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M 2 : M O Î ^ A NDUM 
relatif à une augmentation du capital 

de la Banque Européenne d'Investissement 

Depuis 1958, la Banque s 'es t trouvée en mesure de faire face au d é -
veloppsnient rapide de ses opérations grâce, d'une par t , aux r e s sou rces 
mises à sa disposition par les Etats membres à l 'occasion de la souscr ip 
tion de son capital (u . c . 250 millions ve r sé s sur un capital souscri t de 1 
niilliard) et, d'autre par t , aux capitaux recueill is par elle directement sur 
les marchés financiers ; au 31 décennbre 1970, le montant total cumulé des 
emprunts émis par la Banque depuis l 'origine atteindra, sur la base des 
pari tés en vigueur au joui- de la s ignature de l 'opération, u . c . 1,081, 1 mi l 
l ions. L 'encours des emprunts en circvdation - y compris les obligations 
encore a l iv re r - dépassera lu i -même 1 mill iard de dol la rs . 

La Banque n'a donc pas eu depuis son origine à solliciter un r e l ève 
ment de son capital initial . 

Au te r rae de cette évolution, la nécessité apparaî t néanmoins pour 
elle de devoir renforcer aujourd'hui ses fonds p ropres par une augmenta
tion de son capital non appelé et également par une augmentation de son 
capitai v e r s é . 

Le présent mémorandum a pour objet de rappeler les facteurs j u r i 
diques et financiers qui rendent cette opération nécessa i re , d'indiquer l ' im
portance qu' i l conviendrait de lui donner et de p réc i se r les rnodalités dont 
elle pourrai t ê t re assor t i e . 

X 

X X 

I. Nécessité de l'augnnentation du capital de la Banque Européenne 
d'Investissement 

1. Les Statuts de la B . E . I , prévoient dans leur ar t ic le 18, alinéa 5, que 
"l 'encours total des p rê t s et des garanties accordés par la Banque ne doit 
pas excéder 250 % du miontant du capital souscr i t" . 



2 . 

Dès l a fin de l ' e x e r c i c e 1970, l e total cumulé des opéra t ions o r d i 
n a i r e s de p r ê t s et de g a r a n t i e s approuvés pa r la Banque depuis l ' o r ig ine 
s ' é l è v e r a à u . c . 1,7 m i l l i a r d envi ron; en encou r s , c e s opéra t ions a p p r o 
cheron t u . c . 1,5 nni l l iard . 

Si l 'on t i en t compte du fait qu 'en 1970 l e s con t r a t s de p r ê t s o r d i n a i r e s 
et de g a r a n t i e s s ignés p a r l a Banque auron t at teint u . c . 340 m i l l i o n s , l e s 
be so in s to taux de fonds que la Banque p o u r r a i t ê t r e a m e n é e à sa t i s f a i r e à 
l ' a i d e de s e s r e s s o u r c e s p r o p r e s , de la fin de 1970 h l a fin de 1972, d e 
v r a i e n t o sc i l l e r sans doute enti*e u . c . 750 et 900 m i l l i o n s . Au premiei - s e 
m e s t r e de 1973 au p lus t a r d , l e s opéra t ions c-ctives de la Banque vont donc 
a t t e i n d r e 250 % du montant du capi ta l s o u s c r i t , si bien que la Banque se 
t r o u v e r a i t a l o r s dans une position de blocage de sec opéra t ions eu égard à 
s e s Sta tuts au c a s oîi, d ' i c i - l à , son capi ta l n ' au r a i t p a s été r e l e v é . 

Compte tenu des dé la i s d 'une t e l l e opérat ion et des r e t a r d s qu ' i l s 
peuvent c o m p o r t e r , c ' e s t dès main tenan t que l es p r o c é d u r e s à m e t t r e en 
oeuvre pour une augmenta t ion du capi ta l de la Banque Européenne d ' I n v e s 
t i s s e m e n t p a r a i s s e n t devoi r ê t r e engagées , de façon à ce que l ' o p é r a t i o n 
p u i s s e p r e n d r e effet dès l ' année 1972. 

2 . Le c réd i t d e s ins t i tu t ions f inanc iè re s publiques r e p o s e essen t ie l l e inen l 
su r l a quali té do l e u r s opéra t ions de p r ê t s tna is a u s s i svir l e s a s s u r a n c e s 
qu 'ont l e s p o r t e u r s de vo i r ren-^pli, d 'une n ian iè re s a t i s f a i s an t e , l e s e r v i c e 
des t i t r e s . 

