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2.1 La pandémie de COVID-19 a
infligé a I"’économie belge son
recul le plus important depuis
la Seconde Guerre mondiale

La Belgique n'a pas été épargnée par la pandémie
de COVID-19 qui s'est répandue a travers le monde
en 2020. Par deux fois, la situation sanitaire est
devenue extrémement préoccupante et les autorités
ont d0 recourir a des mesures de confinement pour
enrayer la progression des contaminations. La pre-
miere période de confine-
ment s’est étalée de la mi-
mars a mai. Elle a débuté
par la fermeture des bars
et des restaurants, suivie
quelques jours plus tard par celle de la plupart des
commerces non alimentaires. La liberté de mouve-
ment de la population a également été fortement res-
treinte, les déplacements étant essentiellement limités

Graphique 12

Par deux fois en 2020, la
situation sanitaire a exigé des
mesures de confinement

aux achats de produits alimentaires et aux cadres
professionnel et médical. De nombreuses entreprises
ont da diminuer, parfois substantiellement, leur acti-
vité, voire la suspendre, notamment en raison d'un
manque de personnel, d'une baisse de la demande ou
de perturbations dans la chaine d’approvisionnement.

Au début du mois de mai,
apres sept semaines de
confinement, une stratégie
de sortie graduelle a été
mise en place. Il ne s'agissait toutefois pas d’un retour
a la vie normale pour les citoyens, et des contraintes
sanitaires sont restées d’application, en particulier
dans certains secteurs d'activité. La fréquentation des

L'épidémie de COVID-19 a provoqué deux vagues d’hospitalisations en Belgique en 2020
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commerces, des établissements de I'horeca et des
lieux d’activité culturelle demeurait ainsi soumise a
une série de régles sanitaires telles que le port obliga-
toire du masque, le respect de la distanciation sociale
ou la limitation du nombre de personnes pouvant étre
simultanément présentes dans un méme lieu.

L'épidémie de coronavirus a cependant repris vigueur
aprés |'été, contraignant, a la fin du mois d'octobre,
les autorités publiques a reconfiner partiellement la
population. Les bars et les restaurants ont a nouveau
été fermés, tout comme les commerces jugés non
essentiels. Une partie de ceux-ci ont toutefois pu rouvrir
leurs portes sous conditions a partir du 1¢" décembre,
a 'exclusion des métiers de contact, tels les coiffeurs.
Les déplacements n‘ont cependant pas été restreints,
hormis par un couvre-feu nocturne, auquel il pouvait
toutefois étre dérogé sous certaines conditions, comme
par exemple des nécessités professionnelles. Les entre-
prises ont semblé s'adapter plus facilement a ces
nouvelles contraintes, grace notamment a I'expérience
acquise lors du premier confinement et au fait qu'elles
étaient rodées a I'application des protocoles permettant
d’organiser I'activité dans des conditions sires, comme
le travail a distance ou la mise en place de commandes
en ligne et de procédés «click and collect ».

Graphique 13

Une baisse de I’'activité sans
précédent depuis la fin de la
Seconde Guerre mondiale

Les mesures de confinement et de limitation de I'acti-
vité, prises simultanément dans de nombreux pays,
ont eu sur I'économie belge des répercussions iné-
dites depuis la Seconde Guerre mondiale. De fait,
au premier trimestre de 2020, le PIB enregistrait déja
une diminution en volume de 3,4 % par rapport au
trimestre précédent, alors méme que les premiéres
mesures de confinement n'avaient été introduites
qu’a la mi-mars. La pleine application de ces mesures
durant tout le mois d’avril, avant leur levée progres-
sive en mai et en juin, a naturellement pesé plus
lourdement sur I'activité au deuxiéme trimestre. Le PIB
s'y est replié de quelque 12 %, soit la chute la plus
importante jamais observée par I'Institut des comptes
nationaux (ICN). La reprise vigoureuse au troisiéme tri-
mestre (+11,6 %), grace a une certaine normalisation
de l'activité économique dans un contexte sanitaire
moins contraignant, n'a cependant pas été suffisante
pour retrouver le niveau d'avant la crise. Au quatrieme
trimestre, sous I'effet de la deuxiéme vague de I'épi-
démie de coronavirus, le rebond du PIB ne s'est pas
poursuivi, sans toutefois que celui-ci ne recule comme

L'activité économique s’est inscrite en chute libre au premier semestre de 2020

PIB en volume
(indices, 2019 T4 = 100, données corrigées des variations
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cela avait été le cas au premier semestre. Le PIB s'est
en effet quasiment stabilisé, affichant une croissance
de 0,2 % par rapport au trimestre précédent.

Ainsi, en 2020, le PIB en volume a régressé de 6,2 %
par rapport a I'année précédente, ce qui constitue la
plus forte réduction annuelle moyenne enregistrée en
Belgique depuis la Seconde Guerre mondiale. A titre
de comparaison, en 2009, durant la crise économique
et financiere, le PIB ne s'était infléchi que de 2 %.
A I'automne de 2019, les derniéres projections réali-
sées par la Banque avant |'éclatement de la pandémie
faisaient en outre état d'une croissance attendue de
1,2 % pour I'année 2020. Le choc initial sur I'activité
économique a donc été nettement plus important
que lors de la crise économique et financiére, méme
si la différence s'atténuerait par la suite en raison
d'une reprise plus vigoureuse lorsque la pandémie
sera maitrisée.

Le tassement du PIB en Belgique en 2020 a globa-
lement été du méme ordre de grandeur que celui
observé pour la zone euro dans son ensemble. Parmi
nos principaux voisins, selon les prévisions de la CE
de l'automne de 2020, |'effondrement de I'activité
a été plus prononcé en France (-9,3 %), tandis que
I’Allemagne (-5,5%) et les Pays-Bas (-4,3 %) — qui
n‘ont pas instauré de véritable confinement lors de
la premiere vague de I'épidémie — ont enregistré des
ralentissements plus limités.

Une confiance des chefs d’'entreprise
ébranlée

Les effets de la pandémie et ses répercussions sur
I’économie se sont également reflétés dans I"évolu-
tion de l'indicateur synthétique global de conjonc-
ture de la Banque. A l'instar de ce qui était observé
ailleurs en Europe, la confiance des chefs d'entre-
prise a commencé a se dégrader des le mois de mars,
pour tomber en avril a son niveau le plus bas depuis
1980. Malgré des hausses trés sensibles en juin et
en juillet, mais qui se sont nettement essoufflées par
la suite, I'indicateur de conjoncture n’a pas renoué
avec son niveau du début de I'année. La confiance
s'est ensuite globalement stabilisée durant les trois
derniers mois de I'année, malgré la résurgence de
I'épidémie de COVID-19.

La forte détérioration de la confiance des entreprises
durant la premiére vague de |'épidémie a frappé
I'ensemble des principales branches d’activité. Elle a
toutefois été plus marquée dans I'industrie manu-
facturiere, dans le commerce et dans les services aux
entreprises, des branches particuliérement touchées
par le ralentissement, voire I'arrét, de I'activité, tandis
gu’elle a été moins prononcée dans la construction.
La reprise graduelle de nombreuses activités écono-
miques au cours du troisieme trimestre a donné lieu
a un trés vif rebond dans I'industrie manufacturiere.
A l'inverse, I'appréciation du climat des affaires est
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Graphique 14

Net redressement de la conjoncture dans lI'industrie manufacturiére au second semestre,

au contraire des autres branches d'activité

(soldes des réponses a I'enquéte de la Banque normalisés sur la période 1995-2020)
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demeurée plus défavorable qu’en début d’année dans
les branches du commerce et des services aux entre-
prises. La recrudescence de la pandémie et les nou-
velles mesures de restriction adoptées au quatrieme
trimestre n‘ont toutefois pas entrainé de nouveau
repli de la confiance des entrepreneurs, et ce uni-
quement parce que les chefs d’entreprise de I'indus-
trie manufacturiere ont continué de se montrer plus
optimistes.
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Des activités de services
particulierement touchées par la
contraction de la valeur ajoutée

Induite par un choc d’une nature inhabituelle et d'une
ampleur inédite, la crise du coronavirus a eu des
retombées économiques différentes de celles de la
plupart des autres épisodes de récession. Celles-ci ré-
sultent généralement de la correction de déséquilibres



économiques ou de |"éclatement de bulles financiéres.
Leur résorption nécessitant du temps, la reprise est
généralement graduelle. Or, cette fois, la chute de
I'activité a été la conséquence directe de la pandémie
et des mesures de confinement qui ont dés lors d
étre prises pour lutter contre celle-ci, et un fort rebond
a été observé des le trimestre suivant, parallélement a
I'amélioration de la situation sanitaire.

Par ailleurs, la récession a découlé de la combinai-
son d'un choc d'offre et d'un choc de demande.
D'une part, les entreprises ont d réduire ou inter-
rompre leurs activités en raison de fermetures for-
cées, de contraintes sanitaires — telles les mesures de
distanciation sociale, qui peuvent étre extrémement
complexes a respecter dans certaines entreprises —,
de I'absentéisme d'une partie de leur personnel, ou
encore de perturbations dans les chaines d'approvi-
sionnement mondiales. D'autre part, la demande de
consommation et I'investissement ont également été

Graphique 15

bridés par les mesures de confinement ainsi que par
le climat de grande incertitude. La pandémie frappant
tous les pays, la demande extérieure a, quant a elle,
souffert de situations comparables chez les parte-
naires commerciaux.

