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Internationale omgeving

Het herstel draait op volle kracht maar gaat gepaard met supply bottlenecks;
de risico’s lijken vooral opwaarts gericht
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Economie mondiale: entre une reprise en « V » et & mais elle a déja retrouvé

son niveau de fin 2019

PIB en volume
(indice 2019 T4 = 100)
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Source: Eurosysteme.
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De buitenlandse vraag is vrij vlot hersteld en werd opwaarts herzien

PMI verwerkende nijverheid - uitvoerorders Wereldvraag voor het eurogebied en Belgié
(diffusie-index, seizoengezuiverde maandelijkse gegevens) (index 2019K4 = 100)
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Bronnen: Eurosysteem, Markit.
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Les estimations pour I'économie de la zone euro ont également été revues a la

hausse

Pourcentages de variation, sauf mention PIB en volume dans la zone euro
2020 | 2gzle | 2Ozce | 292de (indice 2019 T4=100)

PIB en volume -6,8 110

Retour au niveau d'avant la crise d'ici

p.m. idem selon 'OCDE -6,7 4,3 44 105 ledébut der2622———— ===

: ) 100
Consommation des ménages 6,0 2,9 7,0 2,0 R
. 95
Investissements des -11,1 6,5 6,9 3,8
entreprises 90 Eurosysteme (juin 20271)
Exportations nettes -0,6 0.7 0,0 02 . e (décembre 2020
(COI’)Z‘/’[bUl‘[OI’)) ac p.m. Eurosysteme (décembre )
Inflation mesurée par I'PCH 0,3 1.9 1,5 14 o
Emploi -1,6 0,3 1,2 1,0 - -6,8 % 4,6 % 4,7 % 21 %
2020 2021e 2022e 2023e
Taux de chémage /7.8 8,2 7,9 7,4
(pourcentages de la population active)
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Sources: Eurosysteme (juin 2021), OCDE (mai 2021).
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De aandacht verschuift naar leveringsproblemen en tekorten aan (intermediaire)

materialen, wat (tijdelijk) druk uitoefent op de prijzen

PMI verwerkende nijverheid — levertijd

van leveranciers
(diffusie-index, maandelijkse gegevens)
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Bronnen: Eurosysteem, Markit.
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Prijzen van niet-aardoliegrondstoffen
(kwartaalgegevens, index 2020K1=100)
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—Agrarische producten (koffie, cacao, suiker, soja,...)
—Niet-agrarische grondstoffen (goud)
——Edele metalen (jjzererts, koper,...)

Olieprijs

(maandelijkse gegevens, euro per vat Brent)
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Les mesures restrictives sont progressivement levées avant que le taux de

vaccination n‘atteigne I'immunité collective (estimee) ...

Share of the populalion fully vaccinated against COVID-19 Intensité des mesures restrictives
Share of the total population that have received all doses prescribed by the vaccination protocol. This data is only available for countries

which report the breakdown of doses administered by first and second doses. (OXfO rd Stri ngency index, 0-1 OO)
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Crowds surge back to London’s West End as
lockdown curbs are lifted Evening Standard, 19 April 2021
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o s Source: Hale et al. (2020), Our world in Data.

Curospstern



De Belgische economie

Activiteit bevindt zich op 96 % van het pre-crisisniveau (2021K1), o.m. dankzij
verrassend veerkrachtige bedrijfsinvesteringen; herstel zal verder vaart winnen
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Les dernieres mesures n‘ont pas fait dérailler la reprise
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Sources: ICN, BNB.
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Het vertrouwen piekt (op een niveau dat duidelijk hoger is dan dat van voor de

Crisis)

Ondernemersvertrouwen Consumentenvertrouwen
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e e ! Het langetermijngemiddelde werd berekend over de periode 1990-2020.

Curospstern



L'économie passerait encore a la vitesse supérieure cet etée

La reprise serait plus vigoureuse pendant I'été et
moins graduelle que prévu précédemment:

+ la campagne de vaccination progresse; nouvelle hypothese
= solution médicale efficace (bien) avant la mi-2022
(comme le prévoyaient encore les prévisions d'automne)

 les mesures restrictives seront probablement levées plus
rapidement, méme si des contraintes de capacité resteront
partiellement en place

* la demande extérieure s'est fortement redressée

— la croissance s'accélérerait encore a partir du second
semestre

Le niveau antérieur a la crise serait atteint plus
rapidement (fin 2021) avec des dégats moins
permanents, mais la trajectoire observée avant la
crise ne serait peut-étre pas atteinte

p.m. Risques baissiers (limités?) liés a I'adhésion a la
vaccination et a l'efficacité de celle-ci
ﬂ1 B-EIFIE{UEEEHEHU'EQEEE
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Sources: ICN, BNB.