L e s ins t i tu t ions f inanc iè res na t iona l e s , spéc i a l i s ée s dans le f inance
m e n t des i n v e s t i s s e m e n t s , bénéficient d 'une si tuat ion p r i v i l é g i é e . Tout 
d ' abord e l les saven t q u ' e l l e s ont un a c c è s pr iv i lég ié au iTiarché f inancier de 
l e u r p r o p r e p a y s ; en second l ieu , l e u r s opéra t ions d ' én i i s s ion sont fac i l i t ées 
t r è s souvent p a r des d i spos i t ions l é g a l e s ou a d m i n i s t r a t i v e s , qui placent 
l e u r s t i t r e s dans une pos i t ion d'égcilité p a r r appor t aux t i t r e s d 'E ta t , en ma
t i è r e no t ammen t de p l a c e m e n t s des i n v e s t i s s e u r s ins t i tu t ionne l s ; de p lus , 
dans c e r t a i n s c a s , l e u r s t i t r e s sont a s s o r t i s de la ga ran t i e de l ' E t a t . Enfin, 
c e s ins t i tu t ions effactuent l ' e s s e n t i e l de l e u r s opéra t ions de p r ê t s o r d i n a i r e s 
dans un c a d r e na t iona l , géné ra l emen t sans beaucoup i n t e r v e n i r sur l e u r s 
r e s s o u r c e s p r o p r e s dans l e s pays en voie de développenient . 

L e s ins t i tu t ions f inanc iè re s in t e rna t iona le s sont dans une s i tuat ion 
p lus difficile dans la nrxesure où l e u r s opéra t ions d ' é m i s s i o n ne bénéficient 
p a s des mênaes a v a n t a g e s que ce l l e s des ins t i tu t ions na t iona les et où leui-s 
ac t i v i t é s s ' e x e r c e n t pour une p a r t i m p o r t a n t e dans des pays en voie de d é v e 
l o p p e m e n t . T e l l e e s t l a r a i s o n pour laque l le l e s g randes ins t i tu t ions f inan
c i è r e s i n t e r n a t i o n a l e s doivent bénéf ic ie r d 'un impor tan t cap i t a l , dont une 
p a r t subs tan t i e l l e non appe lée e s t des t inée à r en fo rce r l a pos i t ion de l ' i n s 
t i tu t ion su r l e s m a r c h é s f inanc ie r s a u p r è s des épa rgnan t s , son v e r s e m e n t 
ne pouvant ê t r e exigé que si l a t r é s o r e r i e ne p e r m e t p a s le s e r v i c e n o r m a l 
des ennprunts . 



La Banque iviondiale, en dépit du montant pourtant important de ses 
r é se rves , prend grand soin de maintenir son capital souscrit (23^2 mil l iards 
de dollars au 30 juin 1970, dont 20, 8 mill iards de capital non appelé) à un 
chiffre tel que la part des seuls Etats-Unis d'Amérique (6, 3 mil l iard» de 
dollars) soit largement supérieure au miontant de l 'encours des emprunts 
en circulation (4, 6 mil l iards de dollars). Dès l o r s , la Banque Mondiale 
peut légitimement affirmer que ses emprunts sont aussi sûrs que ceux du 
Gouvernement des Etats-Unis, 

La Banque Interaméricaine de Développement est allée plus loin; en 
vertu de ses Statuts, le montant de ses emprunts en circulation doit demeu
r e r inférieur au montant du capital non appelé souscrit par les Etats-Unis 
d 'Amérique. Son capital autorisé est aujourd'hui de 5, 15 mil l iards de dollar, 
a lors que l 'encours de la dette ne dépasse pas 1 millicird de dol la rs . 

En ce qui concerne la Banque Européenne d'Investissement, ce l le-c i 
a depuis l 'origine un capital de 1 r.:iilliard de dol lars ; sa dette consolidée 
dépasse aujourd'hui ce chiffre. Le rapport "capital souscri t /det te consoli
dée" est ainsi inférieur à. 1 dans le cas de la B . E . I , a lors qu'il va r i e entre 
3 et 5 dans le cas de la B . I . A . D , et de la Banque r.'iondieile. Cer te s , ce r ap 
port peut, dans le cas de la Banque, être inférieur à ceux des au t res grande; 
institutions financières internationales, dans la mesure où une par t impor 
tante de son activité se situe dans les Etats membres et où ses p rê t s sont 
a s sor t i s de garanties indiscutables. Toutefois le fait que les p rê t s de la 
Banque sont parfaitement garantis ne ressor t pas d'un simple examen du 
bilan de la Banque, et, pour apprécier les garanties qui lui sont offertes, le 
souscripteur des obligations de la Banque ne peut ce fonder que su r l ' indica
tion qui lui est donnée, dans les prospectus d 'émission, de l 'existence d'un 
capital dont l ' importance par rapport à la dette consolidée demeure suffi
sante et ne s 'écarte pas exagérément de celle en usage dans les au t res ins 
titutions internationales. 

