Economische ontwikkelingen in Belgié



2. Economische ontwikkelingen in Belgié

2.1 Ook in Belgié bleef economisch
herstel gematigd

In het verlengde van de tendens die sedert het tweede
kwartaal van 2013 continu werd opgetekend, zette de
economische expansie zich in Belgié, net als in de rest van
het eurogebied, in 2015 gematigd voort, ondanks een
lichte vertraging aan het einde van het jaar. Op jaarbasis
steeg het bbp met 1,4% naar volume, een groeitempo
vergelijkbaar met dat van 2014 (1,3 %) en ietwat trager
dan dat van het eurogebied (1,6 %).

De Belgische economie trok profijt van dezelfde gunstige
economische omgeving als haar partners van het euro-
gebied. Vooreerst waren, dankzij de monetairbeleidsac-
commodatie, de financieringsvoorwaarden voor onder-
nemingen en particulieren opnieuw gunstig — ook voor
de overheid trouwens —, aangezien hun financiéle lasten
erdoor afnamen. Dergelijke voorwaarden moedigen de in-
vesteringen aan. Vervolgens werd de positie van onderne-
mingen tegenover hun buiten het eurogebied gevestigde
concurrenten versterkt door de depreciatie van de euro,
die tussen medio 2014 en begin 2015 bijzonder duidelijk
was ten opzichte van de Amerikaanse dollar. Door de
daling van de grondstoffenprijzen, meer bepaald van
aardolie, ten slotte, liepen de kosten van de producenten
terug en nam de koopkracht van de particulieren toe.

Parallel met die externe impulsen, was het Belgisch
macro-economisch beleid van zijn kant minder een-
duidig georiénteerd. Enerzijds zou de begrotingskoers
een overwegend neutrale impact hebben gehad op de
bedrijvigheid van de laatste twee jaar. Anderzijds zou de
sinds 2009 aan de gang zijnde loonmatiging, die in 2015
door diverse maatregelen werd versterkt, de banencreatie
ondersteunen en aldus bijdragen tot de versteviging van
de economische fundamenten, ook al kon dat op korte
termijn de vraag en de bedrijvigheid drukken. Algemeen

beschouwd, en zelfs op korte termijn, zou het beleid dat
het potentieel van de economie en de houdbaarheid van
de overheidsfinancién duurzaam verhoogt, een positief
economisch effect kunnen sorteren, indien het de eco-
nomische subjecten meer vertrouwen schenkt voor de
toekomst.

Naarmate de opleving van de bedrijvigheid voortduurde,
breidde ze zich geleidelijk uit naar de gehele economie.
Terwijl het conjunctuurherstel van 2013 zich in de eer-
ste plaats had vertaald in een stijging van de produc-
tiviteit, bleef de werkgelegenheid op de arbeidsmarkt
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GRAFIEK 21 GROEI VAN BEDRUVIGHEID STIMULEERT WERKGELEGENHEID, MAAR DAT UIT ZICH PAS VANAF MEDIO 2015
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(1) Gecorrigeerd voor belangrijke aankopen van investeringsgoederen in het buitenland.
(2) Ongerekend woningen en de branche ‘Overheid en onderwijs'.
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teruglopen; vanaf het tweede kwartaal van 2014
werden netto banen gecreéerd. De banencreatie hield
gedurende heel 2015 aan. Die verbetering bleef echter
beperkt, aangezien volgens de enquéte naar de arbeids-
krachten de werkgelegenheidsgraad niet toenam - hij
daalde tussen 2014 en 2015 van 67,3 tot 67,2 % van
de bevolking op arbeidsleeftijd —, terwijl de geharmoni-
seerde werkloosheidsgraad tot in mei 2015 licht toenam
en vervolgens weer langzaam terugliep. Het aantal be-
drijfsfaillissementen is de afgelopen twee jaar overigens
constant afgenomen.

De bijdrage van de binnenlandse vraag als stuwende
kracht achter de bedrijvigheid is de afgelopen twee jaar
geleidelijk toegenomen. In 2015 speelde de particuliere
consumptie in dat opzicht de belangrijkste rol, meer be-
paald onder impuls van de koopkrachtwinst als gevolg
van de daling van de olieprijs, die tot een bodemkoers
zakte. Ook al kreeg het conjunctuurherstel steeds vastere
voet, het bleef onvoldoende om de Belgische economie
een krachtiger groeidynamiek in te blazen. In feite is zo-
wel het potentieel groeitempo als het stijgingstempo van
de kapitaalvoorraad onder zijn waarde van voér de crisis
gebleven. De ontwikkelingen tijdens de tweede helft van

2015 hebben bovendien eens te meer aangetoond dat de
economie zeer gevoelig blijfft voor de wisselvalligheden
van de externe omgeving.

2.2 Activiteit en
werkgelegenheidscreatie verder
toegenomen, ondanks toenemende
onzekerheid

Hoewel de groei van de bedrijvigheid gedurende heel
2015 positief bleef, vertraagde hij in het derde kwar-
taal. De steun vanwege de bovengenoemde externe
factoren was gedurende enkele kwartalen krachtiger
dan de impact van de tanende wereldvraag op het
eurogebied, maar in de loop van de zomer kwam daar
verandering in. De groeivooruitzichten werden in een
hele reeks opkomende landen, met name in China,
neerwaarts bijgesteld, terwijl de groei in bepaalde ont-
wikkelde landen wat haperde en, vooral, de toename
van de handel fors onder de verwachtingen bleef. Dat
leidde tot onzekerheid over de directe of indirecte
invloed van de buitenlandse vraag naar goederen en
diensten en tot een toegenomen volatiliteit op de
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(1) Saldo van de antwoorden op de maandelijkse enquéte, voor kalenderinvloeden gezuiverde gegevens.

2) Bijdragen aan de veranderingen van het bbp t.0.v. het voorgaande kwartaal, tenzij anders vermeld; voor seizoen- en kalenderinvioeden gezuiverde volumegegevens.

(
(3) Met name de bedrijfstak ‘landbouw, bosbouw en visserij’ en de productgebonden belastingen ongerekend subsidies.
(

4) Veranderingspercentages t.0.v. het voorgaande kwartaal.

Economische en financiéle ontwikkelingen | ECONOMISCHE ONTWIKKELINGEN IN BELGIE |

87



financiéle markten. Tegen die achtergrond verslechter-
den de vertrouwensindicatoren scherp, maar tijdelijk.
Zo gingen de verwachtingen van de bedrijven over de
toekomstige orders sterk achteruit, terwijl de consu-
menten hun toekomstige financiéle positie en werk-
gelegenheidssituatie niet meer zo rooskleurig inschat-
ten, wat een rem zette op hun uitgaven. Bovendien
kromp de positieve bijdrage van de olieprijsdaling tot
de koopkracht. Naar het einde van het jaar herstelde
het vertrouwen echter, waarbij de weerslag van de ter-
roristische aanslagen en bijhorende dreigingen al met
al beperkt bleek.

Het jaar was nochtans onder een gunstig gesternte be-
gonnen. Vooral ondersteund door een opleving in de
industrie en door de marktdiensten, liep de stijging van
het bbp in het tweede kwartaal op tot 0,5 %, dat is de
krachtigste groei op kwartaalbasis sinds vier jaar. Op dat
ogenblik maakten de ondernemers uit die bedrijfstakken
in de enquétes van de Bank trouwens gewag van een
conjunctuuropleving.

Die verbetering verloor in het derde kwartaal echter
tijdelijk aan kracht. Doordat de productieketens er sterk
internationaal met elkaar vervlochten zijn, heeft de

GRAFIEK 24

TIJDELIJKE ONZEKERHEDEN IN ENKELE BEDRIJFSTAKKEN

(conjunctuurindicatoren, saldi van de antwoorden, seizoengezuiverde gegevens)
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verminderde vaart van de groei in de opkomende landen
in de eerste plaats gevolgen voor de industrie. Het verloop
van de synthetische curve voor de verwerkende nijverheid
sloeg tijdens het derde kwartaal dan ook om. Ten grond-
slag aan die pessimistischer vooruitzichten lagen onder
meer de orderpositie — en dan met name de buitenlandse
component ervan — die plots negatiever werd beoordeeld,
en de opvallende toename van de voorraden, die wijst
op een gebrek aan evenwicht tussen vraag en aanbod.
De omslag in het vertrouwen kwam bij de marktdiensten
voornamelijk tot uiting in de vooruitzichten voor de ac-
tiviteit en de vraag in de diensten aan ondernemingen,
die vaak nauwe banden heeft met de verwerkende
nijverheid. De bedrijfsleiders in de handel, daarentegen,
trokken voordeel van de aanhoudende binnenlandse con-
sumptiegroei en bleven gematigd optimistisch.

De bedrijvigheid in de bouwnijverheid wordt in grote
mate bepaald door binnenlandse factoren. Ten op-
zichte van het voorgaande jaar nam de toegevoegde
waarde in 2015 iets minder sterk toe, mede door de
minder zachte winter die de groei in het eerste kwartaal
drukte. Uit de synthetische indicatoren van de conjunc-
tuurenquétes blijkt dat het vertrouwen in de ruwbouw
gedurende heel 2015 verbeterde, al gold dat meer voor
de woningmarkt dan voor de bedrijffsgebouwen. Voor
de infrastructuurwerken bleek de heersende malaise
echter langer aan te houden. Pas naar het jaareinde toe

werd een toename van het vertrouwen opgetekend,
mogelijk als gevolg van het recente herstel van de
overheidsinvesteringen.

De toegevoegde waarde in de niet-marktdiensten, die
onder meer de overheid, het onderwijs en de gezond-
heidszorg en maatschappelike dienstverlening omvat,
bleef in 2015 nagenoeg stabiel, na een lichte opleving
in 2014. De huidige aanwas van de toegevoegde waarde
in die bedrijffstak is op langere termijn bekeken wvrij
laag, wat te maken heeft met de inspanningen inzake
begrotingsconsolidatie.

De aarzelende bedrijvigheid remde het herstel
op de arbeidsmarkt nauwelijks af

Omdat ze beperkt bleef, had de verslechtering van het
conjunctuurklimaat in de loop van het jaar slechts ge-
ringe effecten op de werkgelegenheid in 2015. Tijdens
de zomer toonden de bedrijfsleiders in de industrie
en de diensten zich weliswaar terughoudender aan-
gaande de vooruitzichten op indienstnemingen. En het
beroep op uitzendarbeid, dat nauw samenhangt met de
conjunctuurschommelingen, vertraagde tijdelijk. Afgezien
van die bewegingen, werd de vraag naar arbeid vooral
geschraagd door de geleidelijke versteviging van de bedrij-
vigheid en het al verscheidene jaren gematigde verloop van
de arbeidskosten.

GRAFIEK 25
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Het aantal niet-ingevulde vacatures in de ondernemin-
gen nam toe. Volgens de rechtstreeks bij de werkge-
vers gehouden enquéte van de FOD Economie, KMO,
Middenstand en Energie, waren er in de eerste drie
kwartalen van 2015 gemiddeld bijna 93 000 vacatures,
wat de vacaturegraad — dat is de verhouding tussen het
aantal vacatures en het totale aantal beschikbare banen
(openstaand of vervuld) — deed oplopen tot 2,5 %, te-
gen 2,3 % tijdens dezelfde periode in 2014. De stijging
komt tot uiting in de conjunctuurgevoelige branches,
maar de branche ‘overheid en onderwijs’ liet een daling
optekenen.

Om die openstaande betrekkingen in te vullen, wenden
de werkgevers zich zowel tot uitzendbedrijven — met
name wanneer ze hun behoefte aan extra arbeidskrach-
ten in overeenstemming willen brengen met hun terug-
houdendheid om in een onzeker economisch klimaat
vast personeel in dienst te nemen — als tot de geweste-
lijke diensten voor arbeidsbemiddeling.

De vacatures die deze diensten ontvangen, stegen tus-
sen 2014 en 2015 in Vlaanderen en Brussel ; in Wallonié,
daarentegen, liepen ze verder terug. Sommige van die
vacatures raken niet ingevuld. Aldus blijven aan het
einde van elke maand voor het hele land ongeveer
35 000 arbeidsplaatsen openstaan. Een deel van dat

GRAFIEK 26 STUGING VAN HET AANTAL VACATURES
IN BRUSSEL EN VLAANDEREN
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(1) Normaal economisch circuit ongerekend uitzendarbeid.
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resterende aanbod is toe te schrijven aan de frictie-
werkloosheid, met andere woorden de tijd die nodig is
om het aanbod van en de vraag naar arbeid optimaal
op elkaar af te stemmen. Een ander deel vloeit voort uit
structurele factoren, die doorgaans elkaar overlappen,
zoals een mismatch inzake vaardigheden of beroepser-
varing, mobiliteitsaspecten of arbeidsvoorwaarden. Die
factoren leiden in elk van de drie gewesten aanhou-
dend tot zogeheten knelpuntberoepen. In Vlaanderen
ziin de commerciéle en technische functies alsook de
banen voor schoonmaakpersoneel het moeilijkst te
vervullen. In Wallonié geldt dat voor de technische en
commerciéle functies en voor de managementfuncties,
terwijl er in Brussel vooral nood is aan onderwijzend
personeel en aan technische, administratieve en com-
merciéle functies.

