodes ne sont pas classées par ordre de préférence et
doivent toutes étre évaluées en fonction des circonstances et de la
plausibilité des résultats.

211 convient que les bénéfices de I’entreprise et les bénéfices du
ratio cours/bénéfices soient définis de maniere identique. Il est
préférable que les mesures des bénéfices et des ratios excluent les
facteurs ponctuels, tels que les ventes d’actifs, car ces facteurs sont
susceptibles de fausser le calcul.

Chapitre 7 & Position extérieure globale

d) Méthode de la capitalisation boursiere. Les

e

f)

valeurs comptables déclarées par les entreprises
peuvent étre ajustées a un niveau agrégé par le
statisticien national. Pour les actions qui n’ont
pas fait l'objet d’échanges, des données sur les
«fonds propres a leur valeur comptable» (voir le
paragraphe 7.16 e)) peuvent étre collectées aupres
des entreprises, puis ajustées au moyen de ratios
fondés sur des indicateurs de prix appropriés,
tels que le ratio de la capitalisation boursiere a
la valeur comptable des entreprises cotées de la
méme économie exercant des activités similaires.
11 est aussi possible de réévaluer les actifs que les
entreprises comptabilisent a leur cofit historique
(comme les terrains, installations, machines et
stocks) aux prix de la période en cours au moyen
d’indices appropriés des prix des actifs.

Fonds propres a leur valeur comptable. Cette
méthode de valorisation des participations s’ap-
puie sur la valeur de I’entreprise enregistrée dans
les livres de I'entreprise d’investissement direct,
comme la somme a) du capital entierement versé
(non compris les actions émises que I’entreprise
détient sur elle-méme et y compris les comptes
de primes d’émission); b) de tous les types de
réserves identifiées comme capitaux propres au
bilan de l'entreprise (y compris les dons d’in-
vestissement lorsqu’ils sont considérés comme
réserves de l'entreprise par les directives comp-
tables); c) des bénéfices réinvestis cumulés; et
d) des gains ou pertes de détention comptabilisés
dans les fonds propres, que ce soit sous forme de
réserves pour réévaluation ou de pertes et profits.
Plus les réévaluations des actifs et des passifs
sont fréquentes, plus ’'approximation des valeurs
de marché sera étroite. Des données qui n’ont pas
été réévaluées depuis plusieurs années peuvent
ne refléter que tres imparfaitement les valeurs
de marché.

Répartition de la valeur globale. La valeur de
marché courante d’un groupe d’entreprises mon-
dial peut étre basée sur le cours de ses actions sur
les marchés de valeurs ou elles sont négociées,
s’il s’agit d’'une compagnie cotée. Lorsqu’il est
possible d’identifier un indicateur approprié (par
exemple les ventes, le revenu net, les actifs ou
I’emploi), la valeur globale de la compagnie peut
étre répartie, au moyen de cet indicateur, entre les
diverses économies dans lesquelles elle détient
des entreprises d’investissement direct, sur la base
de ’hypothese que le ratio de la valeur boursiere
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nette aux ventes, au revenu net, aux actifs ou a
I’emploi est une constante dans 1’ensemble du
groupe d’entreprises transnationales (chacun des
indicateurs peut donner des résultats sensiblement
différents des autres).

7.17 Lorsqu’aucune des méthodes ci-dessus n’est
applicable, il peut étre nécessaire de se rabattre sur
des données moins satisfaisantes. Par exemple, les flux
cumulés ou le bilan d’une période précédente ajusté
par les flux ultérieurs peuvent étre les seules sources
disponibles. Comme ces sources utilisent les prix des
périodes précédentes, elles doivent étre ajustées des évo-
lutions ultérieures des prix, par exemple au moyen d’in-
dices agrégés des prix des actions ou des prix des actifs,
et tenir compte des fluctuations des taux de change, s’il
y a lieu. Le recours a une sommation non ajustée des
transactions passées n’est pas une pratique recomman-
dée. Les capitaux propres représentent les fonds des
propriétaires. Les moyens qui permettent de générer
des capitaux propres peuvent prendre diverses formes,
comme I’émission d’actions, I'injection de capital sans
émission correspondante d’actions (parfois appelée
«contribution au capital»), les primes d’émission, les
bénéfices réinvestis cumulés, ou les réévaluations. S’il
convient de tenir compte de toutes ces catégories lors-
qu’on recourt aux flux cumulés pour mesurer la valeur
des capitaux propres, les différentes catégories sont
toutes des composantes des capitaux propres, et il n’est
pas nécessaire de les identifier séparément.