PIB en volume en Belgique
(indice 2019T4 = 100)
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De veerkracht van de investeringen bleek onderschat
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Bedrijfsinvesteringen
(% afwijking t.0.v. het niveau van eind 2019)

oo ®
00°®
'y
rad
o
°
°
°
°
o®
.

.
.
ooooooooooo

Eerste INR-raming (30-11-2020)
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Recentste INR-statistieken
=== Voorjaarsprognoses 2021
------ p.m. najaarsprognoses 2020

i Bronnen: INR, NBB.

35

30

25

20

15

10

Verwachte shift van de investeringen in 2021
omwille van COVID-19

(ERMG-enquéte van 27 april 2021, in % van de bevraagde
ondernemingen met meer dan 50 werknemers)
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La consommation des ménages s'accélererait pendant I'éte, et ce méme sans

I'utilisation du surplus d'épargne de 2020 ...

Consommation des méenages Taux d'épargne

(en pourcentage de déviation par rapport au niveau de fin 2019) (% du revenu disponible)
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Sources: ICN, BNB.
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Wat met de overige vraagcomponenten?

In- en uitvoer
(% afwijking t.o.v. het niveau van eind 2019)
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Bronnen: INR, NBB.

Uitvoer groeit ongeveer in lijn met de uitvoermarkten
(maar er is verlies aan marktaandeel)

Invoer trekt wat meer aan dankzij het herstel van de
binnenlandse vraag

Overheidsconsumptie stijgt sterk in 2021
(gezondheidsuitgaven) en groeit matig nadien

Overheidsinvesteringen weerspiegelen de
relanceplannen + gebruikelijke electorale cyclus

- Beperkte boost van NGEU: synergién benutten met
structurele (beleids)uitdagingen

IR

Research  Digitalisering  Klimaatverandering (Bio)diversiteit
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Les pertes d'emploi resteraient limitees
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Emploi salarié

(variation cumulée des emplois, en milliers de personnes, données
trimestrielles)
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= COVID-crise (début de suppressions d'emploi en 2020T1)

—— Grande crise financiére (début de suppressions d'emploi en 2009T1)

o Sources: ICN, BNB.

Emploi

(variations en milliers de personnes, sauf mention contraire)

S o0 | aote | zozze | aose

Emploi intérieur

Travailleurs
salariés

Travailleurs
indépendants

Taux de chbmage
(%, 15-64 ans)

-0,8

31,6

15,9

15,7

58

8,4

2,8

5,6

6,0

32,1

24,9

7,2

59



Tijdelijk werklozen zullen grotendeels terug aan de slag gaan (oude/nieuwe job);

de arbeidsvraag bleef hoog (arbeidsmarktspanningen nemen nu al toe!)

In april waren nog zowat 460 000 werknemers Aandeel van bedrijven die moeilijkheden

(gedeeltelijk) tijdelijk werkloos ervaren om geschikt personeel te vinden
(ERMG-enquéte van 25 mei 2021, in % van de bevraagde
ondernemingen, excl. zelfstandigen)
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'''''''' ! Gewogen gemiddelde volgens het aandeel private sector werknemers van de bedrijfstakken.
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C'est principalement l'inflation (indexation) qui augmenterait les couts salariaux ;

la part des réemuneérations dans le PIB poursuivrait sa baisse tendancielle

Codts salariaux par heure prestéee dans le Part salariale dans le PIB
secteur pl’iVé (rémunérations des salariés en % du PIB)
(variation annuelle en %)
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e Wage drift et autres

I Adaptations conventionnelle réelles

—e—Codts salariaux par heure prestée
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uuuuuuuu Sources: ICN, BNB.
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De bedrijfsinkomens tonen een fors herstel na de afname in 2020

Bedrijfsinkomens
(verandering in % tegenover het voorgaande jaar)

20
15

10

(9]

(@]

I/II T

2020 2021r 2022r 2023r

-10

W Bruto-exploitatieoverschot’

B Bruto beschikbaar inkomen van ondernemingen?