In totaal steeg de werkgelegenheid in 2015 met
37 500 eenheden, dat is een duidelijk sterkere toename
dan in 2014. Het was de gesalarieerde werkgelegen-
heid die het meest bijdroeg tot de werkgelegenheids-
groei, terwijl ze in 2014 slechts een beperkt herstel
had vertoond. In tegenstelling tot het recente verleden,
werd de opleving vooral gedragen door de conjunc-
tuurgevoelige bedrijfstakken, waarbij de marktdiensten
een van de belangrijkste drijfkrachten achter de groei
van dit jaar bleken te zijn. De werkgelegenheidscre-
atie in de marktdiensten wordt echter duidelijk min-
der ondersteund door nieuwe dienstenchequebanen
dan in het verleden, als gevolg van de verzadiging
van de vraag, de verhoging van de uurloonkosten
en de indienstnemingsproblemen. Als gevolg van de
besparingsmaatregelen van de overheid is het aantal
personeelsleden in overheidsdienst en in het onder-
wijs in 2015 gedaald. De zelfstandigen, van hun kant,
droegen bij tot de stijging van de werkgelegenheid
met 10 000 extra werknemers.

De binnenlandse werkgelegenheid omvat enkel de,
al dan niet Belgische, werknemers met een arbeids-
overeenkomst bij een Belgische werkgever of die zijn
ingeschreven als zelfstandige. De buitenlandse dienst-
verleners en de gedetacheerde werknemers worden
dus niet in aanmerking genomen, zelfs al worden hun
arbeidsprestaties in Belgié verricht en dragen ze er bij
tot de waardecreatie. Op basis van documenten die zijn
opgesteld door het land van herkomst van de gedeta-
cheerde werknemers, zou Belgié volgens de EC een van
de belangrijkste Europese landen van bestemming zijn:
in 2013 zouden aldus 134 000 van hen (wat overeen-
stemt met 3 % van het aantal werknemers) in ons land
hebben gewerkt, tegen 374 000 in Duitsland (minder
dan 1 %) en 182 000 in Frankrijk (amper 0,7 %). Ze zijn
vooral actief in de bouwnijverheid.



TABEL 2 VERLOOP VAN DE BINNENLANDSE WERKGELEGENHEID EN VAN DE COMPONENTEN ERVAN

(voor kalenderinvloeden gezuiverde gegevens; verandering in duizenden personen t.o.v. het voorgaande jaar, tenzij anders vermeld)

2011 2012 2013 2014 2015 ¢
Beroepsbevolking ............. .. 41,2 31,1 6,1 29,0 18,0
Nationale werkgelegenheid .............. ... ... ... ... ..., 61,1 16,6 -18,5 14,9 37,2
p.m. Werkgelegenheidsgraad @ .. ... ... ... .. ... ... . ... ... 67,3 67,2 67,2 67,3 67,2
Grensarbeiders . ... -0,2 0,5 -0,8 -0,7 -0,3
Binnenlandse werkgelegenheid ............. ... ... .. ... 61,3 16,1 -17,7 15,6 37,5
Zelfstandigen ... ... ... .. 8,0 7,8 5,9 7,1 9,9
Loontrekkenden . .......... ... 53,3 8,3 -23,6 8,6 27.6
Conjunctuurgevoelige bedrijfstakken ................. 31,9 -7.8 -25,1 -3,8 16,2

waarvan:

Industrie . ... 3,0 -7,4 -12,4 -11,6 -8,4@

Marktdiensten ........... .. 25,5 -0,8 -7,9 13,3 24,6@
Overheid enonderwijs .. ....... ... ... ... ... 5,0 1.7 2,7 5,1 -2,6
Overige diensten . ... ... .. 16,4 14,5 -1,3 7.3 14,0

p.m. Dienstencheques ........... ... ... ... ... ... ... ... ... 11,5 81 85 51 37
Werkloosheid . ... .. ... ... . -19,8 14,5 24,6 14,0 -19,2
p.m. Werkloosheidsgraad™® . ....... ... ... .. ... ... ....... 7.2 7,6 85 86 84

Bronnen: EC, INR, RVA, NBB.

(1) Gegevens enquéte naar de arbeidskrachten.

(2) Werkenden in % van bevolking op arbeidsleeftijd (20-64 jaar).

(3) Werklozen in % van beroepsbevolking op arbeidsleeftijd (15-64 jaar).
(4) Gemiddelde van de eerste drie kwartalen.

Kader 4 — De detacheringen van werknemers in de bouwnijverheid

Gedetacheerde werknemers dienen arbeidsprestaties te verrichten in Belgié, terwijl ze gewoonlijk in een ander
land werken. De contractuele relatie tussen de buitenlandse werkgever en de gedetacheerde werknemer blijft
gehandhaafd en deze laatste is onderworpen aan het socialezekerheidsstelsel van zijn land van herkomst. Volgens
de Europese regelgeving moet de werkgever echter de in het gastland geldende regels van het sociaal recht
naleven, met name de regelgeving betreffende de arbeidstijd, maar ook de loonvoorwaarden en in het bijzonder
het gangbare minimumloon.

Volgens de cijfers van de RSZ, die werden opgesteld aan de hand van de Limosa-aangiften™, werden in Belgié
216 000 gedetacheerde werknemers geteld voor het hele jaar 2014, tegen 90 000 in 2007. Die personen zijn
niet in de werkgelegenheidsstatistieken van ons land opgenomen, maar wel in die van het land van herkomst
van hun werkgever. Bijna 60 % van hen werkt voor bedrijven uit de bouwnijverheid. Daarbij moet echter worden
opgemerkt dat het niet noodzakelijk om contracten op jaarbasis gaat, omdat de aangiften een aanwijzing geven
over het aantal personen met een detacheringsovereenkomst, maar niet over de duur van hun prestaties.

De in de bouwnijverheid gedetacheerde werknemers zijn hoofdzakelijk afkomstig uit de buurlanden, Portugal,
Polen en andere Oost-Europese lidstaten. Op basis van het criterium van de vestigingsplaats van de buitenlandse

(1) Voorafgaande en verplichte aangifte bij de indienstneming van gedetacheerde werknemers in Belgié.
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vennootschap neemt Nederland de eerste plaats in, als gevolg van de soepelheid van de Nederlandse wetgeving
inzake de oprichting van uitzendbedrijven, die heeft geleid tot de oprichting van zeer veel ondernemingen die
dergelijke diensten aanbieden.

De detacheringen in de bouwnijverheid hebben bijgedragen tot de ontwikkeling van de productie in die bedrijfstak.
Volgens gegevens van de nationale rekeningen, steeg die productie tussen 2007 en 2014 met 14 % naar volume.

VERLOOP VAN DE BEDRIVIGHEID EN DE WERKGELEGENHEID
IN DE BOUWNIJVERHEID IN BELGIE

(indexcijfers 2007 = 100; naar volume voor de bedrijvigheidsindicatoren,
in personen voor de werkgelegenheid)
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Het intermediair verbruik van de bouwondernemingen, dat de uitbetaling van arbeidsprestaties in het kader van
detacheringen omvat, met name de lonen van gedetacheerde werknemers, nam iets sneller toe. De door de
bedrijfstak gegenereerde toegevoegde waarde steeg dan weer met 10 %.

De werkgelegenheid in Belgié heeft daar geen profijt van getrokken. Met name tussen 2012 en 2014,
een periode waarin het aantal gedetacheerde werknemers het sterkst groeide, liep het aantal loontrekkenden
in de bouwnijverheid met 11 300 eenheden terug. Afgezien van de gedetacheerde werknemers deed zich
een verschuiving voor van de gesalarieerde naar de zelfstandige werkgelegenheid, die verder toenam, met
4 400 eenheden.

De Europese regelgeving eist dat buitenlandse werkgevers de in het gastland geldende regels betreffende de
arbeidstijd en het minimumloon naleven. De controles van de FOD Werkgelegenheid, Arbeid en Sociaal Overleg
tonen echter aan dat ze dit niet noodzakelijkerwijs doen. In werkelijkheid zijn ontmoedigende controles moeilijk uit
te voeren, wat de buitenlandse ondernemingen de mogelijkheid geeft een dienst aan te bieden tegen een lagere
prijs dan de binnenlandse bedrijven, dankzij minder stringente arbeidsvoorwaarden en lagere lonen. De Europese
regels worden dus omzeild ten koste van de Belgische werkgelegenheid, die wordt gekenmerkt door hoge lonen
en zware lasten op arbeid.

Algemeen beschouwd zijn de in de Europese regelgeving opgelegde minimale werkgelegenheidsvoorwaarden
ten slotte ontoereikend om ‘sociale dumping’ te vermijden. Meer bepaald zou het conventionele loon voor de
looncriteria relevanter zijn dan het minimumloon. In dat opzicht is het ‘'mobiliteitspakket’ van de EC voor een
betere codrdinatie van de socialezekerheidsstelsels bedoeld om de mobiliteit van de werknemers te bevorderen en
de nationale autoriteiten te helpen om misbruiken en fraude te bestrijden. Het zal evenwel tijd vergen vooraleer
dit initiatief een concrete vorm aanneemt. Om die reden wensen Belgié en verscheidene andere lidstaten dat
de voor detacheringen geldende voorwaarden op kortere termijn worden herzien, teneinde de scheefgroei van

het huidige stelsel aan te pakken.

Samen met een toename van de beroepsbevolking, ten
belope van 18 000 personen, zorgde de werkgelegen-
heidscreatie voor een daling van de werkloosheid in 2015
met 19 000 eenheden. Die afname van het aantal niet-
werkende werkzoekenden volgde op een gecumuleerde
stijging met 53 000 personen tussen 2012 en 2014.
Gemiddeld waren er in 2015 op jaarbasis echter nog
579 000 niet-werkende werkzoekenden, tegen 500 000
in 2008, voor de crisis.

De recente daling van de werkloosheid deed zich niet
tegelijkertijd in de drie gewesten voor. In Vlaanderen,
dat met enige vertraging reageerde, begon de werk-
loosheid pas in juli 2015 terug te lopen, terwijl ze
in Wallonié en Brussel respectievelijk vanaf juli en
november 2014 afnam. Die vaststelling moet echter
worden genuanceerd, aangezien de werkloosheids-
graad in het Vlaamse Gewest gemiddeld 5,1 % beliep
voor de eerste drie kwartalen van 2015, wat minder is
dan in Wallonié en Brussel, waar respectievelijk 12 en
17,6 % van de beroepsbevolking van 15 tot 64 jaar
geen baan had.

De afname van het aantal NWW?Z, ingezet in 2014, was
eerst te danken aan de vermindering van de werkloos-
heid gedurende minder dan een jaar. De kortstondige
werkloosheid, waarin de jongeren en de 25- tot 49-jari-
gen ruimer vertegenwoordigd zijn, is immers traditioneel
gevoeliger voor conjunctuureffecten, meer bepaald voor
de opleving van de bedrijvigheid. Omgekeerd was het
aantal niet-werkende werkzoekenden die al twee jaar en
langer op zoek waren naar een baan, sinds medio 2013
onafgebroken toegenomen. Dat was voornamelijk toe te
schrijven aan de werklozen van 50 jaar en ouder, die in
de voornoemde groep zeer talrijk vertegenwoordigd zijn
en moeilijker weer op de arbeidsmarkt kunnen worden
ingeschakeld.

Sinds begin 2015 zwakte de stijging van de langdurige
werkloosheid evenwel geleidelijk af, weliswaar deels on-
der invloed van de uitstroom uit de arbeidsmarkt van ge-
rechtigden op een inschakelingsuitkering die zich na het
verstrijken van hun recht niet vrijwillig opnieuw inschre-
ven als werkzoekende. De facto is de geldigheidsduur
van de inschakelingsuitkeringen sinds 1 januari 2012
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beperkt tot ten hoogste drie jaar. De eerste effecten
van die maatregel werden voelbaar in januari van
het verslagjaar. Vanaf september 2015 daalde het aantal
langdurig werklozen zelfs ten opzichte van het voor-
gaande jaar. Ondanks die positieve ontwikkeling blijft de
werkloosheid gedurende meer dan een jaar, die in het
derde kwartaal van 2015 in totaal op gemiddeld 51 %
van de werkzoekenden uitkwam, een zorgwekkend ver-
schijnsel en komt ze meer voor in Belgié dan gemiddeld
in de EU, waar ze 48,2 % bedraagt. Wat kennis, vaar-
digheden en attitudes betreft, zijn langdurig werklozen
immers het verst van de arbeidsmarkt verwijderd en het
moeilijkst opnieuw in te schakelen, zelfs wanneer de
bedrijvigheid aantrekt. Een dergelijk verschijnsel doet, in-
dien het aanhoudt, de structurele werkloosheid stijgen,
en tast het groeipotentieel van de economie aan.

Het verloop van de werkloosheid naar leeftijdscategorie
brengt eveneens grote verschillen tussen de beschouwde
groepen aan het licht. In 2012 en 2013 had de crisis de
jeugdwerkloosheid fors verslechterd; als gevolg van de
futloze vraag namen de arbeidskansen van jongeren af
en moesten ze concurreren met meer ervaren werkzoe-
kenden. In 2014 trokken de jongeren, zoals doorgaans
het geval is, sneller profijt van de conjunctuuropleving.
Vanaf het einde van het eerste kwartaal liep het aantal
niet-werkende werkzoekenden van jonger dan 25 jaar
terug. Die tendens hield het hele jaar aan en zette zich
door in 2015. De groep van de 25- tot 49-jarigen begon
eind 2014 eveneens te krimpen. Het aantal werklozen van
50 jaar en ouder, daarentegen, nam verder toe. Binnen
die groep tekenden zich echter uiteenlopende tendensen
af, indien de leeftijdscategorieén nauwkeuriger worden
afgebakend. In 2014 was de stijging voornamelijk toe
te schrijven aan de 55- tot 60-jarigen. In 2015 is hun
toename sterk gekrompen en vanaf september werd zelfs
een daling opgetekend. Het aantal werkloze 60-plussers,
daartegen, is aanzienlijk gestegen. In tegenstelling tot
die twee leeftijdssubgroepen, lieten de 50- tot 55-jarigen
vanaf medio 2014 een daling optekenen. Het opwaartse
verloop voor de groep van 50 jaar en ouder is niet re-
cent, maar wordt al sinds het begin van de jaren 2000
opgetekend. Dat valt deels te verklaren door veranderin-
gen in de regelgeving, namelijk door de opeenvolgende
aanscherpingen van de leeftijdscriteria op grond waarvan
een vrijstelling van het zoeken naar werk kan worden
aangevraagd. Aldus werd de vereiste minimumleeftijd
gaandeweg opgetrokken van 50 jaar in 2002 tot 60 jaar
in 2013, en vervolgens tot 65 jaar in 2015. Die personen
worden voortaan geregistreerd als werkzoekenden.