Le capital de la Banque a en outre été fixé par les Statuts bien avant 
que cel le-ci soit appelée à étendre ses activités dans les Pays a s s o c i é s . 
Compte tenu des nouvelles Conventions, la Banque peut être amenée k in ter
venir sur ses propres ressources , en faveur des Etats l iés à la Communau
té par d?s protocoles financiers, jusqu'à concurrence d'un montant cumulé 
d'u, c . 250 millions environ. Ce chiffre pourrait ê t re dépassé au cours des 
années prochaines, si les opérations avec la Grèce devaient i 'eprendre ou 
si de nouvelles Conventions d'Association devaient ê t re conclues avec un 
certain nombre d 'autres pays qui, dès à présent , sollicitent de la Commu
nauté Economique Européenne une aide financière. 
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La Banque r i s q u e r a i t donc au c o u r s des années p r o c h a i n e s , de se p r i 
v e r de la s i tuat ion, dans laquel le e l le s e t rouve · , de pouvoir bénéf ic ie r su r 
l e marché f inancier des condit ions d 'ennprunt l e s plus f avorab le s , si son ca 
pi ta l n ' é t a i t pas r e n f o r c é en fonction de l a p r o g r e s s i o n rap ide de la de t te 
consol idée , dans des p ropor t i ons t e l l e s que son montant a c c u s e une r e l a t i on 
plus sa t i s fa i san te pa r r a p p o r t au to ta l du b i lan . 

3 . N é c e s s a i r e , dans son pr inc ipe et en dro i t , avant l a da te à l aque l le 
peut ê t r e r a i sonnab lemen t esconiptée l ' a d h é s i o n éventuel le de nouveaux 
m e m b r e s à la B . E . I . , l ' augmenta t ion du cap i ta l devx*ait i n t e r v e n i r l e p lus 
tôt poss ib le ; en ou t re e l l e p o u r r a i t p e r m e t t r e aux pays candida ts à l ' adhésior 
de ca lcu le r a s s e z tôt l e s cont r ibut ions budgé ta i r e s r é e l l e s qu ' i l s auront à 
fa i re l o r s de l eu r sousc r ip t ion au cap i t a l de 1?. Banque» 

Il s e r a i t à cet éga rd e x t r ê m e m e n t domnaageable au fonct ionnement de 1 
Banque de m ê l e r la ques t ion de l 'augnrventation de son capi ta l à ce l l e de l ' o u 
v e r t u r e de son i^ctivité à. de nouveaux p a y s . En effet, l e s a p p o r t s au capi ta l 
qui r é s u l t e r o n t de l ' adhés ion se ron t d e s t i n é s à p e r r a e t t r e à l a Banque 
d ' é t e n d r e s e s ac t iv i tés aux nouveaux p a y s m e m b r e s , rna is ne s e r o n t pas de 
na tu re à appor te r une solut ion aux p r o b l è m e s susc i t é s p a r la c r o i s s a n c e nor 
m a l e des ac t iv i t és ac tue l l e s de l ' i ns t i tu t ion a ins i qu 'à l ' augmenta t ion de ses 
r i s q u e s . J 

La n é c e s s i t é d ' avo i r une s i tuat ion n e t t e , avant l ' i s s u e d e s négoc i a 
t ions d 'adhés ion , mi l i t e donc aus s i en f aveur du pi-incipe d 'une augmenta t ion 
du cap i ta l , effective à p a r t i r du lei* j a n v i e r 1972, 

I I . Ampleu r à donner à l 'aufÎnientation du capi ta l 

Le niveau auquel i l conviendra i t de p o r t e r l e capi ta l de l a Banque E u 
ropéenne d ' I nves t i s s emen t pour f a i r e f ace , duran t l e s années à. v e n i r , aux 
ex igences énoncées plus haut , e s t condi t ionné p a r l 'évolut ion p r é v i s i b l e de 
s e s opéra t ions de p r ê t s , qui conditionnent e l l e s - m ê m e s s e s be s o in s d ' e m 
p r u n t s . 