Enfin, ce sont les activités de services qui ont été les
plus fortement touchées, alors que l'industrie est
généralement plus sensible aux mouvements de la
conjoncture. Les activités nécessitant des contacts
rapprochés entre les personnes ont été largement af-
fectées par les mesures de confinement et de distan-
ciation sociale. Ainsi, sur les neufs premiers mois de
I'année, la valeur ajoutée de I'horeca et du commerce
a reculé de 14 % par rapport a la période correspon-
dante de 2019. Parmi les services non marchands, elle
s'est contractée significativement dans la branche des
arts, spectacles et activités récréatives. Les établisse-
ments de ces différentes branches d’activité ont en
effet été contraints a la fermeture ou a une limitation

La branche des services a contribué le plus significativement au recul de la valeur ajoutée
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significative de leur activité a plusieurs reprises durant
I'année. En 2020, la valeur ajoutée s'est également
repliée dans la branche d’activité relative aux soins de
santé et a l'action sociale, essentiellement en raison
du report des opérations et des consultations non
liees au COVID-19, de facon a préserver une capa-
cité suffisante dans les unités de soins intensifs pour
les patients infectés par ce nouveau virus. Méme si
d'autres activités de services ont mieux résisté a la
crise, au total, ce sont les services marchands qui ont
apporté la contribution la plus négative a la croissance
du PIB, du fait aussi de leur part prépondérante dans
I'économie belge (49 %).

Le repli de I'activité sur I'ensemble des neuf premiers
mois de 2020 a été moins prononcé dans I'industrie,
grace au vif regain enregistré au troisiéme trimestre. Il
n’en a pas moins été trés net, la valeur ajoutée accu-
sant une baisse de 5,9%. Lactivité industrielle a en
effet été singulierement impactée par la faiblesse de la
demande, tant domestique qu’extérieure. Des pertur-
bations dans les chaines d’approvisionnement interna-
tionales, de méme que la difficulté de disposer de suf-
fisamment de personnel afin de poursuivre I'activité,
ont également contribué a ce recul, surtout durant
le premier confinement. Lindustrie pharmaceutique
constitue une exception a cet égard. La valeur ajoutée
a continué d'y progresser au cours des trois premiers
trimestres de |'année, et ce en raison de la nature
méme de ses activités, qui revétent un caractére essen-
tiel dans le contexte d'une telle crise sanitaire.

Dans la construction, la valeur ajoutée a diminué de
5,5 % au cours des trois premiers trimestres de 2020.
Pendant la premiere période de confinement,

Développements économiques et financiers = BNB Rapport 2020

I'obligation de mettre en place des protocoles sa-
nitaires a lourdement plombé I'activité dans cette
branche. En particulier, la mise en ceuvre des régles
de distanciation sociale a nécessité de revoir |'organi-
sation des chantiers et des déplacements des équipes,
tandis que le travail a distance ne pouvait s'appliquer
qu’a une partie tres limitée de I'activité.

Au quatrieme trimestre, les enquétes menées dans le
cadre de I'Economic Risk Management Group (ERMG)
— un groupe d’experts de haut niveau mis en place par
le gouvernement pour suivre de prés l'incidence de la
crise sur I'économie — ont continué de faire état d'une
légére réduction du chiffre d'affaires des entreprises. De
maniére globale, la perte rapportée est toutefois d'une
ampleur nettement moindre que durant la premiére
vague de |'épidémie. L'horeca, la vente au détail et le
commerce de gros ainsi que I'immobilier sont restés
les branches les plus touchées, tandis que d'autres
secteurs, comme l'industrie et la construction, ont été
moins affectés qu’au premier semestre. Les entreprises
de ces secteurs semblent en effet s'étre adaptées plus
facilement aux nouvelles contraintes, grace notamment
a l'expérience acquise précédemment et a |'existence
de protocoles permettant d’organiser plus efficacement
I'activité. La détérioration de la situation des entreprises
au quatrieme trimestre ne résulte pas uniquement de
I’augmentation du nombre d'infections au COVID-19 et
du renforcement des mesures qui en a découlé. Elle est
également imputable a la faiblesse persistante de la
demande, qui tient notamment a |'état de la situation
sanitaire, qui s'est également dégradée dans les prin-
cipaux pays partenaires de la Belgique, et au contexte
largement empreint d'incertitudes, a la fois pour les
particuliers et pour les entreprises.



2.2 La perte de revenus dans
|'économie a été largement
amortie par les pouvoirs publics

En paralysant de larges pans de I'activité, la pandé-
mie de COVID-19 a provoqué un appauvrissement
considérable de I'économie belge. Au total, la perte
de revenus cumulée des particuliers, des entreprises
et des pouvoirs publics est estimée a quelque 41 mil-
liards d’euros. Ce montant est obtenu en comparant
I'estimation actualisée des revenus générés en 2020 a
ce qui était attendu avant I'éclatement de la crise du

Graphique 16

COVID-19, selon les projections macroéconomiques
réalisées par la Banque a I'automne de 2019.

La majeure partie de cette perte collective de revenus
a été amortie par les pouvoirs publics. Au-dela de
collecter moins d'imp6ts et de contributions sociales,
parallelement au recul des revenus du travail et de
la consommation privée, les différents niveaux de

Quelque 41 milliards d’euros de revenus ont été perdus en 2020

Variation des revenus dans |'économie belge
en 2020

(milliards d'euros, par rapport aux projections réalisées
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Variation des revenus? des ménages et

des entreprises en 2020

(milliards d'euros, par rapport aux projections réalisées
par la Banque a I'automne de 2019)
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@ Revenu disponible brut

2 Les ménages tirent leurs revenus primaires du travail et du patrimoine. Pour les entreprises, il s'agit de la somme de I'excédent brut
d’exploitation et des revenus nets du capital. Les revenus secondaires correspondent aux transferts nets vis-a-vis des pouvoirs publics.
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pouvoir ont en effet adopté des mesures de soutien
trés importantes. Par ces mesures, qui sont présen-
tées dans leur contexte dans la suite de ce chapitre,
et de maniére plus détaillée dans celui consacré aux
finances publiques (chapitre 4), les autorités fédérales
et régionales ont voulu préserver autant que possible
le pouvoir d'achat des ménages frappés par la crise et
aider les entreprises dont la situation financiere était
affectée par la limitation, voire I'arrét, de leur activité.
Ces mesures ont sensiblement allégé les pertes de
revenus induites par la crise, en particulier pour les
ménages.

Le pouvoir d'achat des particuliers
a faiblement progressé, grace a une
hausse significative des transferts

En dépit de la crise du coronavirus, le pouvoir d'achat
des ménages s'est légérement amélioré en 2020,
méme s'il s’est trouvé écorné par rapport a la hausse
qgu’on aurait pu raisonnablement attendre s'il n'y
avait pas eu de pandémie. Exprimé en termes réels,
de facon a tenir compte de l'incidence de I'évolu-
tion des prix, le revenu disponible des particuliers a
effectivement enregistré une légere progression, de
|'ordre de 0,7 %. Par téte, le pouvoir d'achat s'est
accru de 0,3 %.

Tableau 2

En termes nominaux, le revenu disponible a aug-
menté de 1,4 %. Parmi ses principales composantes,
|'ensemble constitué par les revenus mixtes bruts des
indépendants et I'excédent brut d'exploitation des
ménages a diminué de 4,8 %, tandis que les rémuné-
rations des salariés ont régressé de 1,7 %. Ces chutes
résultent de la mise a l'arrét de nombreuses entre-
prises et du ralentissement général de I'activité éco-
nomique, qui ont engendré une nette réduction du
nombre d’heures ouvrées dans I'économie. En outre,
les revenus des particuliers ont également été com-
primés en 2020 par la plongée de 10,6 % des reve-
nus nets de la propriété, sous I'effet principalement
de I'érosion des dividendes versés par les sociétés.
Une évolution similaire avait été observée en 2009,
lors de la crise financiere mondiale. La persistance
d’'un contexte de taux de rendement bas a aussi conti-
nué de peser sur les revenus nets d'intéréts en 2020.

La baisse des revenus du travail a toutefois été par-
tiellement compensée par le jeu des stabilisateurs
automatiques ainsi que par les mesures de soutien
mises en place par les pouvoirs publics. D'une part, les
transferts versés par les ménages aux autres secteurs
ont reculé de 1,2 %. D'autre part, et de maniére plus
importante, les transferts recus par les ménages en
provenance du secteur des administrations publiques
ont progressé de plus de 11 % en 2020. Cette hausse

Déterminants du revenu disponible brut des particuliers, a prix courants

(pourcentages de variation par rapport a I'année précédente, sauf mention contraire)

p.m.
Milliards d’euros

Revenu primaire brut'

Salaires bruts? 3,1

Excédent brut d’exploitation et

revenu mixte brut 1,4

Revenus de la propriété? -2,8
Transferts courants recus 2,4
Transferts courants versés? 0,0
Revenu disponible brut 2,9
p.m. En termes réels? 1,4

Sources: ICN, BNB.

=3,3 260,3
3,7 3.8 3,7 -1,7 178,0
3.8 2,5 34 -4,8 57,4
51 2,0 0,7 -10,6 24,9
3,6 229) 3,5 11,3 116,5
3,4 3,2 0,6 =1,2 94,9
39 3,2 4,4 1.4 282,0
2,0 1,1 3,1 0,7 -

1 Salaires percus ou transferts courants versés, abstraction faite des cotisations sociales dues par les employeurs.
2 Il s'agit de montants nets, c’est-a-dire de la différence entre les revenus recus d'autres secteurs et ceux versés a d'autres secteurs.
3 Données déflatées au moyen du déflateur des dépenses de consommation finale des particuliers.
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trouve essentiellement son origine dans le gonflement
des revenus de remplacement a la suite de la mise
en chémage temporaire de nombreux salariés et du
recours au droit passerelle par un grand nombre
d'indépendants.

Certains groupes de ménages plus
vulnérables ont été plus durement
touchés par la pandémie

En effet, face a I'ampleur de
la contraction de I'activité
dés la fin du premier tri-
mestre et a ses répercussions sur le marché du travail,
les autorités publiques ont adopté des mesures visant
a soutenir les revenus des particuliers. Ainsi, le systeme
de mise en chdmage temporaire a été assoupli dans
le contexte de la crise sanitaire afin qu'il puisse étre
activé plus aisément et offrir une allocation relevée
par rapport au régime normal. Ce systéme consiste
essentiellement a compenser partiellement la perte
de revenus d'un travailleur dont le temps de travail
se voit réduit pour des raisons économiques ou pour
cas de force majeure. Dans le méme temps, il soulage
les entreprises de la charge des salaires tout en main-
tenant la relation de travail avec le salarié. Pour les
travailleurs indépendants, le systéme de droit passe-
relle a également été élargi. Celui-ci offre un revenu
de remplacement a travers le paiement d'un montant
mensuel, dont la valeur peut varier selon la situation
du bénéficiaire, lorsque l'activité a été interrompue
totalement ou partiellement a la suite des mesures
sanitaires prises dans le cadre de la crise du COVID-19.