Het verloop van het aantal uitkeringsgerechtigde werk-
lozen naargelang ze al dan niet werkzoekend zijn, weer-
spiegelt uiteraard de invloed van de diverse maatregelen
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die sinds het begin van de jaren 2000 werden genomen
om de vrijstellingen van het zoeken naar werk te beper-
ken. Zo bedroeg het aandeel van de niet-werkzoekende
uitkeringsgerechtigde werklozen 27 % in 2015, tegen
meer dan 40 % in 2000. In januari 2015 werd het statuut
van vrijgestelde oudere werkloze opgeheven en heeft
de regering besloten dat alle werklozen (met inbegrip
van de werklozen met bedrijfstoeslag), ongeacht hun
leeftijd, beschikbaar dienen te blijven voor de arbeids-
markt en actief een baan moeten zoeken. Niettemin
werden uitzonderingen, overgangsmaatregelen en een

aangepaste beschikbaarheid ingevoerd. Afgezien van
de leeftijdscriteria is het ook mogelijk een vrijstelling
te krijgen om sociale en familiale redenen. De regering
heeft ook voor de toegang tot dat stelsel striktere voor-
waarden opgelegd. Die nieuwe maatregelen zouden de
neerwaartse tendens van het aantal niet-werkzoekende
uitkeringsgerechtigde werklozen moeten versterken.
Die werkzoekenden worden aldus opnieuw in het
arbeidsaanbod opgenomen. Dit kan bijdragen tot een
welkome verandering in de attitudes op de arbeids-
markt, omdat zowel de werknemers als de werkgevers
de leeftijd van 50 jaar niet langer beschouwen als een
drempel voor inactiviteit.

2.3 De zwakke inflatie weerspiegelt
slechts voor een deel de matiging
van de loonkosten

De inflatie nam in 2015 licht toe, maar bleef laag

De inflatie, afgemeten aan de verandering op jaarbasis
van de geharmoniseerde consumptieprijsindex (HICP),
bleef in 2015 gemiddeld beschouwd laag, namelijk 0,6 %.
Dat lage peil werd voornamelijk veroorzaakt door het
verloop van de noteringen van aardolieproducten, dat er
zelfs voor zorgde dat het inflatiecijfer van december 2014
tot maart 2015 negatief was.

Toch kwam er een einde aan de sedert medio 2011 opge-
tekende neerwaartse tendens van de inflatie. Deze laatste
liep drie jaar na elkaar terug, van 3,4 % in 2011 tot 0,5 %
in 2014. Deze situatie verschilt van die in het eurogebied
en in de drie buurlanden, waar de gemiddelde jaar-op-jaar
inflatie in 2015 bleef dalen. In het laatste kwartaal van

TABEL 3 GEHARMONISEERDE CONSUMPTIEPRIJSINDEX

(veranderingspercentages t.0.v. het voorgaande jaar)

Energiedragers ............. ...
Niet-bewerkte levensmiddelen .............................
Bewerkte levensmiddelen .......... .. ... . . ... ...

Onderliggende inflatie ............. ... ... ... ... ..
Diensten ...
Niet-energetische industriéle goederen ....................

Gezondheidsindex . ............ ...

2011 2012 2013 2014 2015
34 2,6 1.2 0,5 0,6
17,0 6,0 -4,6 -6,0 -8,0
0,2 3.4 4,4 -1,3 2,1
3,1 3.1 3,2 2,1 1.6
1.5 1.9 1.5 1.5 1.6
1.9 2,5 1.9 2,2 2,4
1,0 0,9 1,0 0,3 0,5
3,1 2,7 1,2 0,4 1,0

Bron: ADS.
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2015 bedroeg de jaar-op-jaar prijsstijging in Belgié 1,3 %,
tegen 0,2 % in de buurlanden en in het eurogebied.

Aan het in 2015 opgetekende toegenomen inflatieverschil
tussen Belgié en de drie buurlanden lagen meerdere fac-
toren ten grondslag. Vooreerst vertoont Belgi€, ondanks
de matiging van de loonkostengroei, een persistent hoge
diensteninflatie, zulks in tegenstelling tot de drie voor-
naamste buurlanden. Voorts zetten ook enkele door de
federale en regionale overheden ingevoerde maatregelen
de inflatie onder opwaartse druk. Zo werden de distribu-
tietarieven voor elektriciteit verhoogd en hadden som-
mige financieringsmaatregelen van de taxshift reeds een
aanzienlijke impact op energetische producten — voorna-
melijk elektriciteit — en op alcohol. Ook de gereglemen-
teerde prijzen hebben de inflatie beinvloed, met name de
dienstenprijzen.

De prijzen van energiedragers bleven lager dan
in 2014, maar stegen in de loop van het jaar

De prijzen van de energiedragers zijn in 2015 met 8%

gedaald, nadat ze in 2014 reeds met 6% waren terug-
gelopen. Dat verloop is het gevolg van diverse factoren,

I ECONOMISCHE EN FINANCIELE ONTWIKKELINGEN I

NBB Verslag 2015

waarvan sommige een opwaartse en andere een neer-
waartse druk uitoefenden. De sinds 2014 opgetekende
vertraging is toe te schrijven aan de fors gedaalde in-
ternationale olienoteringen en, in het kielzog daarvan,
de gekelderde prijzen van de geraffineerde producten.
Gedurende heel 2015 lagen de prijzen voor ruwe aardolie
van het Brent-type veel lager dan in 2014, toen ze reeds
afnamen. Uitgedrukt in euro, zakte de Brentprijs in 2015
met 36 %, tegen een daling met 10 % in 2014.

De stijgingen van de consumptieprijzen voor elektriciteit
hebben het effect, op de totale inflatie, van de prijs-
dalingen voor uit olie afgeleide producten deels teniet-
gedaan. In het eerste kwartaal van 2015 ondergingen
de prijzen van energiedragers ook nog de neerwaartse
invloed van de beslissing van de vorige regering om het
btw-tarief voor elektriciteit vanaf april 2014 van 21 % op
6% te brengen. Die beslissing werd in september 2015
evenwel ongedaan gemaakt in het kader van de finan-
ciering van de taxshift, wat de totale inflatie in 2015
met 0,1 procentpunt deed stijgen. Voorts stegen de
distributietarieven in de drie gewesten van het land, aan-
gezien de intercommunales sinds medio 2015 ook onder
de vennootschapsbelasting vallen en ze de extra lasten



TABEL 4 BIJDRAGEN, AAN DE INFLATIE, VAN PRIJSVERANDERINGEN VOOR HOOFDZAKELIJK GEREGLEMENTEERDE DIENSTEN

(in procentpunt)

p.m.
Gewicht in de HICP

(in %)
2013 2014 2015 2015
Bijdrage aan de totale HICP-inflatie . ......................... 0,3 0,1 0,5
Bijdragen aan het prijsverloop van de belangrijkste componenten:
Energiedragers .......... .. 0,6 -2,0 1,2 11,0
Accijnzen motorbrandstoffen ...... ... ... ... ... ... 0,1 0,1 0,1
Btw op elektriciteit ............. . 0,0 2,4 0,3
p.m. Impact vanaf september op jaarbasis ............. 3,1
Distributietarieven elektriciteit™ ........................ 0,5 0,3 0,9
DIENStEN .. 0,3 0,5 0,6 40,8
Huishoudelijke diensten (omvat dienstencheques) ......... 0,1 0,2 0,2
Onderwijs ... 0,0 0,0 0,1
p.m. Impact vanaf oktober op jaarbasis ............... 04
Medische diensten ............. ... .. ... L. 0,1 0,1 0,2
Huisvuilophaling ........... .. ... ... 0,0 0,1 0,0
Riolering ... ... ... . . 0,0 0,1 0,1
Bewerkte levensmiddelen ............ .. ... oo oL 1,0 1,2 0,9 13,1
Accijnzen tabak .. ... 0,7 1,1 0,8
Accijnzen alcohol . ... ... . 0,2 0,1 0,1
p.m. Impact vanaf november op jaarbasis ............. 06
Bronnen: EC, NBB.
(1) Inclusief het in augustus 2015 ingevoerde prosumententarief in Vlaanderen.
GRAFIEK 30 DIVERGEREND VERLOOP VAN DE ELEKTRICITEITS- EN GASPRIJZEN
(indexcijfers 2011 = 100)
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hebben verhaald op de consumenten. In augustus werd
in Vlaanderen bovendien het zogeheten ‘prosumenten-
tarief’ ingevoerd, wat inhoudt dat consumenten die zelf
een deel van hun eigen (groene) elektriciteit produce-
ren, voortaan een vergoeding moeten betalen voor het
gebruik van het elektriciteitsnetwerk. De als gevolg van
deze beide factoren verhoogde distributietarieven hadden
in 2015 op de totale inflatie een impact van naar raming
+0,1 procentpunt.

In november 2015 is in het kader van de taxshift ook
het kliksysteem in werking getreden voor diesel en een
omgekeerd systeem — gekoppeld aan de dieselprijs — voor
benzine, teneinde op termijn de dieselprijs op te trek-
ken ten opzichte van de benzineprijs. Dat mechanisme
impliceert dat dalingen van de in het programmacontract
bepaalde dagelijkse maximumprijzen voor diesel niet
volledig aan de consumenten worden doorberekend,
maar dat ze in de plaats daarvan deels worden gecom-
penseerd door de verhoging van de accijnzen. Vanaf een

bepaalde accijnsverhoging voor diesel volgt een com-
penserende accijnsverlaging voor benzine. Dat systeem
wordt stopgezet zodra het door de overheid gewenste
bedrag is bereikt. Tegen eind 2016 zal dat voor een tank
van 50 liter € 2 zijn voor diesel en € —1,3 voor benzine.
Die maatregel had in 2015 geen noemenswaardig effect
op de totale inflatie.

De gasprijzen liepen in de loop van het jaar licht terug.
Ze weerspiegelen het verloop van de ‘Zeebrugge HUB'-
noteringen en de verlaging van de distributienettarieven.

De onderliggende inflatie bleef hoog vanwege de
dienstenprijzen

De onderliggende inflatietendens — gemeten aan de hand
van het prijsverloop van de HICP ongerekend levensmid-
delen en energiedragers — bedroeg in 2015 gemiddeld
1,6 %. Dat was een gematigde versnelling ten opzichte
van 2014, toen ze 1,5% bedroeg. Ze blijkt in Belgié

GRAFIEK 31
ONDERLIGGENDE INFLATIE

(veranderingspercentages t.0.v. het voorgaande jaar)
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persistenter te zijn dan in andere landen. In de buurlanden
is ze immers voor het derde jaar op rij teruggelopen, tot
gemiddeld 0,9 % in 2015, tegen 1% in 2014 en 1,1%
in 2013. Ook in het eurogebied steeg ze in 2015 niet
boven 0,8 % uit.

Die persistentie wordt voornamelijk verklaard door het
verloop van de dienstenprijzen. Deze laatste stegen
in 2015 immers met 2,4%, tegen 2,2% in 2014. In
de buurlanden was dat met slechts 1,2% in 2015 en
met 1,6 % in 2014. De prijsvorming voor diensten wordt
voornamelijk bepaald door binnenlandse factoren, onder
meer door de loonkosten per eenheid product en door
het bruto-exploitatieoverschot van de bedrijven. Terwijl
de loonkosten derhalve 27 % van de totale kosten van
de finale consumptie van de huishoudens uitmaken,
zijn ze in de dienstensector goed voor ruim 40% van
de totale kosten. Op basis daarvan had kunnen worden

GRAFIEK 32 HET AANDEEL VAN DE VERLONING
VAN DE WERKNEMERS IS DUIDELIJK GROTER
IN DE DIENSTEN DAN IN DE ANDERE
BEDRIFSTAKKEN
(structuur van de gecumuleerde kosten van de finale
consumptieve bestedingen van de huishoudens, in %, in 2010)
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verwacht dat de prijsstijgingen voor diensten zouden zijn
verzwakt, aangezien de loonkosten per eenheid product
de laatste jaren trager zijn gegroeid. Hoewel het verloop
van de loonkosten doorgaans geleidelijk doorwerkt in de
consumptieprijzen, doet het uitblijven van opgetekende
effecten vermoeden dat andere factoren in omgekeerde
richting hebben gewerkt.

Vooreerst stegen de loonkosten per eenheid product ster-
ker in de dienstensector dan in de verwerkende nijverheid
of dan in het geheel van de economie. Voorts is het ver-
loop van de dienstenprijzen ook gerelateerd aan dat van
de winstmarges van de ondernemingen, omdat het sterk
afhankelijk is van de mogelijkheid waarover die onderne-
mingen beschikken om hun winstmarges te verruimen
of — bij laagconjunctuur — te behouden. In dat opzicht
wijzen de Product Market Regulation (PMR)-indicatoren
van de OESO erop dat, in sommige dienstenbranches, de
reglementering in Belgié inderdaad strikter is dan die in
andere landen en dat de concurrentie dus, theoretisch be-
schouwd, zwakker is. Uit de enquéte in het kader van het
Wage Dynamics Network van het Eurosysteem blijkt dat
de ondernemingen over het algemeen verklaard hebben
dat de concurrentie in de periode 2010-2013 verscherpt is
ten opzichte van 2008, maar zulks was minder het geval
in de bedrijfstakken ‘diensten aan ondernemingen’ en ‘fi-
nanciéle diensten’. Het betreft hier geen nieuwe situatie;
uit de resultaten van het Eurosystem Inflation Persistence
Network was sinds 2005 reeds gebleken dat, in het eu-
rogebied, de prijzen bij de diensten rigider zijn dan in de
andere branches.