On a déjà indiqué que l ec é tudes f a i t e s à l a Banque r e l a t i v e s à s e s 
p e r s p e c t i v e s d ' ac t iv i t é , p e r m e t t e n t de p e n s e r que d ' ic i l a fin de 1972, l e s 
beso ins totaux de fonds, que la Banque p o u r r a i t ê t r e a m e n é e à s a t i s f a i r e au 
t i t r e de s e s opéra t ions de p r ê t s , o s c i l l e r o n t s ans doute e n t r e u , c . 750 m i l 
l ions dans ' ^ c a d r e de l ' hypothèse l a p lus faible et u, c . 90Ü m i l l i o n s dans le 
c a d r e de l ' hypothèse l a p lus é l evée . 
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L e s p r o n o s t i c s sont plue difficiles à plus long t e r m e . Lee p ro jec t ions 
po r t an t s u r la pér iode 1er j a n v i e r 1971 - 31 d é c e m b r e 1974 p e r m e t t e n t 
cependant d ' éva lue r la p r o g r e s s i o n des p r ê t s de la Banque, indépendamnnent 
de ce l l e qui p o u r r a i t r é s u l t e r de l ' adhés ion de nouvesux m e m b r e s , à un chiffre 
t r è s approx imat i f c o m p r i s e n t r e u . c, 1. 2 0 0 et 1, 8 0 0 mi l l ions . ( Une 
hypothèse moyenne d 'u . c . 1. 5 0 0 mi l l i ons peut ê t r e r a i sonnab lement 
r e t enue ) . 

Au c a s où la Banque d e v r a i t f inancer la t r è s grande p a r t de ces o p é r a 
tions p a r voie d ' e m p r u n t , son endetten-ient à long t e r m e s e r a i t a m e n é à 
p r o g r e s s e r : 

- d 'au m o i n s u . c . 7 0 0 mi l l i ons , au c o u r s de la pé r iode 1er j a n v i e r 1971 - 31 
d é c e m b r e 1972; 

- de l ' o r d r e d ' u . c , 1. 5 0 0 m i l l i o n s , s i on r a i sonne su r la pér iode Uex 
j a n v i e r 1971 - 31 d é c e m b r e 1974. 

L ' e n c o u r s de la det te de la Banque d é p a s s e r a i t a ins i u. c, 1, 7 0 0 
rrâEions à la fin de 1972 et p o u r r a i t a p p r o c h e r 2 m i l l i a r d s et demi à la fin de 
1974. 

B ien que ces chiffres p o u r r a i e n t jus t i f i e r un t r i p l emen t du cap i t a l de 
la Banque Européenne d ' I n v e s t i s s e m e n t , i l s e r a i t p r é f é r a b l e , dans la 
pé r iode à c o u r i r jusqu ' à l ' adhés ion de nouveaux menribres , de se b o r n e r 
p r o v i s o i r e m e n t à ne r é s o u d r e que l e s p r o b l è m e s qui vont se p o s e r dans l e s 
deujc a n n é e s 1. ven i r . Si cet te façon de voi r é ta i t r e t e n u e , c ' e s t un doublement 
du capi ta l de la Banque E u r o p é e n n e qu ' i l conviendra i t , en toute hypothèse , 
d 'e f fec tuer ma in tenan t .de n^anière h évi ter de se t r ouve r en posi t ion de 
r u p t u r e v i s - i . - v i s des Sta tuts avan t la fin du p r e m i e r s e m e s t r e de ' 973 ; 
une augmenta t ion nouvelle d e v r a i t ensui te ê t r e m i s e à l ' é tude dans le couran t 
de 1973, en a c c o r d avec l es éven tue l s nouveaux m e m b r e s , afin de p o r t e r 
pl.ors le cap i t a l à un niveau te l q u ' i l soi t en h a r m o n i e avec celui des a u t r e s 
ins t i tu t ions i n t e r n a t i o n a l e s , de m a n i è r e à r épondre aux préoccupa t ions de 
fond e x p r i m é e s au début de ce m e i n o r a n d u m . 

