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La croissance économique restera sans doute peu soutenue au premier semestre de 2003, mais pourrait s accélérer par
la suite pour atteindre 3 pour cent en 2004, avec |e raffermissement de I’ économie internationale et de I’ investi ssement
des entreprises. 1l est probable que I'inflation tombe a 1% pour cent en 2004, en raison d’' une progression nettement
ralentie des colts unitaires de main-d’ cauvre et d’ une évolution favorable des prix des importations.

Les augmentations de salaire devraient se limiter a ce qui a été prévu par |'accord pour 2003-2004 afin de préserver la
compétitivité internationale des prix. Le gouvernement ne devrait pas laisser le budget devenir déficitaire pour ne pas
entamer la crédibilité de sa stratégie de réduction de la dette ; cette stratégie implique de dégager des excédents
budgétaires jusqu’ en 2030 afin de préfinancer le colt budgétaire du vieillissement démographique, qui commencera a
s'alourdir a partir de 2010.

Comme dans les autres pays de la zone euro, la reprise économique s’est nette- La reprise économique
ment ralentie au second semestre de 2002 ; la croissance du PIB réel est tombée & amarquélepas
0.2 pour cent seulement au quatriéme trimestre. L’amélioration des marchés d’expor-
tation pendant le premier semestre de I’année a fait long feu, contraignant les entre-
prises a réduire encore leurs capacités de production. L’investissement des
entreprises a continué de reculer, affichant la baisse annuelle la plus sévere
depuis 1993. 1l en a été de méme de I’emploi, et le taux de chomage est monté a
7%a pour cent au début de 2003, ce qui est supérieur a I’estimation du taux structurel
faite par I’OCDE. Face a la dégradation des perspectives du marché du travail, a
I’effondrement des marchés boursiers et aux incertitudes du contexte international, la
confiance des consommateurs s’est elle aussi affaiblie depuis 1’été dernier. De méme,
la confiance des entreprises a fléchi pendant cette période et laisse désormais présa-
ger la poursuite d’une croissance ralentie au premier semestre de 2003. Aussi bien
I’inflation sous-jacente que la hausse des prix a la consommation ont fortement
reculé tout au long de 2002 pour s’établir aux alentours de 1% pour cent ces derniers
mois, en partie du fait de la suppression des redevances de télévision dans les Flandres
et a Bruxelles, mesure qui a réduit I’inflation de 0.3 point de pourcentage (et qui aura

Belgique
La faiblesse des services a ralenti la reprise L’emploi reste encore faible
Indice, To =100 En pourcentage En pourcentage
= Services!, To = 4¢ trimestre 2001 3 PIB réel? (échelle de gauche) 4
106 .. PIB réel, To = 4¢ trimestre 2001 = === Productivité par personne employée? (échelle de gauche)
= Emploi intérieur? (échelle de droite)
6 3
104
2
102
1
100
0
98 -1
T-4 T-3 T-2 T-1 To T+1 T+2 T+3 T+4 1998 99 2000 01 02 03

1. Secteur marchand non compris les services aux ménages (codes NACE N, O et P).
2. Pourcentage de variations par rapport au trimestre de I’année précédente.
Source : Banque nationale de Belgique ; Institut des comptes nationaux et OCDE.
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Belgique : Demande, production et prix

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Prix courants Pourcentages de variation, en volume
milliards d’ euros (prix de 1995)
Consommation privée 126.6 33 1.0 0.6 1.0 20
Consommation publique 50.0 24 21 15 15 18
Formation brute de capital fixe 49.6 3.2 0.5 -2.6 0.5 25
Demande intérieure finae 226.2 31 11 0.1 1.0 21
Variation des stocks® -05 0.2 -05 0.2 0.3 0.1
Demande intérieure totale 2257 33 0.5 0.4 14 22
Exportations de biens et services 178.4 85 1.2 -1.0 2.6 6.6
Importations de biens et services 168.3 8.3 0.8 -15 28 6.8
Exportations nettes® 10.1 05 0.3 0.3 0.0 0.3
PIB aux prix du marché 2358 37 0.8 0.7 13 23
Déflateur du PIB _ 13 1.9 22 20 15
Pour mémoire
Indice des prix &la consommation _ 2.7 24 16 14 12
Déflateur de la consommation privée _ 23 25 19 17 12
Taux de chdmage _ 6.9 6.7 7.3 7.8 7.7
Taux d'épargne des ménages® _ 134 13.0 13.7 138 141
Solde des administrations publiques © _ 0.1 0.4 0.0 0.0 0.2
Balance des opérations courantes® _ 4.1 4.0 4.7 5.0 53