Het gebrek aan concurrentie kan verklaren waarom de
dienstencategorie ‘communicatie’ in 2015 een minder
negatieve bijdrage leverde aan de inflatie. Gewoonlijk laat
deze categorie — die in de consumptiekorf van de diensten
een gewicht van 8,4 % heeft — immers fors dalende prij-
zen optekenen, gelet op de sterke kwaliteitsverbeteringen
voor dat soort van producten die in aanmerking worden
genomen voor het opstellen van de consumptieprijsindex.
In 2015 is deze categorie echter nauwelijks afgenomen,
voornamelijk als gevolg van de prijsverhoging voor packs
bij een grote telecommunicatieoperator aan het begin
van het jaar.

Voor een groot gedeelte van de diensten, met name
die waarvan de prijzen gereglementeerd zijn, berust de
prijsvorming op een indexeringsmechanisme — zij het met
enige vertraging — dat gesteund is op diverse indicatoren
zoals de nationale consumptieprijsindex of de gezond-
heidsindex. Het gaat bijvoorbeeld om de categorieén
‘huurgelden’, ‘onderwijs’, ‘openbaar vervoer’, enz. Terwijl,
gezien de inflatievertraging van de afgelopen jaren, the-
oretisch zou kunnen worden verwacht dat de bijdrage,
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GRAFIEK 33 VERLOOP HUURGELDEN NIET STEEDS
VOLGENS HET INDEXERINGSMECHANISME
(veranderingspercentages t.0.v. de overeenstemmende maand
van het voorgaande jaar)
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aan de inflatie, van dit type diensten zou verkleinen, zijn
er andere factoren die deze relatie soms verstoren. Voor
de huurgelden, bijvoorbeeld, zou de toepassing van alleen
maar het indexeringsmechanisme in 2015 geleid hebben
tot een geringere verhoging dan die welke effectief door
de index werd gemeten, aangezien het verloop ervan
eveneens wordt beinvioed door de vraag- en aanbodvoor-
waarden op de vastgoedmarkt.

De dienstenprijzen ondergaan ook wijzigingen als gevolg
van administratieve beslissingen, waarvan sommige
voortvloeien uit de inspanningen inzake begrotings-
consolidatie. Zo is de index van de categorie ‘onderwijs’
in oktober met 29 % gestegen, hoewel op basis van de
gangbare indexeringsmechanismen voor die categorie
een negatief cijfer had kunnen worden verwacht. De
Vlaamse regering besloot immers het inschrijvingsgeld
in het hoger onderwijs aanzienlijk op te trekken, wat
in deze categorie voor een aanzienlijke versnelling van
de inflatie zorgde. De impact van die beslissing op het
verloop van de index van de diensten wordt, op jaarba-
sis, op +0,4 procentpunt geraamd. Een ander voorbeeld
van de invloed van de gereglementeerde prijzen is de
stijging van de categorie ‘medische kosten” met 6%
in januari 2015, zulks als gevolg van een harmonisatie
van het remgeld bij specialisten.

De afgelopen jaren zijn ook andere gereglementeerde
diensten fors duurder geworden. Dat geldt voor de
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dienstencheques, waarvan de prijs in 2014 gestegen is
van € 8,5 tot €9, en voor de categorieén 'huisvuilopha-
ling" (waarvan de prijs achtereenvolgens opliep van 1,4 %
in 2013 tot 18,5% in 2014 en tot 12,1 % in 2015) en
‘riolering’ (van 3,4% in 2013 tot 9,4% in 2014 en tot
10,7 % in 2015). De categorie 'horeca’ droeg bovendien
in hoge mate bij aan het inflatieverschil tussen Belgié
en de drie voornaamste buurlanden tijdens de peri-
ode 2008-2014, zoals blijkt uit het jaarverslag 2014 van
het Prijzenobservatorium.

De inflatie voor niet-energetische industriéle goede-
ren kwam in 2015 op 0,5% uit, tegenover op 0,3 %
in 2014. Aangezien de prijsvorming voor industriéle
goederen meer afhankelijk is van internationale ontwik-
kelingen dan die voor diensten, strookt de nog steeds
geringe prijsstijging voor die goederen met het somber
economisch klimaat. In de laatste maanden van 2015
trok ze evenwel licht aan, met name als gevolg van de
impact van de depreciatie van de euro op de deflator

GRAFIEK 34 INFLATIE VOOR EEN GROOT AANTAL
DIENSTENCOMPONENTEN BEDRAAGT,
GEMIDDELD OVER 2012-2014 EN IN 2015,
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van de invoer. Het verloop van deze laatste weerspiegelt
overigens voornamelijk de daling van de prijs voor ruwe
aardolie.

Voedselprijzen zijn gestegen

De prijzen van onbewerkte levensmiddelen stegen
in 2015 met 2,1 %, terwijl ze in 2014 met -1,3 % wa-
ren gedaald. De stijging was vooral toe te schrijven aan
de categorie ‘groenten’ en, in mindere mate, aan de
categorie ‘fruit’. Door een goede oogst en de Russische
handelsboycot in 2014, die beide een ruimer aanbod van
groenten en fruit opleverden, stortten de prijzen van die
producten dat jaar ineen. De in 2015 iets minder gunsti-
ge weersomstandigheden dan in 2014 en ook het aan-
boren van nieuwe afzetmarkten in Europa en Canada,
dreven het jaar-op-jaar inflatiecijfer op. Bovendien wer-
den aardappelen in 2015 flink duurder vanwege de
droogte en de daaruit voortvloeiende slechte oogst in
het tweede en derde kwartaal van 2015.

De prijsstijging voor bewerkte levensmiddelen ver-
traagde van 2,1% in 2014 tot 1,6 % in 2015 of, on-
gerekend alcohol en tabak — waarvan de prijzen sterk
worden beinvloed door de accijnswijzigingen —, van
0,6 % in 2014 tot 0,4 % in 2015. Die inflatievertraging
ten opzichte van 2014 was vooral het resultaat van de
dalende internationale noteringen voor zuivelproducten

GRAFIEK 35 PRUZEN VAN LEVENSMIDDELEN STIGEN EN
WORDEN BEINVLOED DOOR DE FISCALITEIT
(veranderingspercentages t.0.v. de overeenstemmende maand
van het voorgaande jaar)
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en melk. Er werd echter besloten de melkprijs vanaf
oktober 2015 gedurende negen maanden met 14 euro-
cent per liter te verhogen. Die maatregel werd genomen
ter financiering van een gemeenschappelijk fonds voor
melkproducenten, die in moeilijkheden komen doordat
de verkoopprijzen ontoereikend zijn geworden om de
kosten te dekken. Daarnaast werden de prijzen voor be-
werkte levensmiddelen ook opwaarts beinvlioed door de
verhoging, in november, van de alcoholprijs in het kader
van de taxshift.

Groei van de loonkosten verder afgenomen
door loonmatiging en indexsprong

Terwijl de groei van de loonkosten in 2014 reeds dui-
delijk was vertraagd, bleef hij in 2015 verder afvlakken.
De uurloonkosten namen in 2015 in de hele economie
met slechts 0,5 % toe, nadat ze in 2014 met 0,9 % wa-
ren gestegen. Die daling wordt grotendeels verklaard
door de blokkering, voor het derde jaar op rij, van de
reéle conventionele aanpassingen in de private sector,
door de erg geringe stijging van de gezondheidsindex
aan het begin van het jaar en door de vanaf 1 april
2015 door de regering ingevoerde indexsprong. De
laatstgenoemde maatregel komt neer op een bevrie-
zing van de loonindexering zowel in de private als in de
overheidssector.

In de private sector vertraagde de toename van de uur-
loonkosten van 0,7 % in 2014 tot 0,4% in 2015. Die
groei ligt ver onder het gemiddelde van de laatste tien
jaar, dat 2,5 % bedraagt. De geringe inflatie en de index-
sprong speelden daarbij een belangrijke rol: terwijl het
effect van de indexeringen op de groei van de loonkosten
in 2014 nog 0,8 % beliep, verminderde het in 2015 tot
0,1%. Concreet werd de officiéle indexeringsparameter
— dat is de afgevlakte gezondheidsindex berekend als
het gemiddelde van de gezondheidsindex tijdens de af-
gelopen vier maanden — vanaf 1 april 2015 geblokkeerd
tot wanneer hij met 2 % zal zijn gestegen. Bijgevolg heb-
ben de meeste automatische indexeringsmechanismen
tijdelijk geen uitwerking. Dat de indexering in 2015 toch
nog 0,1 % bedroeg, komt doordat er in de private sector
diverse soorten van indexeringsmechanismen bestaan,
afhankelijk van, met name, het paritair comité. Sommige
van die mechanismen werden nog véor het begin van de
indexsprong geactiveerd, voor andere gebeurde dat na
de tijdelijke blokkering van de indexeringsmechanismen.
Dat geldt bijvoorbeeld voor de periodieke indexeringsme-
chanismen (jaarlijks, op kwartaalbasis of andere), waar
de indexering is kunnen gebeuren op de gebruikelijke
data, maar op basis van een referentie-index die na de
blokkering niet langer varieerde volgens de prijsschom-
melingen. Vanwege de geringe inflatie en het tijdsverschil
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TABEL 5 LOONKOSTEN

(voor kalenderinvloeden gezuiverde gegevens; veranderingspercentages t.o.v. het voorgaande jaar, tenzij anders vermeld)

2011 2012 2013 2014 2015 ¢
Uurloonkosten in de private sector ......................... 2,1 3,1 2,5 0,7 0,4
Brutolonen per uur ... 2,6 3,0 2,3 0.8 0,5
Conventionele lonen™ ... ... ... 2,7 3,0 2,0 0.8 0,1
Reéle conventionele aanpassingen .................... 0,0 0,2 0,1 0,0 0,0
Indexeringen ........... ... 2,7 2,8 1,9 0,8 0,1
Loondrift en overige factoren® . ....... ... .. ... ... ..., -0,1 0,0 0,3 0,0 0,4
Werkgeversbijdragen® ... ... -0,5 0,1 0,2 -0,1 -0,2
Sociale zekerheid ........ .. . . ... 0,1 0,0 0,1 -0,2 -0,2
Overige bijdragen® .. ... ... . .. -0,5 0,1 0,1 0,1 0,0
p.m. Loonkosten per eenheid product in de private sector . . ... 2,3 35 2,1 -0,2 -0,5
Uurloonkosten in de overheidssector ....................... 3,7 3.2 3.2 1,5 0,9
waarvan: indexeringen .. ... ...........ii 2,7 2,5 2,3 0,0 0,0
Uurloonkosten voor de gehele economie .................... 2,4 3,2 2,7 0,9 0,5

Bronnen: FOD WASO, INR, RSZ, NBB.
(1) In de paritaire comités vastgelegde loonsverhogingen.

(2) Door de ondernemingen toegekende verhogingen en premies bovenop de centrale en sectorale collectieve overeenkomsten; loondrift als gevolg van veranderingen in de
werkgelegenheidsstructuur en meetfouten; bijdragen tot de verandering van de loonkosten, in procentpunt.

(3) Bijdragen tot de verandering van de loonkosten als gevolg van de wijzigingen in de impliciete bijdragevoeten, in procentpunt.

(4) Niet aan de overheid betaalde werkelijke sociale bijdragen, waaronder premies voor groepsverzekeringen en pensioenfondsen of instellingen voor bedrijfspensioenvoorziening,
en toegerekende bijdragen, met inbegrip van ontslagvergoedingen.

tussen het prijsverloop en de indexering zou, zelfs zonder

indexsprong, de bijdrage van deze laatste aan de loon- GRAFIEK 36 IMPACT VAN DE TIJDELIJKE OPSCHORTING
stijging in 2015 slechts 0,5 % hebben bedragen. In 2016 ‘H”Q'T“\E’EER'L'?)‘E,ES(\E,,RJS%SEMREECF”EQE“KE‘T'}E'“NSEPX
zal de indexsprong de zwaarste impact hebben op de VOOR DE LONEN"

loonkosten. (indexcijfers, 2013 = 100)

De reéle conventionele verhogingen werden reeds in 2013 104 1@
en in 2014 bevroren, conform het ontwerp van centraal e X
akkoord dat de regering ten uitvoer legde omdat som- 103 103
mige vakbonden, net als voor de periode 2011-2012, wei- \

gerden het goed te keuren. Voor de periode 2015-2016 a2 5 i ez
werd, bij ontstentenis van een algemeen gedragen 2%‘. .....
centraal akkoord, dezelfde procedure gevolgd. Teneinde N PN, < -
het loonverschil ten opzichte van onze drie voornaamste 100 oo
buurlanden verder te verkleinen, werden in 2015 geen re- April 2015

ele conventionele verhogingen bovenop de inflatie toege- 99 I L 99
staan. Voor 2016 is bij wet voorzien in de mogelijkheid tot 0] AN Zelel

nieuwe reéle conventionele loonstijgingen op voorwaarde —— Afgevlakte gezondheidsindex @

dat ze binnen de daartoe vastgelegde totale marge blijven —— Gezondheidsindex

van 0,5 % op de brutoloonsom — de totale kosten voor de — Referentie-index®

werkgever inclusief alle lasten — en een extra 0,3 % van de
loonsom in nettotermen — zonder supplementaire kosten

Bronnen: ADS, NBB.
voor de Werkgever. (1) Op basis van de NBB-prognoses van het najaar van 2015.
(2) Viermaandsgemiddelde van de gezondheidsindex.