L'apparente progression du revenu disponible des
ménages au niveau macroéconomique a cependant
occulté la vulnérabilité de certains ménages face a la
crise du coronavirus. Ainsi, une enquéte de la Banque
réalisée au plus fort de la
crise a révélé que certains
groupes spécifiques de
ménages subissaient d'im-
portantes pertes de reve-
nus, en particulier ceux composés d'indépendants, de
salariés en chdbmage temporaire ainsi que d’'étudiants
jobistes. Sur la base de cette enquéte, il est apparu
que la baisse de revenus était plus significative pour
les ménages les moins aisés financierement, malgré
un taux de remplacement des allocations de chémage
temporaire plus important pour les employés aux re-
venus plus faibles. En effet, les travailleurs actifs dans
les branches d'activité les plus durement frappées par
la crise, a savoir le secteur de I'événementiel, I'horeca,
le tourisme et les commerces non alimentaires, et qui
ont donc connu les périodes de chémage temporaire
les plus longues, percoivent généralement une rému-
nération moins élevée. La pandémie de COVID-19 a
également touché de nombreux travailleurs indépen-
dants dans la mesure ou, en moyenne, ils operent
davantage dans les secteurs les plus marqués par
la crise. Pour ceux-ci, le systtme de droit passerelle
donne lieu au paiement d'une indemnité forfaitaire,
guel que soit le niveau de leur revenu.
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Tableau 3

Déterminants de I'excédent brut d’exploitation des sociétés’, a prix courants

(pourcentages de variation par rapport a I'année précédente, sauf mention contraire)

Marge brute d’'exploitation par unité vendue?
Prix de vente unitaires
Sur le marché intérieur
A I'exportation
Couts par unité vendue
Biens et services importés
Co0ts d'origine intérieure par unité produite 3
dont:
Codts salariaux unitaires*
Impots indirects nets unitaires
Ventes finales a prix constants

Excédent brut d’exploitation des sociétés

Sources: ICN, BNB.
1 Sociétés privées et publiques.
2 Y compris la variation des stocks.

-0,3
-0,3 2,5 2,6 0,9 -1,2
11 2,0 2,1 1,5 0,4
-0,8 2,7 2,6 1,0 -2,2
-0,5 3,0 2,5 0,6 -1,5
-1,6 3,3 3,5 0,1 -2,6
1.3 1.8 0,9 1.4 0,3
0,3 1.8 1.1 1,8 53
6,2 2,2 1.3 0,4 -22,1
4,9 3,5 1,6 1.2 -6,4
5,6 3,2 4,4 3,4 -6,3

3 OQutre les rémunérations, ce poste comprend les imp6ts indirects nets des subsides et le revenu mixte brut des indépendants.
4 Les coUts salariaux unitaires sont ici exprimés en unités de valeur ajoutée du secteur des entreprises; ils ne sont pas corrigés des effets de

calendrier.

Les revenus d’exploitation
des entreprises ont été mis
sous pression

Aprés avoir affiché une croissance généralement
supérieure a celle du PIB nominal les années précé-
dentes, I'excédent brut d’exploitation des entreprises,
C'est-a-dire le revenu qu’elles géneérent par leur acti-
vité, s'est infléchi de 6,3 % en 2020, soit un recul
légérement plus prononcé que celui du PIB (5,7 %)
et plus important que celui observé lors de la crise
économique et financiere de 2008-2009. Ce mou-
vement est largement imputable a la contraction
de 6,4 % du volume des ventes, une évolution qui
a concerné tant le marché intérieur que les débou-
chés extérieurs. A I'inverse, les marges brutes des
entreprises se sont stabilisées, enregistrant une pro-
gression minime de 0,1 %. Elles ont bénéficié d'un
amenuisement légerement plus marqué des colts
par unité vendue que du prix de vente unitaire, celui
sur le marché intérieur enregistrant d’ailleurs une
légére augmentation. En effet, les colts des biens
et des services importés se sont inscrits a la baisse,

tandis que ceux d’origine intérieure, sous |'effet de
la réduction significative des impots indirects nets
unitaires, se sont globalement stabilisés. A cet égard,
il convient de souligner que la diminution de 22,1 %
des imp6ts indirects nets des entreprises trouve son
origine dans la forte hausse des subventions a la pro-
duction versées par les administrations publiques au
secteur des soins de santé, puisque les hopitaux et
autres établissements de soins privés sont considérés
dans les comptes nationaux comme des entreprises
a part entiere. Ces subventions visaient a compenser
des pertes de recettes a la suite du report des activi-
tés non urgentes au plus fort de I'épidémie.

Au cours de l'année, les entreprises ont toutefois
été soutenues par une série de mesures de soutien
et de transferts en provenance des pouvoirs publics.
L'assouplissement des modalités de recours au cho-
mage temporaire a ainsi permis de réduire la charge
des salaires, tandis que le report du paiement des
cotisations de sécurité sociale a également permis
de soulager quelque peu les entreprises au plus fort
de la crise.
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2.3 La chute de la demande intérieure a
été le principal moteur du recul de
I"activité économique en Belgique

Tandis que, contrairement a ce qui avait été observé
durant les épisodes de récession antérieurs, la crise
du COVID-19 a frappé les services marchands plus
durement que l'industrie, une autre de ses particu-
larités a résidé dans |'affaissement sans précédent
de la demande intérieure. Les dépenses intérieures
(@ I'exclusion des stocks) ont accusé un repli histo-
rique, de I'ordre de 6,2 %, en 2020. Leur réduction
a été similaire ou plus prononcée que celle des flux
d’exportations et d'importations, habituellement plus
volatils. A I'exception de la consommation publique,
toutes les composantes de la demande intérieure ont
en effet été lourdement touchées par la pandémie

Tableau 4

PIB et principales catégories de dépenses

de COVID-19. La consommation privée et les inves-
tissements des entreprises, qui représentent a eux
seuls environ les deux tiers du PIB en Belgique, ont
affiché des baisses vertigineuses de, respectivement,
quelque 8 et 9%, tandis que les investissements en
logements des ménages ont enregistré un plongeon
d'une ampleur similaire, de I'ordre de 9 %. Les inves-
tissements des pouvoirs publics se sont également
repliés, en raison, notamment, de I'arrét de I'activité
dans les secteurs de la construction et des travaux
publics durant certaines périodes de I'année. Seules
les dépenses publiques de consommation ont légére-
ment progressé en 2020, stimulées par les dépenses

(données en volume corrigées des effets de calendrier; pourcentages de variation par rapport a I'année précédente, sauf mention contraire)

Consommation privée
Consommation publique
Formation brute de capital fixe
Logements
Entreprises
Administrations publiques
p.m. Dépenses intérieures finales’
Variation des stocks?
Exportations nettes de biens et de services?
Exportations de biens et de services
Importations de biens et de services

PIB

Sources: ICN, BNB.
1 Abstraction faite de la variation des stocks.

-8,3

0,5 0,1 1.2 1.7 0,8
4,2 1.4 3,4 3,4 -8,3
2,6 1,0 1.5 52 -9,0
54 1,6 2,8 3,2 -8,7
-0,6 1,0 1.1 1.2 -34
1,9 1,4 2,1 2,0 -6,2
0,3 0,0 0,3 -0,4 0,6
-0,9 0,3 -0,5 0,2 -0,8
6,2 55 0,6 1,0 -6,3
7.5 52 1.3 0,8 -54
13 1.6 1.8 1,7 -6,2

2 Contributions a la variation du PIB par rapport a I'année précédente, points de pourcentage.
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supplémentaires engagées pour lutter contre la
pandémie.

La contraction de la demande intérieure s'est accom-
pagnée d'une contribution négative des exportations
nettes (0,8 point de pourcentage) a la croissance
du PIB, compte tenu d'un recul quelque peu plus
marqué des exportations que des importations. En re-
vanche, la variation des stocks a apporté une contri-
bution positive a I'évolution du PIB, a hauteur de
0,6 point de pourcentage.

La consommation des particuliers
s'est effondrée sous I'effet de la
crise sanitaire et de I'incertitude que
celle-ci a engendrée

La situation sanitaire et ses conséquences ont eu des

répercussions importantes sur le comportement de
consommation des ménages. Ainsi, en dépit d'une

Graphique 17

légére progression, en termes réels, de leur revenu
disponible, la consommation privée s'est effondrée
en 2020, accusant une chute de 8,3 % par rapport
a 2019. Ce net mouvement baissier trouve son origine
a la fois dans les mesures prises afin de lutter contre
la propagation du virus, qui ont empéché les ménages
de réaliser certains achats, et dans I'accroissement
des incertitudes de ceux-ci quant a la situation éco-
nomique et au risque de perdre leur emploi. A titre
de comparaison, la consommation privée ne s'était
pas contractée en 2009 lors de la crise économique
et financiere, sa croissance ralentissant a 0,6 %, avant
de rebondir dés I'année suivante.

Ainsi, en 2020, la confiance des ménages a été
particulierement ébranlée dés I'éclatement de la pan-
démie et I'adoption des premiéres mesures destinées
a en limiter les effets sur la population: I'indicateur
de confiance des consommateurs a en effet perdu
17 points des le mois d'avril, enregistrant sa varia-
tion mensuelle la plus importante depuis sa création

La crise sanitaire a dégradé la confiance des particuliers en cours d’année, tout en limitant leurs

possibilités de consommer

Confiance des consommateurs

(soldes des réponses a I'enquéte de la Banque
normalisés sur la période 1985-2020)

4 | | | | | | | | | | | | | |

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Indicateur synthétique de confiance des
consommateurs

Prévisions quant a la situation économique
pour les douze prochains mois

Prévisions de chdmage pour les douze
prochains mois*

Source: BNB.

