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1. UNE CRISE
D’UNE AMPLEUR 

EXCEPTIONNELLE.



Chute du PIB belge au deuxième trimestre
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Repli des investissements et de la consommation privée
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Onde de choc dans toutes les économies du monde
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Crainte sanitaire

Perte de revenus

Peur de prendre les transports en commun

Hausse des prix

Autres

Ne se déplace plus vers le lieu de travail

Règles sanitaires pour se rendre dans les commerces

Impossibilité d'effectuer certaines dépenses

Possibilités réduites de consommation
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Confiance des consommateurs
2017-2020



Hausse remarquable du taux d'épargne
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En 2020

épargne supplémentaire de 23 milliards €
(= 3 ans d'augmentation de la consommation privée)



Contraste entre les branches d'activités
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PERSONNES FRAGILISÉES ET PLUS DUREMENT TOUCHÉES



2. DES MESURES FORTES.



Adoption de mesures fortes dans chaque domaine d'action
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PRÉJUDICE 
ÉCONOMIQUE 
DU COVID-19

Politique PRUDENTIELLE
Aide à l’intermédiation financière

Politique BUDGÉTAIRE
Capacité de dépense

Politique MONÉTAIRE
Capacité de prêt



Impulsion forte des banques centrales dans un contexte d'inflation basse
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12.202001.2019

+1,4%

+0,4%

+2,6%

Inflation sous-jacente

Produits alimentaires

Total

Produits énergétiques

01.2020

-11,0%



Intervention massive de l'Eurosystème
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APP

PEPP

Opérations d'apport de 

liquidités

Milliards €

PROGRAMMES D’ACHATS



Les spreads sur les obligations d’État sont restés bas
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UN SECTEUR FINANCIER SOLIDE



De woningprijzen stijgen fors​Prix des logements en nette hausse​

Belgique

Zone euro



Nouveaux crédits et report des remboursements de crédits

17

Excédent de trésorerie

Excédent de trésorerie grâce aux mesures de soutien
(dont report des remboursements de crédits)

Déficit de trésorerie

Estimations pour
septembre 2020

ENTREPRISES 20%

6%

11%

63%

13% des crédits aux entreprises

6% des crédits hypothécaires

Report des remboursements de crédits

Excédent de trésorerie grâce à un crédit bancaire



Les pouvoirs publics ont compensé la majeure partie du choc

Chômage temporaire (% emploi salarié)

Droit passerelle (% emploi indépendant)



Des mesures de soutien d'une ampleur inédite

Soutien aux entreprises et entrepreneurs indépendants
7,3 milliards € | 1,6% du PIB

Soutien aux ménages
9 milliards € | 2% du PIB

Plan de relance Next Generation EU
Montant total 750 milliards €
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Stabilisateurs automatiques

Maîtrise de la crise sanitaire
6 milliards € | 1,3% du PIB



Les dettes publiques se sont creusées
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0



3. L’APRÈS COVID.



La situation sanitaire reste préoccupante
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Nombre de personnes hospitalisées



Une incertitude omniprésente
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Le gouvernement belge 

tombe sur le pacte 

migratoire de l'ONU

Avril 2020 
COVID-19

Crise 
financière 
mondiale

Crise 
de la dette 

européenne

2006 2020



AUTRES ENJEUX



SOUTIEN NÉCESSAIRE 

POUR PRÉSERVER LE 

TISSU ÉCONOMIQUE 

SOUTENABILITÉ

DES FINANCES 

PUBLIQUES



Soutenabilité des dépenses primaires
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Politique monétaire et dette publique
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Différence attendue entre les taux d'intérêt et la croissance économique

t= 2012t= 2008 t= 2020
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RÉALLOCATION FLUIDE DES RESSOURCES

PIÈGE DU MAINTIEN EN VIE D'ENTREPRISES NON VIABLES



Rigidités sur le marché du travail
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Moins de 3%

Entre 3 et 6%

Entre 6 et 9%

Entre 9 et 12%

Entre 12 et 15%

15% et plus

TAUX DE CHÔMAGE



Faible dispersion salariale
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Piloter la transition climatique via un signal clair de prix
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Asie

Transport international

Afrique

Amérique du Sud

Amérique du Nord

Reste de l’Europe

UE28

Concentration de CO2

C02



Accompagner la transition numérique

Diplômés en TIC



Evaluation de la stratégie en matière de politique monétaire

UPCOMING

Risques politiques

Référentiels s'estompent

Quid de la perception dans la population ?

Free money, taux d'intérêt négatifs, dette publique élevée

Pointe ?? Une citation ?



QUESTIONS

Rapport annuel 2020



MERCI POUR

VOTRE ATTENTION !



Sources et notes
3 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.1 - pages 68-69

Institut des Comptes Nationaux (ICN), Banque Nationale de Belgique (BNB). 

Données trimestrielles en volume, indice 2019T4 = 100 (ligne bleue), indice 2008T2 = 100 (ligne orange).

4 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.3 - pages 77-78

ICN, BNB.

Données en volume corrigées des effets de calendrier; pourcentages de variation par rapport à l’année précédente. 

Pour les exportations nettes et la variation des stocks: contributions à la variation du PIB par rapport à l’année précédente, points de pourcentage.

5 Rapport annuel chapitre 1 – section 1.1 - pages 4-45 et chapitre 2 – section 2.1 - page 69 

Banque centrale européenne (BCE), Commission européenne (CE), Fonds monétaire international (FMI).