. . (3) De afgevlakte gezondheidsindex, gelet op de tijdelijke blokkering
Het effect van de loondrift — die met name, zonder dat van de indexeringsmechanismen.

er een onderscheid kan tussen worden gemaakt, de door
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de werkgevers toegekende baremaverhogingen en de
effecten voortvloeiend uit veranderingen in de werkge-
legenheidsstructuur omvat — nam in 2015 toe tot 0,4 %,
tegen 0% in 2014. Die lichte toename zou kunnen wor-
den verklaard door het feit dat de economische bedrijvig-
heid voor het tweede jaar op rij aantrok en er in bepaalde
segmenten van de arbeidsmarkt spanningen ontstonden,
naast ontwikkelingen op langere termijn zoals de verlen-
ging van de loopbanen. Dat opwaarts effect werd deels
tenietgedaan door de gematigde daling van de sociale
bijdragen van de werkgevers. Die daling was deels het
resultaat van de verlaging van de bijdragevoet van de
werkgevers aan het fonds voor de sluiting van onderne-
mingen en aan de reeds ingevoerde verlagingen van de
sociale bijdragen voor de vierde en de vijfde werknemer
in dienst van een zelfstandige of van een kmo.

In oktober 2015 werden, in het kader van de taxshift (zie
ook paragraaf 5.2), knopen doorgehakt wat de maatre-
gelen betreft om de concurrentiekracht van de Belgische
ondernemingen te verscherpen en hun loonkosten te
verlagen. Enkele van de lastenverlagingen waren reeds op-
genomen in het pact voor competitiviteit, werkgelegenheid
en relance van mei 2014. Inzake de loonkosten zouden de
maatregelen slechts vanaf 2016 een daadwerkelijke impact
hebben, aangezien ze pas vanaf het begin van dat jaar ge-
leidelijk zullen worden ingevoerd. Het werkelijke bijdrage-
percentage van de werkgevers aan de sociale zekerheid,
dat in 2015, na aftrek van de structurele lastenverlagingen,
tussen 19 en 29% lag, zou in 2018 tussen 15 en 25%
uitkomen, afhankelijk van het loonniveau van de werk-
nemer. De compenserende maatregelen ter financiering
van de taxshift zouden echter resulteren in een opwaartse
druk op de inflatie en, via de indexeringsmechanismen, op
de loonkosten. Zodoende zouden ze de initiéle daling van
de loonkosten als gevolg van de taxshift deels tenietdoen.

De lonen in de overheidssector vertoonden een soortge-
lijk verloop als die in de private sector: het groeitempo
ervan bedroeg in 2015 0,9 %, tegenover 1,5 % in 2014,
wat reeds een halvering was ten opzichte van 2013. In
2014 vond in de overheidssector een indexering plaats
omdat de spilindex sinds eind 2012 niet meer werd
bereikt; in 2015 werd dan de indexsprong ingevoerd,
waardoor de indexering werd uitgesteld tot 2076.
Er werden evenmin reéle conventionele aanpassingen
toegestaan. De in 2015 toch opgetekende loonstijging
had deels te maken met veranderingen in de werkge-
legenheidsstructuur van het personeel in de overheids-
sector: werknemers die langer aan het werk blijven
door de hervormingen van de voorwaarden inzake
toegang tot vervroegde-uittredingsregelingen, genie-
ten anciénniteitsgerelateerde loonsverhogingen, terwijl
het scholingsniveau van de nieuw in dienst genomen

Economische en financiéle ontwikkelingen

werknemers vaak hoger is dan dat van diegenen die
ze vervangen, waardoor ze in een hogere weddeschaal
worden ondergebracht.

De loonkostenhandicap verder verkleind als
gevolg van, voornamelijk, het verloop van de
uurloonkosten

Volgens het secretariaat van de Centrale Raad voor
het Bedrijfsleven (CRB) is de sinds 1996 ten opzichte
van de drie voornaamste buurlanden gecumuleerde
loonkostenhandicap in termen van uurloonkosten ver-
kleind van 4,1 % in 2013 tot 2,9% in 2014 en dan
tot 1,5% in 2015. Net als in de voorgaande jaren, is
de handicap toe te schrijven aan het ongeveer 10 %
belopende verschil ten opzichte van Duitsland, terwijl
de arbeidskosten sinds 1996 in Frankrijk en Nederland
sterker zijn gestegen dan in Belgié. Volgens de CRB
zou de loonkostenhandicap vanaf 2016 verdwijnen
dankzij, onder meer, de taxshift. Een van de maatre-
gelen tot vermindering van de belastingen op arbeid
bepaalt met name dat het budget voor de vrijstelling
van de doorstorting van 1% bedrijfsvoorheffing die
de werkgevers genieten, zal worden aangewend om
de socialezekerheidsbijdragen van de werkgevers te
verlagen. Die middelen mogen bij de toekomstige
loononderhandelingen in geen enkel geval bijdragen

GRAFIEK 37 BELGIES LOONKOSTENHANDICAP VERKLEINDE
VERDER
(procentuele verschillen in termen van uurloonkosten in
de private sector t.o.v. de drie voornaamste buurlanden,
gecumuleerd sinds 1996)
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(1) Gewogen gemiddelde op basis van de relatieve omvang van het bbp.
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GRAFIEK 38 LOONKOSTENHANDICAP IN TERMEN VAN LOONKOSTEN PER EENHEID PRODUCT VERKLEINDE VERDER IN 2015,
MAAR HUJ BLUFT AANZIENLIJK TEN OPZICHTE VAN DUITSLAND

(voor de bedrijvensector " in Belgié, procentuele verschillen, gecumuleerd sinds 1996)
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(1) De bedrijvensector bestaat uit de NACE-bedrijfstakken B tot en met N en omvat aldus de industrie, de bouwnijverheid en de marktdiensten. Hij kan worden beschouwd als

een proxy van de private sector.
(2) Gemiddelde van de eerste drie kwartalen.

(3) Een positief teken impliceert dat de loonkosten per eenheid product en de uurloonkosten in Belgié sneller toenemen dan gemiddeld in de drie voornaamste buurlanden.
(4) Een positief teken impliceert dat de arbeidsproductiviteit in Belgié minder snel toeneemt dan gemiddeld in de drie voornaamste buurlanden.

tot een verruiming van de loonmarge. Het gaat immers
om een maatregel die reeds van toepassing is maar die
in de nationale rekeningen beschouwd wordt als een
subsidie voor de bedrijven en niet van de loonkosten
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wordt afgetrokken. Het verschuiven van dat budget
heeft dus enkel een boekhoudkundig — en geen reéel —
effect op de loonlasten, en het zou dus ook geen
impact mogen hebben op de loononderhandelingen



tussen de sociale partners. Het regeerakkoord voorziet
in een herziening van de wet van 1996 tot bevordering
van de werkgelegenheid en tot preventieve vrijwaring
van het concurrentievermogen die de basis vormt voor
de loononderhandelingen, maar tot dusver zijn geen
concrete stappen ondernomen.

Samen met het feit dat de uurlonen in de bedrijvensec-
tor minder sterk stegen dan in de drie voornaamste
buurlanden, was ook het verloop van de productiviteit
in 2015 iets gunstiger in Belgié. Bijgevolg liepen de
loonkosten per eenheid product voor het tweede jaar
op rij terug, en zelfs sterker dan in 2014. De sinds
1996 gecumuleerde loonkostenhandicap inzake de
loonkosten per eenheid product in de bedrijvensector
verkleinde derhalve van 9,7 % in 2013 tot 5,3 % in de
eerste drie kwartalen van 2015. Ondanks de opmerke-
lijke vooruitgang van de afgelopen jaren blijft het sinds
1996 opgetekende verschil ten opzichte van Duitsland
aanzienlijk.

Dat verschil is voornamelijk toe te schrijven aan het
verloop van de loonkosten per eenheid product in de

marktdiensten. Hoewel de uurloonkosten in de indus-
trie in Belgié sneller stegen dan gemiddeld in de drie
buurlanden, werd dat ruimschoots gecompenseerd
door het verloop van de de productiviteit. In de markt-
diensten deed zich het omgekeerde voor: de loonkos-
ten per uur lieten er immers een zeer gering verschil
optekenen ten gunste van Belgié, terwijl de produc-
tiviteit er een zodanig negatief verloop ten opzichte
van de buurlanden te zien gaf dat Belgié al met al een
aanzienlijke loonkostenhandicap heeft. Het verloop van
de loonkosten in de marktdiensten speelt, net als dat
van de marges, echter ook een rol in de industrie, met
name door outsourcing. Als het gecumuleerde verschil
in loonkosten per eenheid product wordt bekeken ten
opzichte van elk van de drie buurlanden afzonderlijk,
dan blijkt duidelijk dat het opnieuw te wijten is aan
dat ten opzichte van Duitsland, meer bepaald in de
marktdiensten. Vergeleken met Nederland zijn de ge-
cumuleerde loonkosten in de industrie in Belgié minder
sterk gestegen, maar de loonkosten in de marktdien-
sten zijn zo veel sterker toegenomen dat het voordeel
van de verwerkende nijverheid vrijwel volledig werd
tenietgedaan.

GRAFIEK 39
AAN DE MARKTDIENSTEN

LOONKOSTENHANDICAP IN TERMEN VAN LOONKOSTEN PER EENHEID PRODUCT IS VOORNAMELIJK TOE TE SCHRIUVEN

(2015, procentuele verschillen ten opzichte van de drie buurlanden, gecumuleerd sinds 1996)
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Bronnen: EC, INR.
(1) Gemiddelde van de eerste drie kwartalen.

(2) De bedrijvensector bestaat uit de NACE-bedrijfstakken B tot en met N en omvat aldus de industrie, de bouwnijverheid en de marktdiensten. Hij kan worden beschouwd als
een proxy van de private sector. De overheidssector stemt bij benadering overeen met de NACE-bedrijfstakken O tot en met Q.

(3) Een positief teken impliceert dat de loonkosten per eenheid product en de uurloonkosten in Belgié sneller toenemen dan gemiddeld in de drie voornaamste buurlanden.
(4) Een positief teken impliceert dat de arbeidsproductiviteit in Belgié minder snel toeneemt dan gemiddeld in de drie voornaamste buurlanden.
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Worden meer in het bijzonder de marktdiensten be-
schouwd, dan blijkt dat een reeks bedrijfstakken een
zeer duidelijke loonkostenhandicap heeft opgebouwd
ten opzichte van het gemiddelde van de drie buurlan-
den: het gaat vooral om de bedrijfstakken ‘handel,
vervoer en horeca’, ‘informatie en communicatie’ en
‘onroerend goed’. Die handicap was grotendeels toe
te schrijven aan een minder gunstig verloop van de
productiviteit, hoewel ook het verloop van de uurlonen
eraan bijdroeg. De snellere loonstijging die in Belgié in
bepaalde dienstverlenende bedrijfstakken wordt opge-
tekend, kan voor een deel verklaren waarom de prijzen
in ons land veel sterker stegen dan in de buurlanden. In
de bedrijfstak ‘financiéle activiteiten en verzekeringen’,
daarentegen, zijn de sinds 1996 gecumuleerde loonkos-
ten in Belgié veel minder sterk opgelopen dan in de drie
buurlanden, wat te maken heeft met het gunstiger ver-
loop van zowel de productiviteit als de uurloonkosten.

2.4 De groei van de bedrijvigheid
steunde in toegenomen mate op
consumptie

In 2015 werd de groei van de bedrijvigheid in Belgié
geschraagd door de aangesterkte consumptie van de
huishoudens en door de voorraadwijziging. Terwijl deze
laatste de afgelopen jaren een negatieve groeibijdrage
had geleverd, werd haar invioed in 2015 immers opnieuw
positief. Het verloop van die variabele is echter volatiel en
ze is onderhevig aan geregelde herzieningen, waardoor
de resultaten met de nodige voorzichtigheid moeten
worden geinterpreteerd. Op basis van de antwoorden op
de maandelijkse conjunctuurenquéte van de Bank in de
verwerkende nijverheid en de handel, blijkt evenwel dat
het peil van de voorraden gedurende de eerste maanden
van het jaar geleidelijk aan als normaler werd beschouwd,
overeenkomstig het economische herstel. In de tweede
helft van 2015 oordeelden de bedrijven echter snel dat
het voorraadpeil duidelijk te hoog werd, met name in
de industrie, naarmate de vooruitzichten voor de buiten-
landse vraag onzekerder werden.

De consumptieve bestedingen van de overheid namen
in 2015 met slechts 0,5 % naar volume toe. Hoewel
dit groeitempo vergelijkbaar is met dat van het voor-
gaande jaar, blijft het vanuit een historisch perspectief
laag, aangezien de gemiddelde toename sinds 2000
ongeveer 1,5% bedraagt. De besparingsinspannin-
gen van de overheden hebben de groei van hun
lopende uitgaven immers afgeremd. De overheidsin-
vesteringen, daarentegen, stegen fors, zoals uitvoeri-
ger wordt besproken in het hoofdstuk betreffende de
overheidsfinancién.
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GRAFIEK 40 STERKE, MAAR TIJDELUKE PIEK VAN HET
VOORRAADPEIL, VOLGENS DE BEOORDELING
VAN DE BEDRUFSLEIDERS
(saldi van de antwoorden, seizoengezuiverde gegevens)
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Bron: NBB.