Raisons invoquées pour expliquer la
baisse des dépenses de consommation
(données tirées de I'enquéte réalisée en juillet 2020,
pourcentages)

Impossibilité partielle ou
totale d'effectuer
certaines dépenses _|

Crainte sanitaire
Regles sanitaires —

pour se rendre
dans les commerces _|

Hausse des prix

Plus de déplacement
vers le lieu de travail

Perte de revenus

Autres

Peur de prendre —
les transports : : : : :
en commun [ [ [ [ i

30 40 50

1 Pour en faciliter I'interprétation, les valeurs de cet indicateur ont été inversées, de sorte qu'une augmentation des prévisions de chémage

se traduit par une diminution de la courbe.
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Graphique 18

La pandémie et I'adoption des mesures sanitaires ont pesé sur la consommation privée

(données en volume corrigées des variations saisonniéres et des effets de calendrier; pourcentages de variation trimestrielle, sauf mention

contraire)
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[ Consommation privée

Sources: ICN, BNB.
1 Moyennes annuelles.

2020 T4 e

= Taux d'épargne des particuliers 2 (échelle de droite)

2 Pourcentages du revenu disponible au sens large, c’est-a-dire y compris la variation des droits des ménages en matiére de pensions
complémentaires constituées dans le cadre d'une activité professionnelle.

en 1985, pour retomber a un niveau proche de son
plancher historique. Par la suite, la confiance des
ménages s'est tres légérement améliorée, avant de
replonger durant I'été et de retomber en ao(t au
méme niveau que lors du choc initial en avril. La ré-
surgence progressive de |'épidémie de COVID-19 en
fin d’année n’'a cependant plus dégradé le moral
des consommateurs, ceux-ci se montrant d'ailleurs
nettement plus optimistes durant les derniers mois
de I'année en raison des perspectives de vaccination
et de l'anticipation d'une sortie de la crise sani-
taire en 2021. Ce sont essentiellement les attentes
relatives a la situation économique générale, d'une
part, et au chémage, d'autre part, qui ont grevé
la confiance des ménages durant l'année, reflé-
tant I'environnement économique incertain pour les
particuliers.

Parallelement, la fermeture des commerces non es-
sentiels durant les périodes de confinement a pesé
sur la consommation privée en limitant les possibilités
de consommation des particuliers. En effet, bien que
ces derniers se soient peu a peu adaptés a la situa-
tion, notamment en adoptant des modes de consom-
mation alternatifs, comme [illustre la hausse des
achats en ligne, cela n'a compensé que partiellement

la baisse des achats traditionnellement effectués en
magasins.

En outre, si la consommation privée a vigoureusement
rebondi au troisiéme trimestre, dans la foulée de la le-
vée du premier confinement, son niveau est demeuré
inférieur a celui atteint a la fin de 2019. Ceci tend a
montrer qu’en dépit de la réouverture progressive des
commerces, celle-ci a continué d'étre bridée. Dans
une enquéte menée par la Banque au mois de juillet,
une large proportion de consommateurs, en particu-
lier parmi les plus de 65 ans, ont indiqué s'étre rendus
moins fréqguemment dans les commerces, voire, pour
certains d’entre eux, ne plus les avoir fréquentés.
La diminution de leurs dépenses a surtout concerné
les activités récréatives et de tourisme, I'habillement
et I'horeca. Outre I'impossibilité partielle ou totale de
procéder a certains achats, la crainte d'étre infecté et
les régles en vigueur dans les commerces afin d'éviter
la propagation du virus (port du masque, respect de la
distanciation sociale, limitation du nombre de clients,
etc.) sont les principaux facteurs de dissuasion cités.
Par ailleurs, le net redressement de la consommation
privée au troisieme trimestre est essentiellement le fait
d’une hausse prononcée des achats de biens durables,
tandis que ceux de biens courants sont demeurés en
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retrait de leur niveau d’'avant la crise, ce qui suggere
que la chute observée au premier semestre est en
grande partie la conséquence du report d'une série
d’'achats nécessaires.

Le climat fortement empreint d'incertitudes soute-
nant la constitution de réserves financiéres, d'une
part, et les restrictions aux possibilités d’achats du-
rant une partie de I'année bridant I'utilisation des
revenus, d'autre part, le taux d’épargne des ménages
a gonflé dans des proportions inédites en 2020.
Il est passé de 13 % du revenu disponible en 2019
a pres de 21% en moyenne en 2020, atteignant
méme 27 % au deuxieme trimestre, soit des niveaux
supérieurs au pic de 18% observé durant la crise
économique et financiere de 2008 et les années
suivantes. Cette épargne importante supplémentaire
se chiffre a quelque 23 milliards d'euros, soit environ
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10% du montant total de la consommation finale
des ménages en 2019. Ce montant correspond éga-
lement a plus de trois années d’'accroissement moyen
des dépenses de consommation privée, tel que me-
suré sur la période comprise entre 2011 et 2019.

La baisse de I'activité dans la
construction et le ralentissement du
marché immobilier ont pesé sur les
investissements résidentiels

Apres avoir bondi de 5,2 % l'année précédente, les
investissements en logements ont reculé de 9%
en 2020. Méme si les conditions de tels investisse-
ments sont demeurées favorables, notamment en rai-
son de la persistance de taux d'intérét historiqguement
bas, ce vif repli est imputable aux conséquences de




Graphique 19

Les investissements en logements ont diminué en 2020, sous I'effet notamment des contraintes qui
ont pesé sur l'organisation des activités de construction et immobiliéres

(données en volume, pourcentages de variation annuelle)
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—— Nombre de transactions sur le marché secondaire de I'immobilier résidentiel

Sources: ICN, Statbel, BNB.

1 La croissance du nombre de transactions en 2020 se base sur les résultats des trois premiers trimestres.

I'épidémie de COVID-19 sur l'activité du secteur de
la construction. En effet, la construction de nouveaux
logements et les travaux de rénovation de batiments
existants, qui représentent a eux deux I'essentiel des
investissements résidentiels, ont été fortement freinés,
voire totalement gelés, en particulier durant la pre-
miere période de confinement, a la fin du premier et
durant le deuxieme trimestres.

Les droits d’enregistrement sur les transactions immo-
bilieres, qui sont aussi comptabilisés dans les investis-
sements en logements, n‘ont pas pu compenser cette
baisse. Bien que I'activité immobiliére soit repartie a
la hausse entre les deux vagues de I'épidémie, de la
mi-mai a octobre, le nombre de transactions est resté
inférieur a celui de I'année précédente. Il convient
de noter que la suppression du bonus logement en
Région flamande a partir du 1¢ janvier 2020 a aussi
joué un role a cet égard, dans la mesure ou I'annonce
de cette décision avait engendré un regain d'activité
immobiliere dans cette région a la fin de 2019. Ceci a
entrainé une nette diminution du nombre de transac-
tions effectuées durant les premiers mois de 2020,
avant que le marché immobilier ne soit quasiment mis
a I'arrét durant le premier confinement.

La faiblesse de la demande et

les perspectives incertaines ont
fortement bridé les investissements
des entreprises

Tandis que le contexte économique sans précédent
a significativement infléchi les revenus d’exploitation
des entreprises, la faiblesse de la demande et les pers-
pectives incertaines — sur les marchés tant domestique
gu’extérieur —, conjuguées a d'importants risques de
faillite, ont pesé sur leurs décisions d'investissement.
Ainsi, apres avoir été dynamiques les années précé-
dentes, progressant méme a un rythme supérieur a
celui du PIB entre 2014 et 2019 et apportant de ce
fait des contributions importantes a sa croissance, les
investissements des entreprises ont diminué de 8,7 %
sur I'ensemble de 2020. Leur chute a atteint 20%
au deuxiéme trimestre, mais leur rebond a été plus
vif que celui de la consommation privée le trimestre
suivant.

Selon les résultats des enquétes menées dans le cadre
de I'ERMG, pres des deux tiers des entreprises inter-
rogées ont rapporté avoir postposé ou annulé leurs
investissements. La situation varie cependant d'une
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Graphique 20

Les investissements des entreprises ont fortement reculé au plus fort de la crise

(données en volume corrigées des variations saisonniéres et des effets de calendrier; pourcentages de variation trimestrielle, sauf mention

contraire)
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—— Degré d'utilisation des capacités de production dans I'industrie manufacturiere (pourcentages, échelle de droite)

Sources: ICN, BNB.
1 Moyennes annuelles.

2 Le degré d'utilisation des capacités de production dans I'industrie manufacturiére en 2020 correspond a la moyenne des trois premiers

trimestres de I'année.

branche d'activité a l'autre, le recul de l'investisse-
ment étant plus prononcé dans les secteurs les plus
durement touchés par la crise du coronavirus, tels
I'événementiel, I'horeca ou les transports. En outre,
le degré d'utilisation des capacités de production
dans l'industrie manufacturiere s’est fortement ré-
duit en 2020, tombant a un creux de 73% et ne
dépassant pas 74,3 % en moyenne sur I'ensemble de
['année, soit un niveau proche de son minimum histo-
rique. Il en a résulté une moindre nécessité de procé-
der a des investissements d’expansion dans I'industrie
manufacturiere.

La consommation publique s’est
inscrite en légére hausse, tandis que
les investissements des pouvoirs
publics ont reculé

La consommation des administrations publiques cor-
respond aux moyens mis en ceuvre afin d’assurer le
fonctionnement des services publics tels que la jus-
tice, la défense, I'enseignement ou encore les soins
de santé. L'essentiel de ces dépenses concerne les
rémunérations du personnel des administrations pu-
bliques, les achats nécessaires a leur action ainsi que
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les amortissements. Les transferts des administrations
publiques vers les ménages et les entreprises afin de
contenir autant que possible les effets de la pandémie
de coronavirus ne sont, pour leur part, pas compta-
bilisés en tant que dépenses de consommation des
administrations publiques.