III. Modal i tés à donner à l ' augmenta t ion du capi ta l 

1) P o u r c e n t a g e du v e r s e m e n t à effectuer 

Confo rmémen t -̂ l ' a r t i c l e 5 des Statuts de la Banque , l e s E t a t s m e m b r e s 
a u r a i e n t à v e r s e r 25 % de l ' augmenta t ion du capi ta l s o u s c r i t . 

Le Consei l d ' A d m i n i s t r a t i o n ne p o u r r a i t ex ige r le v e r s e m e n t des 75 % 
r e s t a n t s de l ' augmenta t ion du cap i t a l s o u s c r i t que pour autant que ce v e r s e 
m e n t s e r a i t rendu n é c e s s a i r e pour fa i re face aux obl igat ions de la Banque 
à l ' é g a r d de s e s b a i l l e u r s de fonds . 



6. 

Dans l 'hypothèse d 'un doublennent du cap i ta l , l ' app l ica t ion d e s d i s p o s i 
t ions s t a t u t a i r e s r appe lées c i - d e s s u s p o r t e r a i t le cap i ta l v e r s é de la Banque 
d 'u . c . 2 5 0 à 5 0 0 mi l l i ons et le capi ta l non appe lé d ' u . c, 7 5 0 à 1. 5 0 0 
m i l l i o n s . 

Compte tenu de ce t te opé ra t i on , le capi ta l v e r s é de la Banque E u r o p é e n 
ne d ' I n v e s t i s s e m e n t con t inue ra i t de se ma in t en i r à un niveau plus faible que 
celui des a u t r e s ins t i tu t ions i n t e r n a t i o n a l e s . P o u r ne c i t e r que que lques 
ch i f f res , i l appara î t que le pourcen tage de la det te consol idée p a r r a p p o r t 
auît fonds p r o p r e s approche ac tue l l emen t 3 0 0 % a l o r s qu ' au 3 0 juin 1970 
i l é ta i t de 121, 6 % pour la Banque Mondiale . 

L 'augmenta t ion du cap i ta l v e r s é v iendra i t n é a n m o i n s à point pour 
c o m p e n s e r l e s conséquences que va avoir s u r l e s r evenus de la Banque le 
r e t o u r à une évolution plus n o r m a l e des taux à cour t tex-me su r le m a r c h é 
m o n é t a i r e , qui se t radui t déjà p a r une ba i s s e s e n s i b l e . E l le p e r m e t t r a i t 
a ins i à la Banque de continxier à cons t i tue r , à un r y t h m e m o d e s t e , m a i s 
accep tab l e , l e s r é s e r v e s et p rov i s ions que n é c e s s i t e n t l ' augmenta t ion de 
s e s engagemen t s dans les pays m e m b r e s et su r tou t l e s r e s p o n s a b i l i t é s nouvel
l e s qui lui ont été confi iec dans le c ad re des a c c o r d s d ' a s soc i a t ion . 

Z) Rythnae et p r o c é d u r e de v e r s e m e n t 

Une a s s e z grande soup les se p o u r r a i t ê t r e appo r t ée aux m o d a l i t é s de 
v e r s e m e n t de la fraction appe lée du cap i ta l . 

Il p o u r r a i t ê t r e convenu, éven tue l lement , qu 'af in de ne pas p e s e r i m 
m é d i a t e m e n t s u r l e s t r é s o r e r i e s des E t a t s m e n i b r e s , le p rodu i t du v e r s e -
rnent soi t p lacé sous la fo rme de Bons du T r é s o r o r d i n a i r e s ou spéc iaux , 
product i f s d ' i n t é r ê t , des pays s o u s c r i p t e u r s , sous r é s e r v e que ces t i t r e s 
p u i s s e n t ê t r e éventue l lement m o b i l i s é s pa r la Banque avan t l eur é chéance , 
dans le c a s où une tel le mob i l i s a t ion s e r a i t n é c e s s a i r e à la ges t ion de 
l ' Ins t i tu t ion . 

L e s cons idéra t ions qui p r é c è d e n t conduisent le Connité de U i r e c t i o n 
de la Banque Européenne d ' I n v e s t i s s e m e n t à p r o p o s e r de r e t e n i r , pour 
l ' i n s t an t , le pr inc ipe d'un doublement du capi ta l s o u s c r i t , a s s o r t i de m o d a l i t é s 
de v e r s e m e n t r e l a t ivement souples pour la f rac t ion du cap i ta l à v e r s e r , éga le c 
25 % du cap i ta l s o u s c r i t c o n f o r m é m e n t aux S ta tu t s . 