De bruto-investeringen in vaste activa van de onder-
nemingen namen in 2015 verder toe, zij het heel wat
trager dan in 2014. De netto-uitvoer van goederen en
diensten, van zijn kant, kromp in 2015 opnieuw licht,
aangezien de invoer wat sneller toenam dan de uitvoer,
en dat ondanks het loonmatigingsbeleid, dat als doel
heeft de concurrentiepositie van de ondernemingen te
verbeteren. Die inkrimping is vooral te wijten aan en-
kele grote, maar eenmalige aankopen in het buitenland,
waarvan de belangrijkste betrekking heeft op de aan-
koop van een octrooi in de farmaceutische sector. Deze
transacties, die zowel het totaal van de investeringen als
dat van de invoer van diensten sterk beinvloeden, heb-
ben op korte termijn nauwelijks een impact op de bedrij-
vigheid. Ze doen de immateriéle activa van de economie
evenwel toenemen.

De consumptie van huishoudens groeide sneller dan
de inkomens

De particuliere consumptie, die op jaarbasis toenam
met 1,2 %, de snelste stijging sedert 2010 , speelde een
hoofdrol in de expansie van de bedrijvigheid in 2015 en
liet een bijzonder krachtige groei optekenen aan het be-
gin van het jaar.

De snelle daling van de grondstoffenprijzen vanaf de
tweede helft van 2014 deed de koopkracht van de
huishoudens toenemen en was een van de factoren



TABEL 6 BBP EN VOORNAAMSTE BESTEDINGSCATEGORIEEN

(voor kalenderinvloeden gezuiverde volumegegevens; veranderingspercentages t.o.v. het voorgaande jaar, tenzij anders vermeld)

Particuliere consumptie
Overheidsconsumptie . ........ ...

Bruto-investeringen in vaste activa

Woningen

Ondernemingen
Overheid

p.m. Finale binnenlandse bestedingen™ .. ...................

Voorraadwijziging?

Netto-uitvoer van goederen en diensten® .. .................

Uitvoer van goederen en diensten ........................

Invoer van goederen en diensten ............ ... ...

2011 2012 2013 2014 2015 r
0.3 0,6 0,9 0,4 1,2
1.3 1.5 0,1 0,6 0,5
4,2 0,2 -1,7 7,0 1,9

-2,5 -0,1 -4.1 5,7 -0,1
6,5 0,0 -0,5 8,0 2,0
59 2,1 -3,7 4,0 54
1,4 0,7 0,0 1,9 1,2
0,7 -0,9 -0,7 0,2 0,5

-0,3 0,3 0,7 -0,4 -0,3
6,7 1.8 1.6 54 3,5
7,3 1.4 0,8 59 3,8
1,8 0,2 0,0 1.3 1,4
4,2 07 04 3,4 2,5

Bronnen: INR, NBB.

(1) Ongerekend de voorraadwijziging; bijdragen aan de verandering van het bbp t.o.v. het voorgaande jaar, in procentpunt.

(2) Bijdragen aan de verandering van het bbp t.o.v. het voorgaande jaar, in procentpunt.

die de consumptie schraagde. Bovendien trok terzelf-
der tijd ook de arbeidsmarkt aan en ebde de vrees
om werkloos te worden eind 2014 verder weg, zodat
deze deelindicator van het consumentenvertrouwen
in 2015 onder het normale peil uitkwam. Zoals wordt
gestaafd door de sterke correlatie ervan met het
consumptiecijfer, is het waarschijnlijk dat de verbeterde
beoordeling van de situatie op de arbeidsmarkt door
de huishoudens hun consumptiebereidheid in de hand
werkte.

De synthetische indicator voor het consumentenver-
trouwen weerspiegelde dat gunstige klimaat en verbe-
terde tot en met juni 2015. In die maand bereikte het
vertrouwen zijn hoogste peil sinds medio 2011. In de-
zelfde periode piekte ook de indicator met betrekking
tot het aandeel van de consumenten dat het ogenblik
geschikt acht om duurzame goederen aan te kopen.
Tegen die achtergrond bereikte het transactievolume
van de kleinhandel in juni eveneens een maximum.

Het vertrouwensaccres tijdens de eerste jaarhelft werd
echter onderbroken in de loop van het derde kwar-
taal, toen de particulieren zich in toenemende mate
zorgen bleken te maken over de impact op de lokale
economische situatie van geopolitieke gebeurtenis-
sen die op dat moment de aandacht trokken. Met
name de gevolgen voor de werkzekerheid werden
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pessimistischer ingeschat. Bovendien nam het positief
effect van de lagere olieprijzen op de koopkracht af.
De groei op kwartaalbasis van de consumptie ging dan
ook van 0,6 % in het tweede kwartaal naar 0,2 % in
het derde. Hoewel de onrust na de zomer luwde en het

GRAFIEK 41 DYNAMISCHE CONSUMPTIEGROEI IN DE EERSTE
JAARHELFT
(voor kalenderinvloeden gezuiverde volumegegevens;
veranderingspercentages t.0.v. het voorgaande jaar, tenzij
anders vermeld)
0,8 0,8
0,6 — 0,6
0.4 - 0,4
0,2 — ~ 0,2
0 — — 0
r
-0,2 - —-0,2
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Bronnen: INR, NBB.
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GRAFIEK 42

PARTICULIERE CONSUMPTIE NEEMT TOE, MEDE DANKZIJ EEN STERK VERBETERD VERTROUWEN

KLEINHANDELSOMZET®
(indexcijfers 2010 = 100, voor seizoen- en kalenderinvioeden
gezuiverde volumegegevens)
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(1) Met uitzondering van auto’s en motorfietsen.

vertrouwen zich enigszins herstelde, bleef het verbruik
van de huishoudens gedurende de hele tweede jaar-
helft terughoudender.

Ondanks de vertraging in de tweede jaarhelft, nam de
particuliere consumptie in 2015 ongeveer even snel toe
als het bruto beschikbaar inkomen, dat in nominale ter-
men met 1,8 % steeg en in reéle termen met 1,2 %.

Van de primaire inkomens van de particulieren gaf
het geheel van het bruto-exploitatieoverschot en het
bruto gemengd inkomen in 2015 de sterkste groei te
zien, namelijk 3,2 % in nominale termen, het hoog-
ste stijgingstempo sinds de grote recessie. Deze twee
inkomenstypes groeiden in een vergelijkbaar tempo.
Het eerste slaat zowel op de effectief geinde huurin-
komsten als op de toegerekende huurinkomsten van
eigenaars die een eigen woning betrekken. Het tweede
inkomenstype omvat de inkomens uit zelfstandige ac-
tiviteiten en trok voordeel van de verbetering van de
algemene economische toestand, al speelde de gestage
toename van het aantal zelfstandigen in dat verband
eveneens een rol.

De beloning van werknemers nam in 2015 met 1%
toe. De stijging bleef dus onder die van de twee
voorgaande jaren, ondanks de snellere groei van het
aantal gewerkte uren, in overeenstemming met het
conjunctuurherstel. Ze werd immers getemperd door
de maatregelen om de loonkosten in toom te houden,
zoals de indexsprong — overigens tegen de achtergrond
van geringe inflatie — en de bevriezing van de reéle
conventionele aanpassingen.
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Tot slot is het inkomen uit vermogen van de particulieren
in 2015 opnieuw gedaald, net als in de vier voorgaande
jaren. Sedert de grote recessie drukte het klimaat van
lage rente en geringere dividenduitkeringen door de
ondernemingen immers het inkomen uit vermogen en,
meer in het algemeen, het beschikbaar inkomen van de
particulieren. In 2015 liepen de netto renteopbrengsten
verder terug; die ontwikkeling werd deels gecompen-
seerd door een schuchtere stijging van de ontvangen
dividenden.

Behalve door het toegenomen inkomen uit arbeid,
werd het beschikbaar inkomen van de particulieren
geschraagd door een vermindering van de netto-over-
drachten naar andere sectoren, die voor het eerst sinds
2009 terugliepen. Net als het voorgaande jaar, namen
de ontvangen overdrachten — voornamelijk de sociale
uitkeringen — in 2015 opnieuw in gematigd tempo
toe, onder meer als gevolg van de beperkte indexering.
Niettemin was deze groei groter dan de geringe stijging
van de betaalde overdrachten, die werd gedrukt omdat
de belastingen op inkomens en vermogen afnamen.
Deze inkrimping ten opzichte van 2014 was het resul-
taat van de verhoging van de forfaitaire aftrek van de
beroepskosten, maar ook van de in 2015 opgetekende
daling van de betaalde bedragen inzake liquidatieboni
en fiscale regularisaties in vergelijking met het voor-
gaande jaar.

Tegelijk met de gematigde stijging van het beschik-
baar inkomen in 2015, nam het gespaarde deel ervan
opnieuw enigszins af, tot 12,5%. Hierdoor ligt de
spaarquote slechts een fractie boven het peil van 2013,



TABEL 7

(veranderingspercentages t.o0.v. het voorgaande jaar, tenzij anders vermeld)

DETERMINANTEN VAN HET BRUTO BESCHIKBAAR INKOMEN VAN DE PARTICULIEREN, TEGEN LOPENDE PRIJZEN

p.m.
In € miljard

2011 2012 2013 2014 2015+ 20151
Bruto primair inkomen ......... ... L 2,8 2,5 1,2 1,0 1,2 291,2
Beloning van werknemers .................. 4,5 3,4 2,0 1,2 1,0 212,4
Arbeidsvolume werknemers .............. 2,1 0,3 -0,8 0,3 0,4
Loonkosten per gewerkt uur ............. 2.4 3,2 2.7 0,9 0,5
Bruto-exploitatieoverschot
en bruto gemengd inkomen ........ ... ... 2,0 1,3 0,9 2,1 3,2
Inkomen uit vermogen™ ... ... ... L. -6,1 -1,2 -3,2 -2,6 -1,2 28,4
Interesten (netto) ....................... -4,3 0,6 -14,4 -39,2 -21,0 2,5
Ontvangen dividenden .................. -15,4 -1,8 0,0 11,9 0,7 14,6
Netto lopende overdrachten .................. 6,4 2,4 4,5 0,6 -1,5 -53,7
Ontvangen lopende overdrachten ........... 2,8 5,5 3,9 0.8 1,0 91,1
Betaalde lopende overdrachten ............. 4,1 43 4,2 0,7 0,1 144,7
Bruto beschikbaar inkomen ................ .. 2,0 2,6 0,5 1,1 1,8 237,5
p.m. In reéle termen®@ ... ... ... L. -1,0 0,6 -0,6 0,5 1,2
Spaarquote® .. ... 13,6 13,5 12,3 12,6 12,5

Bronnen: INR, NBB.

(1) Het betreft nettobedragen, dat wil zeggen het verschil tussen de van andere sectoren ontvangen en de aan andere sectoren betaalde inkomens.

(2) Gegevens gedefleerd aan de hand van de deflator van de consumptieve bestedingen van de particulieren.
(3) In % van het beschikbaar inkomen in de ruime zin, dat wil zeggen inclusief de verandering van de rechten van de huishoudens inzake de in het kader van een beroepsactiviteit

aangelegde aanvullende pensioenen.

toen sprake was van een historisch minimum, en blijft
ze ver onder het niveau van ongeveer 16 % dat werd
opgetekend véor het uitbreken van de grote recessie. De
aanhoudend lage spaarquote — althans naar Belgische
normen — is onder meer te verklaren doordat de huis-
houdens meer geneigd zijn om inkomen uit vermogen te
sparen dan inkomen uit arbeid, zodat een daling van het
aandeel van de eerstgenoemde inkomensvorm de ge-
middelde spaarquote doet dalen. Voorts is het mogelijk
dat de particulieren hun consumptiepatroon niet volledig
hebben aangepast aan de trage inkomensontwikkelin-
gen en dat ze dus sedert enkele jaren de aangroei van
hun spaarbuffer beperken om hun consumptie-uitgaven
gestaag te blijven optrekken.

In 2015 verminderden de investeringen in woningen met
0,1%, hoewel de hypothecaire rente verder daalde en
de vrees om werkloos te worden — gemiddeld gezien —
afnam. Die daling volgt op de toename die werd opgete-
kend in 2014, toen de huishoudens bijzonder actief waren
geweest op de vastgoedmarkt. Die zwakkere groei moet
gezien worden tegen de achtergrond van de in 2014
aangekondigde wijzigingen van de belastingregeling voor
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GRAFIEK 43 VOORTDURENDE AFKALVING VAN DE
SPAARQUOTE EN HET INKOMEN UIT VERMOGEN
(in % van het bruto beschikbaar inkomen ™)
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Bronnen: INR, NBB.
(1) In % van het beschikbaar inkomen in de ruime zin, d.w.z. inclusief de

verandering van de rechten van de huishoudens inzake de in het kader van een

beroepsactiviteit aangelegde aanvullende pensioenen.
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hypothecaire leningen in Vlaanderen, die de inwoners van
dit gewest ertoe aangezet hadden hun investeringsplan-
nen zo mogelijk nog véor de jaarwisseling uit te voeren.
De terugval in de eerste helft van 2015 is de weerslag
van die verschuiving van dossiers naar een eerder tijdstip,
meer bepaald wat de betaling van de registratierechten
betreft.