La consommation publique a progressé de 0,8 %
en 2020. Elle a dans un premier temps été affectée
négativement par la réduction des dépenses de santé
relatives aux opérations et consultations non liées au
COVID-19, qui avaient été reportées afin de contenir
|'épidémie et de préserver une capacité suffisante
dans les unités de soins intensifs pour les patients
infectés par ce nouveau virus. Les dépenses liées a ces
autres services de soins de santé sont par la suite reve-
nues a des niveaux jugés plus habituels, entrainant
ainsi une hausse substantielle de la consommation
publique en seconde partie d'année.

Les investissements des pouvoirs publics se sont
quant a eux repliés de 3,4 %, essentiellement sous
|'effet de la mise a I'arrét du secteur de la construc-
tion durant une partie de I’'année en raison de la
situation sanitaire, ce qui a engendré une diminution
des travaux publics.



Graphique 21

Le solde de financement de I'ensemble de I'économie est resté proche de I'équilibre en dépit de
mouvements conséquents pour les différents secteurs

(pourcentages du PIB, sauf mention contraire)
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Sources: ICN, BNB.

Le solde de financement de la
Belgique vis-a-vis de I'étranger est
resté proche de I'équilibre

Globalement, les importantes variations de revenus
et de dépenses enregistrées par les différents sec-
teurs intérieurs de I'économie n‘ont exercé qu’une
répercussion limitée sur le solde de financement de
la Belgique vis-a-vis de |'étranger. Celui-ci est resté
proche de I'équilibre en 2020, mais a un niveau néga-
tif, a —0,6 % du PIB. D’amples mouvements ont toute-
fois été enregistrés au sein des différents secteurs par
rapport a I'année précédente.

Ainsi, la capacité de financement des particuliers
s'est fortement élargie, grimpant de 1,5% du PIB
en 2019 a 7,2 % en 2020. Cette progression résulte
quasi exclusivement de |'accroissement de I'épargne
constituée par les ménages, mais le recul des investis-
sements en logements y a lui aussi contribué. La capa-
cité de financement des sociétés s'est également
raffermie en 2020, passant de 1,0 a 2,3% du PIB.
Ce mouvement résulte essentiellement d'une légére
hausse de leur revenu disponible, qui contraste avec
la baisse sensible du PIB. En effet, alors que |'excédent

d’exploitation des sociétés est demeuré relativement
stable en proportion du PIB, leurs versements d'impots
ont été moindres et les transferts en provenance des
administrations publiques ont considérablement aug-
menté sous |'effet des mesures de soutien. Pour leur
part, les investissements des entreprises se sont repliés
au méme rythme que le PIB. Le besoin de financement
des administrations publiques a quant a lui bondi de
1,9% du PIB en 2019 a 10,1 % en 2020.

L'excédent des opérations courantes
vis-a-vis du reste du monde s’est
mué en un déficit

Le passage d'une capacité a un besoin de finance-
ment limité de la Belgique se refléte dans I'évolution
du solde des opérations courantes vis-a-vis du reste
du monde. Selon la statistique de la balance des
paiements, il est passé d'un excédent de quelque
0,3 % du PIB en 2019 a un déficit de 1,0 % en 2020.
Ce mouvement résulte de la quasi-disparition du
surplus des échanges commerciaux de biens et de
services et de la détérioration du solde des flux de
revenus avec |'étranger.
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Tableau 5

Opérations courantes de la balance des paiements

(soldes; milliards d’euros, sauf mention contraire)

Biens et services
Biens
Services
Revenus primaires
Revenus du travail
Revenus de placements et d'investissements
Autres revenus primaires
Revenus secondaires
Revenus secondaires des administrations publiques
Revenus secondaires des autres secteurs
Total

p.m. Idem, pourcentages du PIB

Sources: ICN, BNB.

Le surplus des échanges
commerciaux de la Belgique
s'est réduit dans un contexte
international morose

L'essoufflement du commerce international induit par
la pandémie sanitaire, concomitamment a la baisse de
la demande intérieure, a eu de lourdes répercussions
sur les échanges extérieurs de la Belgique. De fait,
la dégradation du climat des échanges internatio-
naux, déja nourrie les années précédentes par les
tensions suscitées par les politiques commerciales,

-1,2
1,8 2,4 -0,5 35 n.
34 2,3 -0,7 -0,5 n.
4,1 4,1 4,4 5,9 3.4
6,5 6.9 7,1 7,4 7.5

-1,2 -1,6 -1,4 -0,1 -3,0

-1,2 -1,2 -1,4 -1,3 -1,2

-6,8 -5,6 -6,8 -7,2 -7,9

-43 -3,1 -39 -3,5 -3,9

-2,5 -2,5 -29 -37 -4,0
2,4 3,1 -3,7 1,7 -4,4
06 07 -0,8 03 -1,0

s'est poursuivie au début de 2020. Lindicateur de
I'enquéte de conjoncture relatif a I'opinion des en-
trepreneurs de I'industrie manufacturiére concernant
|'évolution des commandes a I'exportation a ainsi
continué de se replier, en raison notamment de la
situation épidémique en Chine. Il a considérablement
chuté au mois d'avril aprés la mise en place de plans
de confinement dans la plupart des pays européens
et des autres économies avancées. La situation s'est
ensuite redressée a mesure que le déconfinement
s'opérait et que I"activité industrielle reprenait vigueur.
Les perspectives se sont toutefois assombries au mois
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Graphique 22

Les exportations de biens et de services ont été impactées négativement par la faiblesse généralisée

de la demande

(données en volume corrigées des variations saisonniéres et des effets de calendrier; pourcentages de variation par rapport au trimestre

correspondant de I'année précédente, sauf mention contraire)
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[ Exportations de biens et de services (par rapport au trimestre correspondant de I'année précédente)

Sources: BCE, ICN, BNB.

Marchés a I'exportation (variation annuelle moyenne)"

Exportations de biens et de services (variation annuelle moyenne)

Appréciation du carnet de commandes a I'exportation (industrie manufacturiére - série brute - échelle de droite)?
Appréciation du carnet de commandes a I'exportation (industrie manufacturiére - série lissée - échelle de droite)?

1 Marchés a I'exportation calculés sur la base des derniéres estimations disponibles de la demande d'importations des partenaires

commerciaux.
2 Données corrigées des variations saisonniéres.

de novembre, a la suite de I'émergence d'une deu-
xiéme vague d'infections et des effets de celle-ci sur
I'activité dans de nombreux pays, avant de rebondir
en décembre.

Dans ce contexte, le volume des exportations de biens
et de services de la Belgique a plongé de 14% au
deuxieme trimestre de 2020 par rapport a l'année
précédente. Un vif rebond s’est opéré au troisieme
trimestre, méme si le niveau des exportations est
demeuré quelque 5,8% en deca de celui de 2019.
Au cours des trois derniers mois de I'année, I'adoption
de nouvelles mesures de limitation de I"activité dans
plusieurs pays a ralenti le rythme de la reprise des
exportations: la croissance par rapport au trimestre
précédent n'a été que légérement supérieure a 1%,
et le niveau des exportations était toujours inférieur
de 5,4% a celui du trimestre correspondant de I'an-
née précédente. La dégradation des échanges mon-
diaux a également pesé sur la demande adressée a la
Belgique par ses principaux partenaires commerciaux

puisque celle-ci s'est inscrite en baisse de quelque
10,6 % comparativement a l'année précédente, la
bonne tenue des produits chimiques et pharmaceu-
tiques expliquant la relative résilience des exportations
belges face a la chute de la demande extérieure.

Cette détérioration des exportations, couplée a celle
de la demande intérieure, s'est également reflétée
dans I"évolution des biens et des services importés.
Les importations ont en effet suivi un profil trimes-
triel relativement similaire a celui des exportations,
quoique légerement moins marqué, en dépit d'une
baisse des dépenses touristiques effectuées par les
Belges a I'étranger supérieure a celle des dépenses
des étrangers en Belgique.

Globalement, en raison d’une réduction annuelle signi-
ficative des flux d'échanges commerciaux, de, respec-
tivement, 6,3 % s’agissant des exportations de biens
et de services et 5,4 % s'agissant des importations, la
contribution des exportations nettes a la croissance
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Graphique 23

Les importations de biens et de services ont suivi les baisses de la demande intérieure et des

exportations

(données en volume corrigées des variations saisonniéres et des effets de calendrier; pourcentages de variation par rapport au trimestre
correspondant de I'année précédente, sauf mention contraire)
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Sources: ICN, BNB.

du PIB s'est avérée négative de quelque 0,8 point
de pourcentage en 2020. Parallelement a cet effet
de volume, les termes de I'échange de la Belgique
se sont améliorés, la baisse des prix des importations
(2,6 %) se révélant plus importante que celle des prix
des exportations (2,2 %), en raison principalement
du recul des prix des matiéres premieres importées
durant la premiere moitié de I'année. Ceux-ci se
sont en effet fortement contractés, a la suite de la
chute des cours des matiéres premieres énergétiques,
notamment du pétrole, dans un contexte de demande
mondiale atone.

Au total, I'excédent dégagé par les opérations com-
merciales de la Belgique s'est réduit pour tomber
a 0,1% du PIB en 2020, contre 0,6 % l'année pré-
cédente. Cette évolution est imputable a un déficit
enregistré au niveau des échanges de biens, plutot
qu'un surplus I'année précédente, qui a totalement
contrebalancé le retour a un excédent du commerce
de services aprés deux années consécutives de solde
déficitaire.

L'excédent du commerce de biens
s'est mué en un déficit malgré la
diminution de la facture énergétique
et le soutien des échanges

nets de produits chimiques et
pharmaceutiques

Les flux d'échanges de biens ont été lourdement
impactés par la crise du COVID-19. Selon les don-
nées de la statistique de la balance des paiements,
sur I'ensemble des neuf premiers mois de 2020, les
montants des exportations et des importations ont
chuté de, respectivement, 9,7 et 8,1 % par rapport
a la période correspondante de I'année précédente.
Le repli a méme atteint pres de 20 % au deuxiéme tri-
mestre et s'est poursuivi, fit-ce a un rythme moindre,
au troisieme trimestre. Selon la statistique du com-
merce extérieur, ce recul s'observe notamment au
niveau des flux d'importations et d’exportations de
produits énergétiques, la facture énergétique nette
de la Belgique vis-a-vis de I'étranger ayant diminué
en raison de la baisse combinée de la demande
de produits énergétiques et de leurs prix. Seuls les
échanges de biens chimiques et pharmaceutiques, qui
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Graphique 24

Le solde des échanges de biens s’est détérioré, au contraire de celui des services

(données en valeur; pourcentages de variation par rapport a la période correspondante de I'année précédente, sauf mention contraire)
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1 Entre parenthéses, importance moyenne des catégories de biens ou de services dans le total des exportations de biens ou de services sur la

période 2017-2019.