Note: Corrigé des jours ouvrables.

a) Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de |'année précédente), montant
effectif pour la premiére colonne.

b) En pourcentage du revenu disponible.

c) En pourcentage du PIB.

Source: OCDE.

le méme effet en 2003). Malgré I’atonie de la conjoncture, la hausse des salaires
horaires s’est accélérée pour atteindre 4 pour cent en 2002, la mise en ceuvre de
I’accord de salaire 2001-2002 ayant été retardée de méme que 1’octroi des augmen-
tations résultant de 1’indexation. Un accord de salaire plus modéré (5.4 pour cent
de I’heure) a été conclu pour 2003-2004, I’essentiel de 1’augmentation ne devant
intervenir qu’en 2004.

Le secteur des services a pesé Le secteur des services marchands non compris les services aux ménages, qui
sur lacourbedelareprise représente environ 43 pour cent du PIB, s’est comporté, contrairement a son habi-
tude, de maniére contra-cyclique au cours du présent cycle, atteignant un point haut a
la fin de 2001 alors que le reste de 1’économie touchait un point bas. Ce facteur a
modéré le ralentissement de la conjoncture mais la reprise a été freinée lorsque ce
secteur s’est ensuite affaibli. Les services aux entreprises ont résisté particuliérement
bien en 2001 mais ont depuis lors trés nettement manqué de dynamisme pour revenir
a des niveaux plus normaux. Cet ajustement étant désormais en grande partie achevé,
le secteur des services marchands devrait & nouveau progresser a des taux plus con-
formes a ceux du reste de I’économie.

La dégradation conjoncturelle Le gouvernement a récemment annoncé des mesures, principalement sur le
du solde budgétaireest  front des dépenses, pour maintenir le budget en équilibre en 2003 malgré une réduc-

en coursde neutralisation tion du taux de croissance prévu, afin de préserver la crédibilité de sa détermination a
réduire le poids de la dette publique a long terme. Il sera ainsi possible de continuer

de faire baisser les paiements d’intérét au titre de la dette et de faire progresser

I’assainissement budgétaire (nécessaire pour financer le cofit du vieillissement de la

population) tout en poursuivant les réductions de 1’imp6t sur le revenu des personnes
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physiques. Celles-ci devraient se traduire par une baisse des recettes fiscales égale a
0.4 pour cent de PIB en 2003, puis a nouveau a 0.1 pour cent de PIB en 2004. De nou-
velles réductions des cotisations patronales a la sécurité sociale sont également prévues
(qui devraient alléger les cotits de main-d’ceuvre par salarié de 0.1 point de pourcen-
tage en 2003 comme en 2004). La réforme de I’imp6t sur le revenu des sociétés, entrée
en vigueur au début de cette année, devrait étre neutre au niveau des recettes.

La croissance économique devrait rester faible pendant le premier semestre Lareprise devrait s affirmer
de 2003 mais se renforcer par la suite 4 mesure que I’économie internationale se  au second semestre de 2003
redressera et que 1’investissement des entreprises s’accélérera, pour s’établir a un
taux proche du taux tendanciel en 2004 et maintenir un important écart de production
négatif. La croissance de I’emploi ne devant se redresser qu’avec un certain décalage,
le chdmage pourrait monter a 7% pour cent en 2003 et se maintenir a ce taux
en 2004. On prévoit que I’inflation reviendra aux alentours de 1% pour cent en 2004,
en raison du relachement des tensions inflationnistes intérieures et du raffermisse-
ment de I’euro. Le principal risque qui menace ces prévisions est que les entreprises
et les ménages ne retardent leurs dépenses en raison des tres fortes incertitudes du
contexte international. En revanche, une reprise internationale plus rapide aurait des
effets particuliérement positifs sur I’économie belge, du fait de son étroite intégration
a I’économie internationale.