De bedrijfsinvesteringen zijn in een matig tempo
toegenomen, en de eigen middelen zijn sterk
gestegen

De ondernemingen nemen ongeveer twee derde van
de totale jaarlijkse bruto-investeringen in vaste activa
van de economie voor hun rekening. De volatiliteit van
deze vraagcomponent is voornamelijk toe te schrijven
aan sporadisch voorkomende, bijzonder grote individu-
ele dossiers, die een belangrijke invioed kunnen heb-
ben op de kwartaalcijfers. In het eerste kwartaal van
2015 was dat weer het geval, als gevolg van de aan-
koop van een octrooi, voor een groot bedrag, in het
buitenland. In overeenstemming met de in 2014 van
kracht geworden ESR 2010-methodologie inzake de
nationale rekeningen wordt de kapitalisatie van R&D-
activiteiten voortaan als een investering beschouwd. Bijj

de aankoop van een octrooi in het buitenland gaat het
ook om een invoertransactie. Gecorrigeerd voor die
transactie, zou de groei op jaarbasis van de bedrijfsin-
vesteringen 1,6 % bedragen, in plaats van 1,9 %. Dat
is heel wat lager dan in 2014, toen ze met 3,9 %
waren toegenomen, vergelijkbare transacties buiten
beschouwing gelaten.

Mogelijk wordt de investeringsgroei ook wat getemperd
door structurele effecten in verband met veranderingen
in de samenstelling van het type activa waarin wordt
geinvesteerd. Een mogelijke verklaring in dat verband
is dat de verwerkende nijverheid met haar uitgebreide
machinepark terrein verliest, waardoor haar aandeel in de
bruto-investeringen daalt, vaak ten voordele van minder
omvangrijke investeringen in bijvoorbeeld onderzoek en
ontwikkeling.

Toch liep de groei van de bedrijfsinvesteringen in 2015,
ondanks de ondersteunende factoren, aanzienlijk te-
rug. Zo schommelde de bezettingsgraad van het pro-
ductievermogen in de verwerkende nijverheid al van
eind 2013 rond of boven zijn sinds 1980 opgetekende
gemiddelde waarde en neigden de vraagvooruitzichten
in die bedrijfstak in de loop van het jaar tot verbetering.

GRAFIEK 44
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TABEL 8 DETERMINANTEN VAN HET BRUTO-EXPLOITATIEOVERSCHOT VAN DE VENNOOTSCHAPPEN (", TEGEN LOPENDE PRIJZEN

(veranderingspercentages t.o0.v. het voorgaande jaar, tenzij anders vermeld)

2011 2012 2013 2014 2015 ¢
Bruto-exploitatiemarge per verkochte eenheid® .............. -0,8 2,4 0,6 0,0 1,7
Verkoopprijs per eenheid .......... .. 3,5 1,7 0,4 -0,3 -1,1
Op de binnenlandse markt .................. ... ....... 3,0 2.2 1,3 0,5 0,0
Bijde uitvoer ... 3,9 1,3 -0,4 -1,0 -2,1
Kosten per verkochte eenheid ................ ... ... ... .. 4,3 2,5 0,4 -0,4 -1,6
Ingevoerde goederen en diensten .................... L. 5,1 1,5 -0,4 -1,0 -3,1
Kosten van binnenlandse oorsprong per geproduceerde
eenheid® ... . 1,0 3,8 1,4 -0,4 0,2
waarvan:
Loonkosten per eenheid product® ................. 1,9 3,3 1,8 -0,4 -0,5
Netto indirecte belastingen per eenheid product ..... -1,2 7,2 -0,2 0,4 1,9
Eindverkopen tegen vaste prijzen® ... ... 4,6 0,7 0,3 3,7 2,7
Bruto-exploitatieoverschot van de vennootschappen .......... 3,8 -1,7 0,9 3,7 4,5

Bronnen: INR, NBB.

(1) Private bedrijven en overheidsbedrijven.

(2) Met inbegrip van de voorraadwijziging.

(3) Deze post omvat, naast de lonen, de indirecte belastingen min de subsidies, en het bruto gemengd inkomen van de zelfstandigen.

(4) De loonkosten per eenheid product worden hier uitgedrukt in eenheden toegevoegde waarde van de bedrijfssector en zijn niet gezuiverd voor kalenderinvioeden.

Bovendien konden de bedrijven voor de financieringvan ~ termen immers fors toe, met 4,5%. Hierdoor lag het
hun investeringsplannen gebruik maken van bijzonder ~ aandeel van dat exploitatieoverschot in de toegevoegde
gunstige externe voorwaarden, terwijl ook de interne  waarde van de vennootschappen opnieuw licht boven
middelen gestaag zijn gegroeid. Het bruto-exploitatie- het gemiddelde sinds 1995. Omgekeerd daalde het
overschot van de vennootschappen, dat wil zeggen het overeenstemmende aandeel van de loonsom voor het
inkomen uit hun activiteit, nam in 2015 in nominale  tweede jaar op rij.

GRAFIEK 45 HET BRUTO-EXPLOITATIEOVERSCHOT GROEIT VERDER, TERWIJL DE LOONSOM ONDER HET GEMIDDELDE ZAKT

(in % van de toegevoegde waarde van de vennootschappen)

BRUTO-EXPLOITATIEOVERSCHOT LOONSOM

42 42 65 65
41 - 41 64 - 64
40 /\/ — 40 63 — 63
39 N - 39 62 - 62
38 - 38 61 - A - 61
37 - 37 60 — \/\ - 60
36 | - 36 59 — - 59
35 - 35 58 - 58
34 - 34 57 - 57
33 | | | | | | - | | | | | - 33 56 | | | | | - | | | | | - | 56

— m wn ~ (o)} - mMm = - m wn ~ [o)) — mMm =

o o o o o - - n o o o o o - - wn

o o o o o o o — o o o o o o o —

—— Gemiddelde sinds 2000

Bronnen: INR, NBB.

Economische en financiéle ontwikkelingen | ECONOMISCHE ONTWIKKELINGEN IN BELGIE | 111




12

Zowel de toename met 1,7 % van de bruto-exploitatie-
marge per verkochte eenheid als de stijging met 2,7 %
van het volume van de eindverkopen droeg bij tot
de aanwas van het bruto-exploitatieoverschot in 2015.
De verbetering van de marge vloeide voort uit de sterke
daling van de kosten per verkochte eenheid. Ingevoerde
goederen en diensten bleken in 2015 fors goedkoper dan
in de voorgaande jaren, wat vooral terug te voeren is op
de gedaalde prijs van olie en andere grondstoffen. De kos-
ten van binnenlandse oorsprong zijn dan weer licht opge-
lopen, ondanks de loonkostenbeheersing, omdat de netto
indirecte belastingen per eenheid product gestegen zijn.
De gedaalde kosten werden echter niet volledig doorge-
rekend in de prijzen, waardoor de bruto-exploitatiemarge
per verkochte eenheid product met 1,7 % toenam. Die
verbetering van de marge in 2015 staat in contrast met
het zwakkere verloop gedurende de voorbije vier jaar. De
groei van de eindverkopen zwakte daarentegen af ten
opzichte van het voorgaande jaar, onder meer door de
minder dynamische uitvoer.

Buitenlandse vraag is vertraagd

De groei naar volume van de uitvoer van goederen en
diensten is in 2015 immers teruggelopen tot 3,5%, na
een stijging met 5,4 % het voorgaande jaar. Die vertraging
is deels toe te schrijven aan de daling van de buitenlandse
vraag, die in de loop van het jaar overigens verscherpte.

Ondanks de depreciatie van de euro ten opzichte van
de Amerikaanse dollar vanaf het najaar van 2014 en
het optreden van de eerste effecten van de aan het
recente beleid inzake loonkostenmatiging gerelateerde
verbetering van het kostenconcurrentievermogen, zou
de groei van de uitvoer bovendien duidelijk minder dan
in 2014 ondersteund zijn door een nieuwe toename van
de marktaandelen naar volume, al moet worden vermeld
dat deze laatste toen uitzonderlijk sterk zijn gestegen
(+1,7 %). Volgens de op de afsluitdatum van het Verslag
beschikbare ramingen — met name de statistieken voor de
eerste drie kwartalen — zou de uitvoer van Belgié de facto
nog slechts iets sterker aantrekken dan de invoervraag
van onze belangrijkste handelspartners, gewogen aan de
hand van de structuur van de uitvoer. Die nieuwe winst
aan marktaandelen, ten belope van 0,3 %, zou echter
dicht in de buurt liggen van het gemiddelde dat werd
opgetekend in de periode na de crisis.
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(1) Op basis van de laatst beschikbare ramingen van de invoervraag van de
handelspartners, die dateren van medio november 2015.




Kader 5 — Verloop van de exploitatiemarges van de vennootschappen

De rentabiliteit van de ondernemingen is van doorslaggevend belang voor de groei van de investeringen en
de werkgelegenheid. Eén manier om die rentabiliteit te benaderen, is vanuit de invalshoek van de margevoet,
gedefinieerd als de verhouding tussen het exploitatieoverschot en de toegevoegde waarde. Die indicator meet dus
het percentage van de toegevoegde waarde dat voor een onderneming beschikbaar blijft, na betaling van lonen
en belastingen op productie en invoer, en verhoogd met de subsidies. Dat macro-economische concept verschilt
overigens sterk van de bedrijfseconomische of fiscale winst van een vennootschap, aangezien bijvoorbeeld de
nettobetalingen voor schuldfinanciering daarin niet in rekening worden gebracht, om zo de mogelijk vertekenende
rol van de financiéle structuur op het resultaat te neutraliseren. In de boekhouding van de vennootschappen stemt
het grosso modo overeen met de verhouding tussen het bedrijfsresultaat (EBITDA) en de verkopen, na aftrek van
de lopende aankopen van goederen en diensten.

MARGEVOET IN DE INDUSTRIE EN DE MARKTDIENSTEN
(indexcijfer 2007 = 100)
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De marge kan op het niveau van de bedrijfstakken worden geanalyseerd op basis van gepubliceerde gegevens
van het INR en dat vanaf 1995 tot en met 2014. Voor het hier beschouwde geheel van de private, niet-financiéle
vennootschappen beliep de brutomargevoet in dat laatste jaar 44 %. Dat is lager dan de 46 % die véor het
uitbreken van de grote recessie werd bereikt, maar nog steeds boven het peil aan het einde van de jaren negentig
en in het begin van de jaren 2000. Na de hausse in de aanloop naar de crisis lijkt er nu veeleer sprake van
een normalisering van het peil.

Dat beeld wordt evenwel beinvioed door het verloop van de afschrijvingen, die minder afhangen van de conjunctuur en
die bij een vertragende of afnemende productie dus een grotere impact hebben op de marge. Bovendien oefent ook
de gestage toename, sinds het midden van de jaren negentig, van de afschrijvingsgraad van kapitaal een invioed uit,
met name als gevolg van de groei van het aandeel van de [T-activa — die relatief snel in waarde afnemen — in het totaal.
Indien de margevoet wordt uitgedrukt in nettotermen, dat wil zeggen na aftrek van de afschrijvingen (of EBIT), blijkt de
grote recessie wél een kantelmoment geweest te zijn. De nettomargevoet liep terug van een hoogtepunt van ongeveer
30% in 2007 tot nog slechts 25 % in 2014. Van een herstel is volgens dat nettoconcept dan ook geenszins sprake.

VERLOOP VAN DE BRUTOMARGEVOET VOOR EN NA DE CRISIS PER BEDRIJFSTAK

(gemiddelde groei op jaarbasis tijdens de beschouwde periode, veranderingspercentages)
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Uit de uitsplitsing van de margevoet volgens het nettoconcept blijkt dat de industriéle bedrijfstakken heel wat
zwaarder werden getroffen dan de marktdiensten. In 2014 lag de nettomargevoet in de industrie nog meer dan
30% onder het peil van 2007, tegen ongeveer 20% in de marktdiensten. Voor de brutomargevoet blijven de
verschillen in verloop gering, op een afwijkende conjunctuurgevoeligheid na.

Een analyse van die brutomarge in de diverse industriéle bedrijfstakken leert echter dat er ook binnen de industrie
grote verschillen bestaan, waarbij de margevoet in de bedrijfstakken met een hogere innovatiegraad over het
algemeen beter standhield, of zelfs verbeterde. Bovendien blijkt het verloop van de margevoet vooral in de meer
traditionele industriéle bedrijfstakken sterk conjunctuurgevoelig. De krachtige mondiale vraag uit de opkomende
landen naar industriéle producten had de resultaten in die laatste bedrijfstakken namelijk sterk opwaarts beinvloed
voor de crisis.

De deeltakken van de marktdiensten en de bouwnijverheid werden in uiteenlopende mate getroffen door de
crisis, waarbij geen duidelijk verband lijkt te bestaan tussen het verloop ervoor en erna. De margevoet liep recent
het sterkst terug in de bedrijfstakken ‘informatie en communicatie’ en ‘vervoer en opslag’. Die laatste bedrijfstak
is nauw verbonden met de industrie en werd sterk getroffen door de terugval van de internationale handel in
de nasleep van de crisis. Ook de handel blijkt het sinds de crisis moeilijk te hebben om zijn marges in stand te
houden. In de ‘bouwnijverheid’ en de tak ‘andere diensten’, die onder andere gespecialiseerde diensten en de
snel groeiende onderzoek en ontwikkelingsactiviteiten omvat, werd over dezelfde periode echter een verdere
verbetering van de rentabiliteit vastgesteld.

RELATIEVEPRIJZENEFFECT PER BEDRIJFSTAK

(deflator van de toegevoegde waarde, gemiddelde groei op jaarbasis
tijdens de periode, in %)

1995-2014  1995-2001  2001-2007 2007-2014

Totaal ............. 1,5 1,5 2,0 1,0
Marktdiensten . ... .. 2,2 2,8 2,5 1,4
Industrie ........... -0,2 -1,2 0,9 -0,4
Bron: INR.