2 Les différences de résultats entre la balance des paiements et le commerce extérieur résultent de spécificités méthodologiques propres a

chacune de ces statistiques.

3 Variation en milliards d’euros entre les périodes correspondantes de 2019 et de 2020.

représentent plus de 30% des exportations belges,
se sont quelque peu accrus en 2020. Il convient tou-
tefois de noter qu’au-dela du surcroit d'activité lié¢ a
la crise sanitaire, les échanges de biens pharmaceu-
tiques ont considérablement augmenté au premier

trimestre, a la suite d'une opération spécifique d'une
grande entreprise pharmaceutique avec les Etats-Unis.
Les exportations vers la Chine ont également été
soutenues par l'inscription de produits belges dans
la nomenclature des médicaments remboursés dans
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ce pays. Au total, I'excédent des échanges extérieurs
de biens s'est réduit de quelque 3,4 milliards d’euros
pour se transformer en un déficit sur les neuf premiers
mois de 2020, selon la statistique de la balance des
paiements.

Les échanges nets de services
affichent un excédent grace a
I'incidence favorable des revenus
nets de services touristiques avec le
reste du monde

Alors qu’ils avaient été déficitaires les deux années
précédentes, les échanges de services avec le reste du
monde ont a nouveau permis a la Belgique de dégager
un surplus au cours des neuf premiers mois de 2020.
La crise du COVID-19 a joué un rdle prépondérant a
cet égard, les déplacements internationaux de per-
sonnes, que ce soit a des fins de tourisme ou pour des
raisons professionnelles, ayant été considérablement
restreints. Contrairement a ce qui a été observé dans
les pays du sud de I'Europe, qui ont fortement pati
du recul des activités touristiques, ce mouvement a
exercé un effet positif sur le solde net des services
de voyages de la Belgique. En effet, le montant des
dépenses des Belges a I'étranger représente géné-
ralement plus du double de celui des dépenses des
étrangers en visite en Belgique, et son repli a été plus
important. Dés lors, le déficit habituellement enregis-
tré pour cette catégorie spécifiqgue de services s'est
réduit. De méme, les flux de services liés aux trans-
ports se sont également considérablement contractés
a partir du deuxiéme trimestre de 2020, en raison des
répercussions de la pandémie de COVID-19 sur les
mouvements internationaux de biens et de personnes.
Comme pour les voyages, la diminution a été plus
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prononcée du co6té des dépenses que de celui des
recettes, de sorte que le déficit des services de trans-
port s'est rétréci. A contrario, I'excédent affiché par
les services financiers a pour sa part été écorné, du
fait essentiellement d’une baisse des montants recus
de I"étranger par la Belgique.

Les revenus nets de placements et
d’investissements restent déficitaires

Le solde des transactions de revenus primaires avec
le reste du monde, qui englobent notamment les
revenus du travail versés et recus vis-a-vis du reste
du monde par des résidents belges ainsi que ceux
liés aux placements et investissements a I'étranger,
est resté positif en 2020, a quelque 0,8% du PIB,
soit un niveau légerement en deca de celui observé
I'année précédente (1,2 %). Cette évolution découle
essentiellement des revenus de placements et d'inves-
tissements nets recus de I'étranger, qui se sont de
nouveau contractés, surtout parce que les intéréts et
dividendes recus du reste du monde dans le cadre
des investissements directs ont diminué dans une
plus large mesure que les intéréts et dividendes versés
a I'étranger. Comme I'année précédente, les reve-
nus nets des investissements de portefeuille affichent
quant a eux un solde positif, 1égerement plus élevé,
la baisse des revenus recus ayant été inférieure a celle
des revenus versés.

Les revenus secondaires nets — principalement les
transferts des ménages et des administrations pu-
bliques au reste du monde — accusent quant a eux
en 2020 un déficit un peu plus important que I'année
précédente, en raison notamment d'une contribution
de la Belgique au budget de I'UE un peu plus élevée.



2.4 Le COVID-19 a eu des effets variés
sur les prix a la consommation

Parallélement a I'éclatement de la crise du COVID-19,
les cours pétroliers se sont effondrés en mars et
en avril 2020, entrainant dans leur sillage I'inflation
totale en Belgique. Toutefois, dans un contexte de
demande accrue des ménages et de restriction de
I'offre dans certains segments, le renchérissement des
produits alimentaires a atténué ce mouvement.

Le recul de l'inflation s’est de fait poursuivi en 2020,
celle-ci tombant a 0,4% en moyenne sur l'année,
contre 1,2% en 2019. Sur un an, les prix des pro-
duits énergétiques ont baissé en moyenne de 11 %,
tirés par la chute des cours du pétrole, ce qui a eu
des conséquences directes sur les prix des carburants
et du mazout de chauffage et, dans une moindre

Tableau 6

mesure, par la diminution des prix du gaz et de
I'électricité.

Tandis que ces baisses de prix ont pu constituer un
facteur de soutien du pouvoir d'achat, I'inflation de
I'ensemble des produits alimentaires s'est en revanche
nettement accentuée, son taux ayant doublé, a 2,6 %,
en 2020. La hausse la plus vive a été enregistrée du
coté des produits alimentaires non transformés, dont
le taux d'inflation était négatif en 2019. Celui-ci a
continuellement augmenté jusqu’au mois de mai et
a méme atteint des pics supérieurs a 7% durant
I'été — des niveaux qui n'avaient plus été vus de-
puis sept ans. En moyenne, il s'est établi a 4,7 %
en 2020. Le renchérissement des produits alimentaires

Indice des prix a la consommation harmonisé (IPCH)

(pourcentages de variation par rapport a I'année précédente, sauf mention contraire)

Total
Inflation sous-jacente

Services

Biens industriels non énergétiques
Produits alimentaires transformés
Produits alimentaires non transformés

Produits énergétiques

p.m. Indice-santé’

Sources: Eurostat, Statbel.

p-m.
Pondération

(pourcentages)

2,2 2,3 1,2 0,4

100,0
1.5 1,3 1.5 1.4 69,8
1.9 1,6 1.8 1.8 42,6
0,8 0,8 1,0 0,7 27,2
1.8 29 1.7 2,1 16,6
-0,2 1,8 -0,4 4,7 4,1
919 8,9 -0,8 -11,0 95
1,8 1,8 1,5 1,0

1 Indice des prix a la consommation national, hors carburants, boissons alcoolisées et tabac.
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transformés s'est accéléré des le début de 2020 mais
a été plus limité, de I'ordre de 0,4 point de pourcen-
tage en moyenne, pour ressortir a 2,1 % en 2020.

Au titre des facteurs ayant entrainé ces gonflements
des prix figurent a la fois des événements indé-
pendants de la crise du COVID-19 et des faits en
lien direct avec la pandémie. Ainsi, la peste porcine
africaine a réorienté la demande de viande de porc
— émanant surtout d'Asie — vers le marché européen
des 2019, provoquant une hausse sensible des prix,
tandis que des facteurs météorologiques restreignant
I'offre ont fait grimper les prix des produits frais (fruits
et légumes dés le premier trimestre de 2020). Les dif-
ficultés d’acheminement, la distanciation sociale et
la maladie ont contribué a limiter I'offre de certains
d’entre eux, tels les fruits et légumes et les produits de
la péche. La décision du gouvernement de suspendre
temporairement les promotions dans les supermarchés
durant le premier confinement, et ce dés le 18 mars
et jusqu’au 4 mai, dans le but de décourager les com-
portements d’accumulation par les consommateurs, a
également alimenté I'inflation durant cette période.
Ces phénomeénes se sont inscrits dans un contexte ou
la demande directe de produits alimentaires par les
ménages a pris de I'ampleur, en raison de la fermeture

Graphique 25

des restaurants durant les épisodes de confinement
et des comportements d'évitement du risque ayant
limité les repas pris a I'extérieur du domicile.

Par ailleurs, la période des soldes a été reportée du
mois de juillet au mois d'aoCt, de facon a permettre
aux commerces non essentiels ayant rouvert en mai
de vendre a des prix réguliers pendant une plus
longue période. Cette décision a provoqué un bond
du taux d'inflation annuel des produits industriels non
énergétiques (principalement les vétements) en juillet,
puisqu’une période de prix « normaux» est comparée
a une période de prix réduits, suivi d'une chute le mois
suivant. Le taux d'inflation des produits industriels
non énergétiques s'est établi a 0,7% en moyenne
en 2020, contre 1% l'année précédente. Notons
que ce phénoméne n‘a pas été observé au niveau
de I'indice des prix a la consommation national, sur
lequel est basé I'indice-santé, puisque les soldes y sont
lissées tout au long de I'année.

L'inflation des services est ressortie a 1,8 % en 2020.
Si on tient compte du fait qu'un changement au
niveau du calcul des loyers a partir de janvier a poussé
a la hausse la mesure des prix en 2020, exercant une
incidence estimée a 0,3 point de pourcentage, ce

Le recul de I'inflation a été tiré par les prix énergétiques

(IPCH, pourcentages de variation annuelle)
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niveau demeure modeste dans une perspective his-
torique. Il convient cependant de noter que, comme
les établissements proposant des services jugés non
essentiels ont dG fermer pendant les confinements,
certains prix n‘ont pas pu étre recensés pendant ces
périodes et ont di étre prolongés par les instituts
statistiques (avec une correction saisonniére pour les
voyages et I'hébergement). Cela a aussi été le cas
pour certains produits industriels non énergétiques
(comme les vétements, le mobilier, les voitures, etc.).
Les variations de prix enregistrées dans les commerces
et les services lors des déconfinements n‘ont guére
affiché d’accélération marquée, et certains services,
tels les vols en avion, ont méme vu leurs tarifs bais-
ser, les compagnies aériennes répondant a la chute
de la demande — dans un contexte de restriction
des déplacements et d'incertitude — par des offres
promotionnelles.