1 Bronnen: INR, NBB.
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Margevoet van de bedrijven
(in %, aandeel van het bruto exploitatieoverschot in het totaal van de

bruto toegevoegde waarde)
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—— Gemiddelde sinds 2000

2008

T Het bbp min de beloning van werknemers en het saldo van indirecte belastingen en subsidies op productie.
2 De som van het bruto-exploitatieoverschot, de netto-vermogensinkomens en de nettobelastingen.
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L'inflation totale augmenterait des 2021 (energie), avec une inflation sous-jacente

qui culminerait a la mi-2022

Inflation totale et sous-jacente Inflation des services
(%) (%) '
3 3,0
2,2 2.1 5 e
2 NS 1
1,8 16 2,0
1 1,2
1,5
0 1,0
2020 2021e 2022e 2023e
I |nflation sous-jacente —e—|nflation totale 05
. ® Inflation "énergétique” ' 2020 2021e 2022e 2023e
12
10 —Moyenne de long terme (2000-2020)
u 3 Aricle | 1March 2021 | Reod in 6 minutes Authgrs
0 _— — _ _ _ _ i Bert Colijn
0 u i Eurozone: Reopening inflation will add
Carsten
1 - _
20 to ECB's worries 2 e
ﬂ1 BanqueNationalelok / 19

Sources: SPF Economie, ICN, BNB.
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Overheidsfinancién dienen bijgestuurd, maar niet alleen door de pandemie

Blijvende impact op de begroting Overheidsschuld in stijgende lijn, ook na 2023
(in % bbp) (in % bbp)
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B Ondersteunende maatregelen COVID-19 Overheidsschuldquote
Financieringsbehoefte (excl. ondersteunende maatregelen COVID-19)  eeeeee p.m. idem in december 2020
—&— Financieringsbehoefte
p.m. prognose december 2020 in transparant
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i Bronnen: INR, NBB.
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Les mesures d'aide liees au COVID-19 sont levees et partiellement remplacées par

des initiatives de relance

Mesures d'aide liées au COVID-19 (hors PRR) Plan pour la reprise et la résilience (PRR)
(milliards d'euros) (milliards d'euros)
25 2,0
21,2
20
1,5
15 13,4
1,0
10
0,5
5
2.6 2,2
' - - 00
2020 2021e 2022e 2023e BNB Gouvernement BNB Gouvernement BNB Gouvernement
2021e 2022e 2023e
M Dépenses liées a la santé M Autres
M Aide aux entreprises et aux indépendants B Aide aux entreprises et aux indépendants
W Aide aux ménages W Aide aux ménages
M Investissements publics M Investissements publics
n“ BonqueNationaleBark / 21

Sources: BFP, communautés et régions, SPF Emploi, Travail et Concertation sociale, SPF Finances, SPF Stratégie et Appui, BNB.
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De primaire uitgaven vertonen een onhoudbare opwaartse trend

58,0

49,7
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Sociale uitkeringen: +2,1
Subsidies: +0,5

42,7
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m BoncueNationaleBork In % bbp. / 22
o ——r Bronnen: INR, NBB.
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Les chiffres — vue d’ensemble pour la Belgique

Pourcentages de variation, sauf mention contraire

PIB en volume

Consommation des menages
Investissements des entreprises

Exportations nettes (contribution)
Inflation mesurée par I'lPCH
Emploi

Taux de chdbmage
(pourcentages de la population active)

Déficit budgétaire
(pourcentages du PIB)

m Bunque!@lﬂqﬂgnulegﬂﬁ

Curospstern

Sources: ICN, BNB.
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Conclusies

v" De Belgische economie doet het beter dan verwacht
o.m. dank zij de veerkrachtige bedrijfsinvesteringen

v" Alle lichten staan op groen voor een aantrekkend herstel

opwaartse herziening door betere internationale omgeving en
vooral snellere medische oplossing

v" Eind dit jaar zou het pre-crisispeil al terug worden bereikt!

v" De schade op de arbeidsmarkt blijft beperkt en arbeidsschaarste {
duikt nu al weer op 4 bR b EERREERbEL | .,'n;

v" De inflatie zal wat stijgen maar dat zal tijdelijk en beperkt zijn

Nationaleor

........



Messages de politique économique

v Compte tenu du plan de relance, 'économie pourra progressivement
poursuivre sa reprise sans roues stabilisatrices
(sauf: mesures de solvabilité ?) ...

v ... et I'attention doit se tourner vers un assainissement budgétaire et,
surtout, vers de nouvelles réformes structurelles

MERCI DE VOTRE ATTENTION!
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