© OCDE 2003
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PIB en volume
Etats-Unis
Japon
Zone euro
Union européenne
OCDE total

Demandeintérieuretotale en volume

Etats-Unis

Japon

Zone euro

Union européenne
OCDE total

Inflation®
Etats-Unis
Japon

Zone euro

Union européenne
OCDE moins laTurquie
OCDE total

Chbmage
Etats-Unis
Japon

Zone euro
Union européenne
OCDE total

Balance courante
Etats-Unis

Japon
Zone euro
Union européenne

OCDE total

Taux d'intérét a court terme®
Etats-Unis
Japon

Zone euro

Commer ce mondial®

Résumé des pr évisions?

2002 2003 2004 2002 2003 2004
| 1 | 1 | 1
Pourcentages de variation par rapport ala période précédente
24 25 4.0 35 2.7 17 38 41 38
0.3 1.0 11 1.0 35 0.0 0.6 12 14
0.9 1.0 24 11 11 0.9 14 2.6 29
1.0 12 24 12 14 1.0 15 2.6 2.8
18 19 30 25 24 14 24 32 32
30 28 4.0 4.2 33 21 38 4.2 38
-0.3 0.5 0.4 -04 32 -0.6 -0.2 0.5 0.7
0.3 11 24 04 1.0 1.0 15 2.6 29
0.7 13 25 0.7 15 11 16 2.8 30
19 20 29 24 28 14 24 31 31
En pourcentage
11 1.6 13 0.9 13 20 12 15 13
-1.7 -2.2 -1.8 -1.7 -2.6 -2.1 -1.8 -1.8 -1.8
24 19 17 25 21 19 18 1.6 1.6
25 19 18 2.8 21 19 19 18 18
14 13 12 15 12 15 12 12 12
21 17 14 20 17 19 15 14 13
En pourcentage de la population active
58 6.0 58 57 58 6.0 6.1 59 57
54 57 57 53 54 5.6 58 57 57
8.2 8.8 8.7 8.1 8.3 8.7 8.8 8.8 8.6
7.6 8.0 79 75 7.7 8.0 8.1 8.0 79
6.9 7.2 7.0 6.8 7.0 7.1 7.2 7.1 6.9
En pourcentage du PIB
-4.8 -5.4 -55 -4.6 -5.0 -5.4 -5.4 -55 -55
28 31 39 3.0 2.6 29 34 38 41
11 14 14 0.9 13 13 14 14 14
0.9 1.0 10 0.7 1.0 1.0 1.0 1.0 0.9
-1.1 -1.2 -1.2 -1.0 -11 -1.2 -1.1 -1.1 -1.1
En pourcentage
18 14 3.0 19 16 13 14 2.6 35
0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
33 23 23 34 33 25 21 21 25
Pourcentages de variation par rapport a la période précédente
36 59 8.8 59 7.9 4.1 75 9.3 94

Note: Sauf pour le chdmage et les taux d'intéréts, les données semi-annuelles sont désaisonnalisées, taux annuels.
a) Leshypothéses sur lesquelles sont fondées les prévisions sont les suivantes :
- les politiques fiscales en vigueur ou annoncées restent inchangées ;
- lestaux de change restent inchangés par rapport aleur niveau du 26 mars 2003 ; en particulier 1 dollar = 120.10 yen et 0.936 euros ;
- les prévisions ont été établies a partir de données collectées avant la date limite du 4 avril 2003.
b) Indiceimplicite des prix du PIB, pourcentages de variation par rapport ala période précédente.
¢) Etats-Unis: eurodollar a3 moais ; Japon : certificats de dép6t de 3 mois ; zone euro : taux interbancaires a3 mois. Voir encadré Hypothéses de politique économique

et autres hypotheses sous-tendant les prévisions.

d) Taux de croissance de la moyenne arithmétique des importations et des exportations mondiales de marchandises en volume.

Source: OCDE.
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