La mesure des prix en période de
confinement a constitué un défi pour
les instituts statistiques

Les contraintes de distanciation sociale et la fermeture
des commerces non essentiels ont compliqué la col-
lecte des prix qui interviennent dans le calcul de I'in-
flation. En collaboration avec les instituts statistiques
nationaux, Eurostat a élaboré des regles permettant
de résoudre ces problémes de mesure. La continuité

de l'indice des prix a la consommation a été assurée
grace a des estimations (nécessaires pour un quart du
panier belge en avril) et a la numérisation de certains
relevés de prix, notamment dans les grandes chaines
de supermarchés qui mettent les données de scanner
a la disposition de Statbel. Dans les autres magasins
restés ouverts, des alternatives aux méthodes habi-
tuelles ont été privilégiées (messagerie électronique,
téléphone).

Par ailleurs, du fait des mesures de confinement, de
la diminution des revenus des personnes ayant perdu
leur emploi ou ayant été mises en chémage tem-
poraire, de la profonde incertitude quant a I'avenir
proche régnant au sein de la population et des com-
portements d'évitement du risque, la crise sanitaire
a radicalement modifié les habitudes de consomma-
tion. La représentativité du panier de consommation
en 2020 a été remise en question par certains.

Un échantillon de données relatives aux transactions
par carte de débit reflete ces changements dans la
structure des dépenses durant la pandémie: la pon-
dération relative de la nourriture (qui était proche de
21% avant l'éclatement de la crise sanitaire) s'est
sensiblement accrue, pour atteindre un pic en avril.
A I'inverse, les poids de la plupart des catégories non
alimentaires — comme les vétements, les restaurants,
les bars, etc. — ont diminué jusqu’a tomber a un point
bas (en dépit des possibilités d'achat en ligne pour
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Graphique 26

L'écart d’inflation entre la Belgique et ses trois principaux pays voisins a connu des rebondissements

en cours d’année

(IPCH en pourcentage de variation annuelle, écart en points de pourcentage)

janv. 2019
févr. 2019
mars 2019
avr. 2019
mai 2019
juin 2019
juil. 2019
aolt 2019
sept. 2019
oct. 2019
nov. 2019
déc. 2019

—— Belgique = Trois principaux pays voisins

Source: Eurostat.

certaines catégories), avant de repartir a la hausse.
Si on établit un indice fondé sur des pondérations
variant de mois en mois, le taux d'inflation se révéle
légerement supérieur a la mesure officielle, dont la
pondération est fixée pour I'ensemble de I'année;
I'écart a été estimé a 0,4 point de pourcentage en
avril et en mai, soit lors du confinement de prin-
temps. En moyenne, de février & décembre, I'écart
est moindre, a 0,2 point de pourcentage, I'inflation
officielle ressortant a 0,3% et l'inflation estimée a
0,5%".

1 Pour plus d‘informations sur cet exercice, cf. Jonckheere J.
et H. Zimmer (2020) « Consumer prices in light of the
COVID-19 crisis », NBB, Economic Review, décembre.
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Le différentiel d’inflation

entre la Belgique et les pays voisins
a fluctué dans le courant

de I'année

Une comparaison entre l'inflation totale en Belgique
et dans les trois principaux pays voisins (Allemagne,
France et Pays-Bas) fait apparaitre une tendance com-
mune au cours des premiers mois de 2020, a savoir
une diminution du taux d'inflation entre février et
avril. Elle a été entrainée par la dégringolade des cours
pétroliers, tandis que la hausse des prix des produits
alimentaires s'est accélérée.

L'inflation a été plus faible en Belgique que dans
les pays voisins durant la premiére moitié de 2020.
Ce différentiel s'est inversé en juillet en raison de
["ajournement des soldes en Belgique et sous |'effet
de la baisse généralisée (jusqu’en décembre) de
la TVA en Allemagne, avant de se replier en ao(t.
Des septembre, I'écart d'inflation est redevenu posi-
tif (aux alentours de 0,5 point de pourcentage).
Sans cette diminution du taux de TVA en Allemagne,
qui s'est traduite par une inflation nulle en juillet
puis négative dans ce pays, I'écart d'inflation serait
demeuré négatif.


http://www.nbb.be/fr/articles/les-prix-la-consommation-dans-le-contexte-de-la-crise-du-covid-19-0
http://www.nbb.be/fr/articles/les-prix-la-consommation-dans-le-contexte-de-la-crise-du-covid-19-0

2.5 La crise du COVID-19 a également
eu des retombées considérables
sur les colts salariaux

La crise du coronavirus et les mesures qui ont été
prises afin d’en circonscrire les répercussions sur la
santé et sur I’économie ont sensiblement influencé
I"évolution des co(ts salariaux dans le secteur privé.
Consécutivement au confinement et a la fermeture
imposée des entreprises dans plusieurs branches, |'ac-
tivité et le volume de travail s'y sont effondrés. Dans
ces circonstances, le systeme du chémage temporaire
— qui a été assoupli pendant la crise (cf. chapitre 6) —
a joué un roéle essentiel afin d'éviter des licencie-
ments. Un travailleur en chbmage temporaire percoit
en effet, pour la période concernée, une allocation
des pouvoirs publics, tandis que I'employeur est, en
grande partie, déchargé du co(t du travail. Dés lors,
non seulement le systeme garantit aux travailleurs
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concernés de conserver un certain revenu, mais il
réduit la charge salariale des entreprises, tout en pré-
servant I'emploi.

Si les colts salariaux par travailleur
ont reculé, les colts salariaux
horaires ont progressé

Le recours, d'une ampleur sans précédent, au cho-
mage temporaire a fortement amoindri la masse sala-
riale totale dans le secteur privé. Cette évolution a
été généralisée: durant une grande partie de I'année,
["activité s'est en effet nettement contractée, voire a
été interrompue, dans de trés nombreuses branches.

La masse salariale s’est repliée dans la plupart des branches d’activité en 2020
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Tableau 7

Couts salariaux

(données corrigées des effets de calendrier; pourcentages de variation par rapport a I'année précédente, sauf mention contraire)

Couts salariaux par travailleur dans le secteur privé
CoUts salariaux horaires dans le secteur privé
Salaires horaires bruts
Adaptations conventionnelles réelles?
Indexation
Glissement des salaires et autres facteurs?
Cotisations patronales?

p.m. Colts salariaux horaires exprimés
selon le concept économique*

Couts salariaux horaires dans le secteur public
dont: Indexation

Couts salariaux horaires dans I'ensemble de I’économie

Sources: ICN, ONSS, SPF ETCS, BNB.
Augmentations salariales définies en commissions paritaires.

-2,3

-0,4 1,4 1,5 2,3 4,8
1,3 1,6 2,3 2,4 4,5
0,0 0,2 0,4 0,7 0,6
0,5 1,6 1,7 1,8 1,0
0,7 -0,3 0,2 -0,1 2,7
-1,7 -0,3 -0,8 0,0 0,3
-0,3 1,4 1,5 2,3 4,0
2,5 2,1 1,7 2,1 2,2
1,0 2,0 1,5 1,5 1,5
0,3 1.5 1,5 2,3 4,4

2 Augmentations et primes octroyées par les entreprises en sus des conventions collectives interprofessionnelles et sectorielles; glissement
des salaires résultant de changements dans la structure de I'emploi et d’erreurs de mesure; contribution a la variation des codts salariaux,

points de pourcentage.
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Contribution a la variation des codts salariaux résultant de modifications des taux implicites de cotisation, points de pourcentage.
Les codts salariaux horaires exprimés selon le concept économique tiennent compte de la réduction des cotisations patronales pour groupes

cibles, de la diminution du précompte et d’autres subventions salariales (notamment les mesures prises en réponse au COVID-19). Ce concept

rend mieux compte du co(t salarial réel des entreprises.

Seules exceptions a ce constat, les branches d'activité
telles que l'information et la communication ainsi
que les services financiers, dont I'activité n'a pas ou
guére été influencée par la crise du COVID-19, en ce
sens qu’elle a pu se poursuivre en télétravail. Au total,
la masse salariale s'est dés lors érodée bien plus
nettement que lors de la crise financiere mondiale,
lorsqu’elle ne s'était repliée que dans les branches
d’activité les plus sensibles a la conjoncture, comme
I'industrie et les services aux entreprises (qui incluent
le travail intérimaire).

Dans la mesure ou le systéme du chémage temporaire
constitue une échappatoire au licenciement, la dimi-
nution du nombre de salariés a été nettement moins
prononcée que celle de la masse salariale. Par consé-
quent, les colts salariaux par travailleur ont fortement
décliné en 2020, affichant un repli de 2,3 %.

Les colts salariaux par heure ouvrée ont quant a
eux vivement rebondi. Calculés selon le concept
dit économique, a savoir la méthode qui rend

mieux compte de la charge salariale effective des

entreprises, ils se sont en effet appréciés de 4,0 %,
ce qui représente 1,7 point de pourcentage de plus
qu’en 2019 et constitue la hausse la plus importante
depuis 2008. Si l'influence de l'indexation et des
augmentations salariales conventionnelles s'est avérée
moindre qu’en 2019, la crise du coronavirus a induit
une nette accélération de la croissance des coUlts
salariaux horaires.

L'incidence de I'indexation sur les salaires dans le sec-
teur privé en 2020 s'est limitée a 1 %, sous I'effet du
ralentissement de l'augmentation de l'indice-santé,
qui sert de référence pour l'indexation des salaires.
La croissance des salaires conventionnels réels s’est
établie, selon I'indice du SPF ETCS, a 0,6 % en 2020,
atteignant dés lors un total de 1,3% au cours de
la période 2019-2020. La norme salariale de 1,1 %
imposée par le gouvernement fédéral a dong, in fine,
été légerement dépassée.
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Les colts salariaux horaires ont été
poussés a la hausse par un effet
de composition et par des coits
salariaux supplémentaires, ...