7.18 Si le prix courant du marché n’est pas directe-
ment observable, le choix de la méthode a adopter doit
tenir compte de la disponibilité des données et déter-
miner laquelle des méthodes disponibles permet d’ap-
procher au mieux les valeurs de marché. Des situations
différentes peuvent justifier 'emploi de méthodes diffé-
rentes, et il n’est pas proposé de classement normalisé
des méthodes de substitution pour ’évaluation des ins-
truments lorsqu’il n’existe pas de prix de marché cou-
rants directement observables. Les statisticiens doivent
faire preuve de transparence et déclarer clairement les
méthodes utilisées. Les méthodes d’évaluation des par-
ticipations d’investissement direct sont décrites plus en
détail dans la Définition de référence de 'OCDE des
investissements directs internationaux. Ces méthodes
peuvent étre aussi utiles pour I’évaluation d’autres
actions non cotées et autres participations.

7.19 La valeur des engagements hors capitaux
propres d’une entreprise d’investissement direct peut
excéder son actif — cette situation apparait le plus sou-
vent au début ou a la fin de son existence.

2. Entités qui empruntent pour le compte
de leurs entités apparentées

Bibliographie :

OCDE, Définition de référence de 'OCDE des investisse-
ments directs internationaux, quatrieme édition.

7.20 Une entité résidente d’une économie peut
emprunter des fonds pour le compte d’entreprises appa-
rentées situées dans une ou plusieurs autres économies.
Les entreprises apparentées peuvent comprendre des
sociétés holding, des sociétés meres, des entreprises
d’investissement direct et des entreprises sceurs. Par
exemple, 'emprunt peut étre contracté au moyen d’une
entité a vocation spéciale, parfois appelée société-re-
lais, ou par une entité qui exerce elle-méme d’impor-
tantes activités propres. Dans ce cas, 'engagement est
souvent garanti par I’entreprise mere ou une entre-
prise sceur. A défaut, I'entreprise apparentée a aussi la
possibilité d’engager des flux de recettes futurs. Ces
dispositions peuvent étre motivées par des avantages
réglementaires ou fiscaux. Dans ce cas, le créancier
enregistre une créance sur ’entité qui contracte direc-
tement I'emprunt. C’est-a-dire que, dans les livres
du créancier, la créance n’est pas présentée comme
étant sur I’'entreprise qui recgoit réellement les fonds ou
accorde la garantie.

7.21 Lorsque les fonds mobilisés sont transmis par
P’entité emprunteuse a une entreprise apparentée, l'entité
initialement emprunteuse détient une créance sur l'en-
treprise apparentée. On peut déduire de cet arrangement
qu’il donne lieu a un prét, sauf s’il apparait qu’il s’agit
d’un titre de créance ou d’une participation. Cet emprunt
peut étre occasionné par des fonds en transit (décrits
aux paragraphes 6.33—6.34), des sociétés-relais (para-
graphe 4.86), des entités a vocation spéciale et struc-
tures juridiques similaires (paragraphe 4.87). Souvent
ces investissements sont des investissements a rebours
ou des investissements entre entreprises sceurs, comme
décrit aux paragraphes 6.39-6.41 et 6.43, respectivement.

7.22 Des regles particulieres sont applicables aux
entités possédées ou contrdlées par les administrations
publiques lorsque l'entité est résidente d’un autre terri-
toire et est utilisée a des fins de finances publiques. Ces
regles sont décrites aux paragraphes 8.24-8.26.

3. Quasi-sociétés

7.23 Lidentification d’unités institutionnelles pour
les succursales, d’unités résidentes fictives pour la pro-
priété de terrains et de ressources naturelles, de cer-



taines coentreprises et pour les préparatifs préalables
a la constitution d’'une société et autres quasi-socié-
tés est décrite aux paragraphes 4.26—4.49. Leffet de
I'identification de ces unités institutionnelles est que
les propriétaires paraissent détenir une créance sur
I'unité institutionnelle, plutét que la propriété directe
des divers actifs concernés.