PIB, pourcentages de variation en volume par rapport à l’année précédente. Au graphique de droite, la ligne pointillée représente le pourcentage annuel moyen d’économies en récession sur la période 1900-2020. 

6 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.3 – pages 78-79

BNB.

Ligne = indicateur synthétique de confiance des consommateurs; soldes des réponses à l'enquête de la Banque normalisés sur la période 1985-2020. 

Barres = raisons invoquées pour expliquer la baisse des dépenses de consommation; données tirées de l'enquête réalisée en juillet 2020, pourcentages.

7 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.3 - page 80

ICN, BNB.

8 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.1 – pages 71-72 

ICN.

Croissance de la valeur ajoutée durant les trois premiers trimestres 2020, pourcentages de variation annuelle, données corrigées des variations saisonnières et des effets de calendrier. 

De haut en bas, respectivement,  Commerce de gros et de détail, transports, hôtels et restaurants; Activités financières et d'assurance; Construction; Activités immobilières; Autres activités de services; 

Activités spécialisées, scientifiques et techniques et activités de services administratifs et de soutien; Administration publique, défense et enseignement; Information et communication; Santé humaine et action sociale; 

Industrie manufacturière, industries extractives et autres.

12 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.4 – pages 89-90

Eurostat.

Indice des prix à la consommation harmonisé (IPCH), pourcentages de variation annuelle.

13 Rapport annuel chapitre 3 – section 3.2 - page 108

BCE.

Le total du bilan de l’Eurosystème. PEPP: Pandemic Emergency Purchase Programme. APP:  Asset Purchase Programme.

14 Rapport annuel chapitre 3 - section 3.3 - page 114

Refinitiv.

Écarts de rendement des obligations publiques, pourcentages, écarts par rapport au taux sans risque.

16 Rapport annuel chapitre 5 – section 5.3 - page 173

BCE, BNB.

Pourcentages de variation annuelle, pour 2020: les trois premiers trimestres.
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17 Rapport annuel chapitre 5 - section 5.2 - page 162

Tielens J., Ch. Piette et O. De Jonghe (2021), Liquidité et solvabilité des entreprises Belges face à la crise du COVID-19 : une évaluation après la première vague, BNB, Revue économique, juin.

18 Rapport annuel chapitre 6 – section 6.1 - page 198

ICN, Institut national d'assurances sociales pour travailleurs indépendants (INASTI), Office national de l’emploi (ONEM), Service public fédéral (SPF) Sécurité sociale.

Chômage temporaire pour raisons économiques, suspension de crise pour employés et force majeure. Pour les deux premiers mois de l’année, les données concernent le mois au cours duquel le paiement est effectué. À 

partir de mars, elles concernent le mois pour lequel le paiement est effectué.

19 Rapport annuel chapitre 4 – section 4.3 – pages 136-137 

Bureau fédéral du Plan (BFP), communautés et régions, Service public fédéral Stratégie et Appui (SPF BOSA), Service public fédéral Emploi, Travail et Concertation sociale (SPF ETCS), SPF Finances, BNB. 

20 Rapport annuel chapitre 4 – section 4.1 - pages 125-126

CE, FMI, ICN, BNB.

Pourcentages du PIB.

22 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.1 – pages 67-68 – COVID-19 Dashboard – diapo 3

L’institut belge de santé Sciensano.

23 COVID-19 Dashboard – diapo 4

Algaba, A., Borms, S., Boudt, K. & Van Pelt, J. (2020). The Economic Policy Uncertainty index for Flanders, Wallonia and Belgium. Research note. doi: 10.2139/ssrn.3580000.

L'indice reflète la fréquence normalisée des articles de presse liés à l'incertitude de la politique économique.

26 Rapport annuel chapitre 4 – section 4.4 – pages 149-150 

CE, ICN, BNB.

Pourcentages du PIB.

27 Revue économique septembre 2020 - La réaction de la politique monétaire de la BCE face au COVID-19 – page 14

Consensus Economics, Refinitiv.

Points de pourcentage.

30 Rapport annuel chapitre 6 – section 6.3 – pages 218-219

Institut wallon de l’évaluation, de la prospective et de la statistique (IWEPS).

Taux de chômage dans les communes, pourcentages de la population active âgée de 15 à 64 ans, 2018.

31 Rapport annuel chapitre 2 – section 2.5 - pages 93-96

BNB.

Un point = un couple salaire moyen / productivité apparente du travail moyenne au sein d’une commune, en 2018, pour toutes les entreprises qui ont déposé des comptes annuels.

32 Rapport annuel chapitre 7 – section 7.3 - page 239 – Revue économique décembre 2020 - Lutter contre le réchauffement climatique en fixant un prix pour le carbone: intuitions, expériences de terrain et éléments 

pour l’économie belge – page 3

Carbon Dioxide Information Analysis Centre, Global Carbon Project; National Oceanic and Atmospheric Administration.

Milliards de tonnes de CO2.

33 Rapport annuel chapitre 7 - section 7.2 - page 232

Eurostat, Organisation de coopération et de développement économiques (OCDE).

Pourcentages des diplômés, 2018.
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http://www.nbb.be/fr/articles/liquidite-et-solvabilite-des-entreprises-belges-face-la-crise-du-covid-19-une-evaluation
https://www.nbb.be/doc/ts/other/ermg/20210127-dashboard.pdf
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https://www.nbb.be/fr/articles/la-reaction-de-la-politique-monetaire-de-la-bce-face-au-covid-19-0
https://www.nbb.be/fr/articles/lutter-contre-le-rechauffement-climatique-en-fixant-un-prix-pour-le-carbone-intuitions-0