Behalve cyclische elementen, beinvloeden ook structurele factoren het peil van de margevoet. Doordat de industrie
meer onderhevig is aan internationale concurrentie dan de marktdiensten, ontstaan er relatieveprijzeneffecten: de
inkomsten hangen namelijk af van de verkoopprijzen van goederen, terwijl sommige kosten, zoals de lonen, in Belgié
worden geindexeerd. De bijzonder hoge concurrentie in de industrie zorgt ervoor dat bedrijven uit deze bedrijfstak
hun verkoopprijzen in geringere mate kunnen aanpassen dan die uit de diensten. De productiviteitswinsten
zijn echter heel wat omvangrijker in de industrie, waardoor de loonkosten per eenheid product slechts beperkt
stegen en de margevoet op peil gehouden kon worden. De loonkosten per eenheid product nemen sneller toe
in de diensten, gezien de context van lagere productiviteitswinsten dan in de industrie, maar dit viel samen met
een sterkere toename van de verkoopsprijzen.

Eenzelfde analyse kan, op basis van de resultatenrekeningen van de ondernemingen, worden gemaakt uit het
oogpunt van de bedrijffsgrootte. Het verloop van de nettoverkoopmarge, dat is het nettobedrijfsresultaat in
procenten van de omzet, wijst op een sterk verband tussen de ontwikkelingen voor en na het uitbreken van de

crisis. De rentabiliteit, voor belastingen, van de grote bedrijven was in de jaren voor de crisis namelijk sterker
4
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van hun rentabiliteit kunnen geven.

verbeterd dan die van de kmo's, maar na de piek in 2007 daalde ze er evenzeer. In de kmo’s blijkt de rentabiliteit
gemiddeld ook wat hoger te zijn. Een aantal elementen zouden die verschillen in verloop en peil kunnen verklaren.
Zo kunnen grote bedrijven, ongeacht de bedrijfstak waarin ze actief zijn, gevoeliger zijn voor de internationale
conjunctuur. Voorts zijn de kmo's relatief beter vertegenwoordigd in de dienstenbranches, waar de rentabiliteit
hoger was dan in de industrie. Bovendien kan ook een statistisch effect spelen: failliete bedrijven worden uit de
beschouwde populatie weggelaten, waardoor enkel bedrijven met een hogere gemiddelde rentabiliteit overblijven.
Aangezien faillissementen vaker voorkomen in de kmo-populatie, zouden de getoonde reeksen een overschatting

(nettoverkoopmarge ")

RENTABILITEIT IN DE GROTE ONDERNEMINGEN EN DE KMO'S
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Bron: NBB (Balanscentrale).

(1) Gedefinieerd als het nettobedrijfsresultaat, in procenten van de omzet.

2.5 Het lopend saldo verbeterde

Gelet op het verloop van alle uitgaven en inkomsten
van de diverse sectoren, is het bedrag van de bespa-
ringen van de Belgische economie in 2015 opnieuw
hoger geweest dan dat van de investeringen. Zo is
het financieringsvermogen van Belgié, geraamd aan
de hand van de nationale rekeningen, toegenomen
van 0,6 % in 2014 tot 1,1 % in 2015. Die stijging is
met name toe te schrijven aan de vennootschappen,
die hun bedrijfsopbrengsten zagen toenemen, terwijl
hun bruto-investeringen in vaste activa terugliepen.
Daarmee hebben de vennootschappen sedert 2010
elk jaar een financieel overschot van 2 tot 5% bbp
(2,9 % in 2015) laten optekenen. Voorts is de financie-
ringsbehoefte van de overheid licht afgenomen, terwijl
het financieringsvermogen van de particulieren ietwat
toenam, tot 1 % bbp.
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Die verbetering van het financieringsvermogen van de
economie komt tot uiting in een vergelijkbaar verloop
van het saldo van de lopende rekening met de rest van
de wereld zoals vermeld in de betalingsbalans. Volgens
deze statistiek zou het extern saldo in 2015 opnieuw
positief geworden zijn en uitkomen op 0,3 % bbp, ter-
wijl het sedert 2011 negatief was. De uitsplitsing naar
type van transacties benadrukt de rol van het goederen-
en dienstenverkeer in het bereiken van dit overschot,
die gedeeltelik werd gecompenseerd door de ver-
slechtering van het saldo van de zogenoemde primaire
inkomens — die voornamelijk bestaan uit de stromen
van de inkomens uit arbeid en die van beleggingen
en investeringen met het buitenland — en, in mindere
mate, door de verslechtering van het saldo van de
secundaire inkomens.

Net als de andere economieén die netto-invoerders zijn
van olieproducten, heeft Belgié profijt getrokken van de



scherpe daling van de olieprijzen, die wegens het grotere

GRAFIEK 47 HET FINANCIERINGSVERMOGEN VAN DE gewicht van deze producten in de mand van invoergoe-
VENNOOTSCHAPPEN NEEMT TOE _ i .

deren, de invoerprijzen sterker heeft beinvloed dan de

7o uitvoerprijzen. Zo zijn de prijzen bij de invoer op jaarbasis
met ongeveer 3,1 % afgenomen, tegen slechts ongeveer
10 10 2,1 % voor die bij de uitvoer. Dankzij deze ruilvoetverbete-
8 -8 ring is de nettofactuur van de energiedragers afgenomen,
6] 6 van gemiddeld zowat € 17,5 miljard per jaar tussen 2010
47 4 en 2013 tot € 17,1 miljard in 2014 en ongeveer € 10 mil-
2 2 jard tijdens de eerste negen maanden van 2015.
0 1= — 0
=2 -2 Dat gunstig prijseffect compenseerde ruimschoots de
=49 == negatieve bijdrage van de netto buitenlandse handel in
=6 == reéle termen, waarvan het uitvoervolume minder snel
S L s steeg dan het invoervolume. In dat verband dreef, zoals
S & & & & & &§ § vermeld, de aankoop van een octrooi in het buitenland
| PerialieEn de invoer in 2015 op. Zonder die uitzonderlijke transactie
Overheid voor een zeer groot bedrag, zou het volume-effect vrijwel
[ Vennootschappen neutraal geweest zijn.
. Financieringsbehoefte (-) of -vermogen (+) van
NG ERensE| T2 Cls s e e S dioer De combinatie van de inkrimping van het tekort van de
—— Lopend saldo (betalingsbalans) . . . . .
energiedragers, enerzijds, en de stijging van de invoer in
verband met die specifieke investering, anderzijds, ver-
Bronnen:: INR, NBB. klaart waarom de goederenhandel ten grondslag ligt aan
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maanden
I Volume-effect [ Goederensaldo (uitgezonderd energiedragers®)
Prijseffect Saldo energiedragers®
Verandering van het goederen- en dienstensaldo - Dienstensaldo
®  volgens de nationale rekeningen —— Goederen- en dienstensaldo volgens de betalingsbalans

p.m. Goederen- en dienstensaldo
volgens de betalingsbalans ™

p.m. Goederen- en dienstensaldo
volgens de nationale rekeningen®

Bronnen: INR, NBB.

(1) In % bbp.

(2) Volgens de statistieken van de betalingsbalans, in € miljard.

(3) Volgens de statistieken van de buitenlandse handel - SITC-3 — minerale brandstoffen, smeermiddelen en soortgelijke producten.
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TABEL 9 LOPEND VERKEER VAN DE BETALINGSBALANS EN NETTOLENING AAN DE REST VAN DE WERELD

(saldi; in € miljard, tenzij anders vermeld)

2011 2012 2013 2014 2015 ¢

1. Lopende rekening
Goederen en diensten ... -2,5 -3,1 0,0 1,3 4,5
GOBAEIEN . .\ -9,7 -9,6 -6,4 -3,9 n.
Diensten .. ... .. 7.3 6,5 6,4 5,2 n.
Primair inkomen ... ... 4,1 8,9 6,1 4,2 3,6
Inkomen uit arbeid ... ... 5,1 5,4 5.5 5,7 5.8
Inkomen uit beleggingen en investeringen ............ -0,2 4,2 1,1 -0,8 -1,3
Ander primair inkomen ... L. -0,7 -0,6 -0,6 -0,7 -0,8
Secundair inkomen ... -5,7 -6,0 -6,9 -6,4 -6,9
Overheid . ... ... . ... . . -3,8 -3,1 -3,8 -3,5 -3,9
Overige sectoren . ... ... -2,0 -3,0 -3,1 -2,8 -3,0
Totaal ... -4,1 -0,2 -0,9 -0,9 1,1
p.m.ldem, in % bbp ...... .. ... -1,1 -0,1 -0,2 -0,2 0,3
2. Kapitaalrekening ........... ... . -0,4 2,3 -0,4 -1,0 -0,1
3. Nettolening aan de rest van de wereld (1 +2) ............ -4,5 2,1 -1,3 -1,9 1,0
p.m.Idem, in %o bbp . ... ... -1,2 0,5 -0,3 -0,5 0,3

Bronnen: INR, NBB.

de verbetering van de handelsbalans in 2015, terwijl het
dienstenoverschot is afgenomen. GRAFIEK 49 DALING VAN HET NETTO PRIMAIR INKOMEN

(saldi volgens de betalingsbalans;
in € miljard, tenzij anders vermeld)

Terwijl het goederen- en dienstensaldo een gunstig ver-

loop te zien gaf, heeft het overschot op het saldo van de
primaire inkomens de in 2012 ingezette daling voortgezet. 15 15
Deze verslechtering, die in 2015 gering was, valt hoofd-

10 — 10
zakelijk te verklaren door de afname van het saldo van de
inkomens uit beleggingen en investeringen — dit jaar vooral > m°
de inkomens uit portefeuillebeleggingen — terwijl het saldo 0 v 0
van de arbeidsinkomens relatief stabiel bleef.

-5 - -5
Die neerwaartse tendens van de netto-inkomens uit -10 =10
investeringen sedert 2012 kan in mindere mate worden s - | s
verklaard door de lichte achteruitgang van de netto externe ® g 2 - o o 3 = <

. : ’ R &8 8 R & R R &5 R R
positie tegenover het buitenland die tot 2014 werd opge- IS fore
. erste negen

tekend. Ze houdt immers vooral verband met de algemene maanden
daling van de rendementen op beleggingsproducten, die Inkomen uit directe investeringen
een negatief effect uitoefent op de inkomsten van een Inkomen uit portefeuillebeleggingen
land met een nettocrediteurpositie ten opzichte van het Inkomen uit overige investeringen en

. - reserve-activa
buitenland, zoals Belgié, waarvan de netto externe positie

L e Inkomen uit beleggingen en investeringen
nog altijd uiterst positief is en meer dan 50 % bbp beloopt. 9919 g

——
—®— p.m. Primair inkomen

Voorts lijkt het verloop van de netto-inkomens uit beleg-
gingen eveneens te zijn beinvloed door structuureffecten Bron: NBB.
in de samenstelling van de externe activa en passiva.
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GRAFIEK 50 3
EXTERNE POSITIE VAN BELGIE

(in %, tenzij anders vermeld)

DALING VAN DE RENTABILITEIT VAN DE ACTIVA EN PASSIVA® ONDANKS DE NOG STEEDS UITERST POSITIEVE NETTO
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Bron: NBB.

(1) Impliciet rendement berekend aan de hand van de stroomgegevens van de betalingsbalans tijdens het jaar t en van de gemiddelde externe positie van Belgié gedurende het

jaar t-1.

Zo zou de categorie ‘overige investeringen’ — die onder
meer deposito’s en leningen van diverse sectoren omvat,
waaronder de banksector, handelskredieten, enz. —in de
internationale investeringspositie van Belgié aan belang
hebben gewonnen, terwijl dit net de investerings-
categorie met het laagste impliciete rendement is. Ook
in bepaalde categorieén van financiéle producten lijkt het
impliciete rendement van de externe tegoeden sterker

te zijn afgenomen dan dat van de verplichtingen, on-
danks de depreciatie van de euro. Dat is vooral het geval
voor de portefeuillebeleggingen, waarvoor het impliciete
rendement van de tegoeden verslechterd is, terwijl dat
van de verplichtingen stabiel is gebleven. Een soortgelijk
verloop, zij het in geringere mate, wordt opgetekend
voor de directe investeringen. Ondanks een beperkte
nettopositie zijn de respectieve uitstaande bedragen van
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de directe investeringen van ingezetenen in het buiten-
land en van het buitenland in Belgié immers aanzienlijk
— meer dan tweemaal de waarde van het bbp. Dat het
impliciete rendement van deze categorieén van tegoeden
sterker neerwaarts gericht is dan dat van de verplich-
tingen, zou het resultaat kunnen zijn van een verschil-
lende samenstelling, met name wat de looptijd betreft.
Ook fiscale overwegingen zouden kunnen verklaren
waarom de inkomensstromen van in Belgié gerealiseerde
directe investeringen enigszins afwijken van de markt-
omstandigheden. Ondanks een nog altijd uiterst positieve
netto externe positie, kunnen die algemene daling van de
impliciete rendementen en de wijziging in de samenstel-
ling van de tegoeden en verplichtingen een gedeeltelijk
verklaring bieden voor de al met al zwakke gegenereerde
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netto-inkomens, alsook voor de sedert 2012 opgete-
kende neerwaartse tendens ervan. Het tekort van de
inkomens uit beleggingen en investeringen zou in 2015
licht gestegen zijn.

Het aan de secundaire inkomens gerelateerde tekort zou
enigszins zijn opgelopen als gevolg van de stijging van het
bedrag dat de overheid heeft betaald aan de Europese
instellingen in het kader van de vierde middelenbron,
die verband houdt met het bruto nationaal inkomen.
De verbetering van het saldo in 2014 vloeide overigens
voort uit de aanpassing van de nationale bijdragen aan
de EU-begroting op basis van de herzieningen van het
bruto nationaal inkomen in de diverse lidstaten van de EU,
die voor Belgié gunstig uitviel.
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