7.24 Les créances des propriétaires sur des quasi-so-
ciétés qui sont résidentes d’autres économies sont habi-
tuellement classées dans les investissements directs.
Dans les rares cas ou la participation dans des terrains
ou une coentreprise est inférieure a 10 %, la créance
est classée dans les autres investissements — autres
participations.

7.25 Les participations dans les quasi-sociétés doivent
étre évaluées comme égales a la valeur marchande des
actifs de la quasi-société moins la valeur marchande
des passifs autres que le capital envers les résidents
comme les non-résidents (cette méthode implique que
les quasi-sociétés n’ont aucune valeur résiduelle nette). A
défaut, les participations dans les quasi-sociétés peuvent
aussi étre évaluées au moyen des mémes méthodes que
celles utilisées pour les participations d’investissement
direct, décrites aux paragraphes 7.16-7.17.

C. Investissements de portefeuille

I. Actions aux dividendes déclarés exigibles
mais non encore payés

7.26 La cotation des actions sur les marchés de
valeurs tient compte des dividendes déclarés exigibles
mais non encore payés. Apres la date a laquelle la pro-
priété des actions donne titre au paiement du dividende,
les actions sont dites «ex-dividende» (la date «ex-divi-
dende» est celle apres laquelle la propriété des actions
ne donne plus droit au paiement du dernier dividende
déclaré; le dividende devient ainsi distinct de I’action et
le prix de celle-ci chute en conséquence). Apres cette
date, les dividendes déclarés doivent étre inscrits dans
les comptes a recevoir/a payer jusqu’a ce que le regle-
ment soit effectué.

2. Instruments de dette avec intéréts courus

7.27 Lintérét couru sur des titres de créance mais
non encore payé doit étre inclus dans ’encours de I’ac-
tif ou du passif financier. Les intéréts courus mais non
encore payés comprennent les intéréts courus mais non
encore échus, ou ceux qui sont échus mais se trouvent

Chapitre 7 & Position extérieure globale

en arriérés. Les intéréts courus mais non encore payés
ne doivent pas étre comptabilisés séparément (comme
dans les autres comptes a recevoir/a payer). En ce qui
concerne le cours du marché, une valeur de cours qui
inclut I'intérét couru mais non encore échu est dite prix
coupon couru et convient pour 1’évaluation de postes de
la PEG (sous réserve que l'intérét échu et non encore
payé soit aussi inclus). En revanche, le prix pied de
coupon exige que les intéréts courus mais non encore
payés soient ajoutés pour étre utilisés dans la PEG. Des
méthodes de calcul des droits constatés pour les intéréts
sont décrites aux paragraphes 11.48-11.76.

3. Positions a découvert

7.28 Une position a découvert apparait lorsquune
unité institutionnelle vend des titres dont elle n’est pas
le propriétaire économique. Par exemple, un titre objet
d’une opération de pension peut &tre revendu par la
partie recevant les titres (voir les paragraphes 5.52-5.54
sur les pensions). La livraison a ’acheteur est effectuée
au moyen de titres empruntés. La partie qui détient
la position a découvert enregistre une valeur négative
pour la détention de 'actif. La position a découvert est
présentée comme un actif négatif plutét que comme un
passif (des travaux supplémentaires sur les positions a
découvert ont été inscrits au programme de recherches,
voir paragraphe 1.43).

4. Titres de créance et actions non cotés

7.29 Les positions en actions non cotées de la caté-
gorie des investissements de portefeuille pour lesquels
un prix de marché n’est pas observable peuvent &tre
évaluées au moyen de méthodes décrites aux para-
graphes 7.16—7.17 pour les participations d’investisse-
ment direct. Il se peut que la cotation de certains titres
de créance ne soit pas disponible, par exemple si le
marché n’est pas liquide ou si I’échange du titre est
interrompu pour cause de suspension, de défaut de paie-
ment ou de faillite. Il est possible d’estimer un prix de
marché pour ces titres de créance en actualisant les flux
financiers futurs au moyen d’un taux d’actualisation
prenant en compte le risque de défaut (approche de la
valeur actuelle).