Constater que la crise du coronavirus a fortement
influencé les colts salariaux horaires au niveau macro-
économique peut sembler contrintuitif. Le recours au
chémage temporaire réduit en effet les colts salariaux
de I'employeur proportionnellement a la diminution
des heures ouvrées.

La crise du COVID-19 a cependant eu des incidences
variées sur les différents segments du marché du tra-
vail (cf. chapitre 6). Les fermetures imposées dans le
courant de 2020 ont en effet principalement frappé
les branches ou les salaires sont en moyenne plutét
bas, telles que I'horeca, le secteur événementiel et
le commerce de détail non alimentaire. Par consé-
quent, ce sont essentiellement des travailleurs a plus
faibles revenus qui se sont retrouvés au chémage
temporaire. Par ailleurs, les pertes d’emplois enregis-
trées des la premiere phase de la crise, en dépit du
recours massif au chémage temporaire et de I'octroi
de diverses mesures de soutien, ont principalement
porté sur des contrats de travail temporaires — notam-
ment des contrats intérimaires —, suspendus ou non
renouvelés. De tels contrats, généralement moins
bien rémunérés, sont souvent utilisés pour les jeunes
peu, voire pas, expérimentés. L'incidence plus impor-
tante de la crise sur les travailleurs moins bien payés
a fait grimper la part des travailleurs mieux rémunérés
dans I'emploi et dans la masse salariale, si bien que
la variation des salaires bruts par heure ouvrée au
niveau macroéconomique a été entrainée a la hausse
mécaniquement.

A mesure que la crise se prolongeait, des contrats a
durée indéterminée ont aussi été résiliés, induisant
une augmentation des in-
demnités de licenciement
dues par les employeurs.
Par ailleurs, certains em-
ployeurs ont complété |'al-
location percue par leurs
travailleurs en chémage temporaire par une indemnité
complémentaire, laquelle est obligatoire si elle figure
dans une convention collective de travail applicable
au secteur concerné. C'est par exemple le cas dans la
construction, oU un supplément de minimum 6 euros
par jour de chdmage temporaire est versé. D'autres
employeurs ont alloué volontairement une indemnité

Un recours plus intensif au chémage
temporaire dans des branches moins
bien rémunérées a contribué a
relever les colts salariaux horaires

complémentaire, afin de limiter la perte de revenus
de leur personnel pendant la crise. Enfin, en 2020,
les employeurs ont également octroyé des compensa-
tions additionnelles a leurs travailleurs pour les presta-
tions fournies dans ces circonstances exceptionnelles,
en particulier dans les branches essentielles. Celles-ci
se sont présentées sous diverses formes, comme la
rémunération d’heures supplémentaires, le paiement
d'un bonus ou encore le chéeque consommation créé
par le pouvoir fédéral pendant I'été de 2020 et
accordé en sus de la norme salariale. L'ensemble de
ces indemnités liées a la crise ont elles aussi alourdi
les coits salariaux horaires.

... mais ils ont été contenus par les
mesures d'aide

Afin d'atténuer les conséquences de la crise pour
les entreprises, les différents niveaux de pouvoir du
pays ont adopté, dans le courant de 2020, de nom-
breuses mesures qui ont permis de réduire les colts
salariaux pour les employeurs touchés. Il a ainsi été
décidé que les secteurs les plus affectés seraient par-
tiellement dispensés pendant trois mois du versement
du précompte professionnel retenu, afin d’encoura-
ger la reprise d’activité des travailleurs en chémage
temporaire. En outre, l'intervention régionale par
titre-service a été temporairement majorée, les coti-
sations patronales payées au troisieme trimestre ont
été compensées par une prime pour les employeurs
obligés de fermer pendant le deuxieme confinement,
tandis qu’une subvention a été allouée pour le finan-
cement de la prime de fin d'année dans le secteur
de I'horeca.

Les autorités ont également pris des décisions spé-
cifiqgues concernant la rémunération du personnel
soignant, qui a maintenu a flot le systéme de santé
pendant la crise du coro-
navirus mais qui a été mis
a rude épreuve. En 2020,
il s'est agi essentiellement
d'une prime d’encoura-
gement unique versée au
personnel hospitalier a la fin de I'année et financée
par les pouvoirs publics.

Selon la méthodologie du systeme européen des
comptes nationaux et régionaux (SEC), la progres-
sion des colts salariaux horaires s'est établie a 4,8 %
en 2020. Les mesures d'aide mentionnées ne sont
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pas prises en compte dans ce calcul puisqu’elles sont
considérées, d'aprés le SEC, comme des subventions
salariales. Au total, les nouvelles mesures de soutien
adoptées en 2020 en matiere de colts salariaux se
sont montées a 1,3 milliard d'euros, ce qui représente
environ 0,8% de la masse salariale. Ces mesures
ont ainsi sensiblement allégé I'accroissement réel des
colts salariaux pour les employeurs (+4,0 % selon le
concept économique).

Les colts salariaux par unité
produite se sont aussi inscrits en
forte hausse

Un vif gonflement des co(ts salariaux horaires n’est
pas nécessairement néfaste pour la compétitivité
des entreprises belges, pour autant qu'il s'accom-
pagne d'un renforcement équivalent de la producti-
vité apparente du travail. Toutefois, la productivité,
mesurée au niveau macroéconomique, a régressé
en 2020. Ce recul a contribué a un net alour-
dissement des co(ts salariaux par unité produite
dans le secteur privé, de 4,3 % selon la définition
économique. Bien que cette forte progression soit
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largement imputable a I'incidence temporaire des
conséquences de la crise du COVID-19, elle ne sera,
en |'absence d'interventions, pas entiérement com-
pensée au cours des prochaines années.

Cette élévation des coUts salariaux par unité produite
a été généralisée au sein de I'économie. Néanmoins,
c'est dans les branches les plus lourdement frappées
par la crise, comme celle des services aux entreprises
et, surtout, celle des commerce, transport et hore-
ca, qu'elle a été la plus prononcée. Dans ces deux
branches, cette appréciation substantielle s'explique
principalement par le relévement marqué des colts
salariaux horaires. Celui-ci résulte, entre autres, de
I'effet de composition évoqué plus haut, le chémage
temporaire ayant essentiellement touché des travail-
leurs faiblement rémunérés en 2020. Dans ces deux
branches, cette évolution a en outre été accentuée
par un recul de la productivité du travail. La valeur
ajoutée s'y est en effet repliée plus sensiblement que
le nombre d'heures ouvrées. Dans les autres branches,
les entreprises sont parvenues a faire en sorte que
la valeur ajoutée diminue moins que le volume de
travail, si bien que la productivité apparente du travail
y a progressé, a des degrés divers.

Les colts salariaux par unité produite’ ont fortement augmenté dans certaines branches d’activité

(pourcentages de variation entre les trois premiers trimestres de 2020 et la période correspondante de I'année précédente)

Industrie Construction Commerce,
transport

et horeca

Codts salariaux horaires

Sources: ICN, BNB.

I Productivité du travail

Services aux
entreprises

Services
financiers

Information et
communication

A Codts salariaux par unité produite

1 Les coUts salariaux par unité produite sont calculés en divisant les cots salariaux horaires par la productivité apparente du travail.
Cette productivité correspond elle-méme a la valeur ajoutée réelle divisée par le nombre d'heures ouvrées des travailleurs salariés et
indépendants.
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La crise du coronavirus complique
I’évaluation de la compétitivité des
entreprises belges

En 2020, I'évolution des co(ts salariaux a été tres
nettement influencée, non seulement en Belgique
mais aussi ailleurs, par les retombées particulierement
importantes de la crise du COVID-19 sur le marché
du travail et par les mesures, souvent difficiles a com-
parer entre elles, adoptées dans les différents pays.
Cela complique singulierement |'évaluation annuelle
de I"évolution des coUts salariaux horaires en Belgique
et la comparaison avec les tendances observées dans
les trois pays voisins, a savoir I’Allemagne, la France
et les Pays-Bas, qui, selon la loi, servent de référence
dans les négociations salariales. Le Conseil central
de I"économie (CCE) a néanmoins procédé a une
estimation du handicap salarial de 2020 et a calculé
une marge salariale maximale disponible, ces deux
éléments constituant ensemble le point de départ des
négociations salariales pour la période 2021-2022.

L'écart salarial pour 2020 est estimé a -0,1%, ce
qui signifie que, de maniere cumulée depuis 1996,
la Belgique aurait constitué un avantage compétitif
trés limité par rapport aux trois pays voisins. La marge

salariale maximale disponible pour la période 2021-
2022 est quant a elle évaluée a 0,4 %. Les prévisions
des co(ts salariaux horaires dans les trois pays voisins
constituent le point de départ de ces calculs et sont,
dans le contexte actuel, davantage encore qu’en temps
normal, extrémement incertaines. Le CCE signale dés
lors qu'il pourra mesurer plus correctement |"évolution
des deux indicateurs dans son prochain Rapport tech-
nique intermédiaire, sur la base des statistiques et des
informations disponibles a ce moment-la. S'il devait
s'avérer, a la fin de la premiere année de |'accord
interprofessionnel, que les colts salariaux horaires
progressent plus rapidement en Belgique que dans les
pays voisins, il serait alors possible, sur la base de la loi
révisée de 1996, d'activer un mécanisme de correction
afin d'éviter un dérapage des codts salariaux.

En raison de l'incidence asymétrique de la crise du
COVID-19 sur les branches d'activité, il semble indiqué
de ménager le plus de place possible pour la concer-
tation salariale aux niveaux des secteurs et des entre-
prises, de facon a ce que des accords salariaux puissent
étre conclus en fonction de la situation financiére et
économique spécifique de chacun d'eux. Les entre-
prises des secteurs les plus touchés auraient ainsi la
possibilité de se rétablir et de maintenir I'emploi.
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