5. Titres de créance a la valeur nominale

7.30 Bien que la méthode d’évaluation des titres de
créance repose fondamentalement sur la valeur de mar-

N

ché, les statisticiens sont encouragés a enregistrer la
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valeur nominale dans un poste supplémentaire. Il est
recommandé dans Statistiques de la dette extérieure :
guide pour les statisticiens et les utilisateurs d’utiliser
les deux évaluations. La valeur nominale des titres de
créance est une mesure de valeur utile du point de vue
du débiteur, car a tout moment c’est le montant que le
débiteur doit aux créanciers.

6. Obligations a coupon zéro et obligations
émises trés au-dessous du pair

7.31 Une obligation a coupon zéro est rembour-
sable en un seul versement a I’échéance et ne donne
pas lieu au paiement de coupons. L'obligation est
vendue au-dessous de sa valeur faciale (ou du pair)
et, a ’échéance, un montant égal a la valeur faciale
est remboursé. La différence entre le prix d’émission
décoté et la valeur faciale traduit le taux d’intérét du
marché au moment de I’émission — plus I’échéance de
I’obligation est lointaine et le taux d’intérét du marché
élevé, plus forte est la décote par rapport a la valeur
faciale. Les intéréts courus sur les obligations a cou-
pon zéro sont présentés aux paragraphes 11.55 et illus-
trés dans I'encadré 11.2.

7.32 Une obligation émise tres au-dessous du pair
est une émission dont le coupon est faible comparé au
taux d’intérét du marché, de sorte quelle est émise
avec une décote considérable par rapport a sa valeur
faciale. De méme que 1’obligation a coupon zéro, la
différence entre le prix d’émission et la valeur faciale
s’accumule comme intérét sur la durée de vie de I’obli-
gation, et la valeur de marché de I'obligation s’accroit
a mesure que I'intérét court. Les intéréts courus sur les

obligations a prime d’émission élevée sont présentés
au paragraphe 11.56.

D. Dérivés financiers
(autres que les réserves)
et options sur titres des salariés

7.33 Les dérivés financiers et les options sur titres
des salariés sont évalués aux prix en vigueur sur le mar-
ché aux dates comptables d’enregistrement. Si les don-
nées des prix du marché ne sont pas disponibles, il est
possible d’utiliser d’autres méthodes de détermination
de la juste valeur (comme la modélisation des options
ou les valeurs actualisées) pour les évaluer. Les statis-
ticiens sont en général contraints d’utiliser les propres
comptes des parties.

7.34 Pour une option (y compris les warrants), la
valeur de marché enregistrée est la valeur courante de
loption — c’est-a-dire le prix en vigueur sur le marché.
En l'absence d’un prix de marché, il convient d’utili-
ser le cofit estimé du rachat des droits du détenteur de
Poption. Par convention, le passif de contrepartie est
attribuable au vendeur d’option et est évalué au coflit
courant du rachat des droits du détenteur de I'option.
Dans le cas d’un warrant, le passif de contrepartie de
I’émetteur est la dépense courante requise pour racheter
les droits d’exercice du détenteur. Un contrat a terme
est enregistré a sa valeur de marché; lorsque des paie-
ments sont effectués, une transaction est enregistrée et
la variation de valeur de l'actif et du passif associé est
comptabilisée dans la position (voir au paragraphe 5.81
I’explication de la compensabilité).

7.35 Une caractéristique essentielle de nombreux
contrats de dérivés financiers est que les contreparties
s’engagent a échanger a l'avenir et a des prix convenus
a lavance les actifs sous-jacents. La valeur actualisée
(ou prix de marché) d’un dérivé financier est calculée a
partir de la différence entre le prix contractuel convenu
d’un actif sous-jacent et le prix en vigueur sur le marché
(ou le prix de marché attendu), convenablement actualisé,
de cet actif. Pour les options, le prix dépend de la vola-
tilit€ potentielle du prix de l'instrument sous-jacent, de
I’échéance résiduelle, des taux d’intérét et de la différence
entre le prix d’exercice et le prix de marché de I’actif sous-
jacent. La valeur d’un contrat de swap est calculée a par-
tir de la différence attendue, convenablement actualisée,
entre les recettes brutes et les paiements bruts.

7.36 La valeur de marché d’un contrat a terme peut
évoluer d’une position créditrice a une position débi-
trice (et 