Inflatie van -

naderbij bekekeq %
-

J. Jonckheere | Webinar
9 februari 2023

n Nationale

DE BELGIQUE VAN BELGIE




@ Inflatie(meting) in Belgié
@ NBB voorspelling

@ Hoge inflatie: wat zijn de gevolgen
* Huishoudens
* Bedrijven

*  Qverheid

EEEEE

Eurosystem



Inflatie(meting) in Belgié

Hoge inflatie: wat zijn de gevolgen
* Huishoudens
* Bedrijven

*  Qverheid



Inflatie = prijsstijging ten opzichte van een jaar eerder van een korf goederen en

diensten

Consumptieprijsindex (NICP) Inflatie

(1950 = 100) (jaar-op-jaarveranderingen van de index, in %)
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Hoe wordt inflatie gemeten? (1)

1) Gewicht van de producten

* De producten worden gewogen volgens
belang in de consumptiekorf van een
Belgisch gemiddeld gezin

* Elk jaar (in januari) getpdatet.

B Voeding

Niet-energetische industriéle goederen
B Energie
M Diensten
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Eurosystem Bron: Statbel. Gewichten van 2023.

Gepubliceerd  Eigen berekening

Totale NICP  <Q25 >Q75
CPO1 Voeding en niet-alcoholische dranken 18% 16% 18%
CP0O2 Alcoholische dranken en tabak 2% 3% 2%
CPO3 Kleding en schoenen 5% 3% 6%
CP041  Huur 7% 15% 2%
CP0451 Elektriciteit 5% 6% 4%
CP0452 Gas 3% 5% 3%
CP0453 Huisbrandolie 1% 2% 1%
CP071  Aankoop van voertuigen 7% 1% 7%
CP07221 Diesel 2% 1% 2%
CP07222 Benzine 2% 2% 1%
CP0O8 Communicatie 3% 4% 3%
CP09 Cultuur en vrije tijd 9% 7% 10%
CP10 Opleiding 1% 0% 1%
CP11 Restaurant en horeca 8% 5% 9%
CP12 Persoonlijke verzorging & andere diensten 8% 11% 10%
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Hoe wordt inflatie gemeten? (2)

2) Prijsopnames
 Elke maand worden de prijzen van producten opgemeten in Belgié door Statbel, via:

Enquéteurs: nemen prijzen op volgens de traditionele methode in de winkels

Scanner data: gedetailleerde gegevens van gescande producten aan de kassa's van supermarkten en
andere winkels

Web scraping: gegevens die automatisch van webpagina’'s gehaald (“gescraped”) worden

* 1) + 2) = Consumptieprijsindex (NICP / HICP)
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Verschillende indices, beide opgesteld door Statbel (FOD Economie)

» HICP (geharmoniseerde consumptieprijsindex)
Eurostat bepaalt methodologie
Dient als basis voor monetair beleid van de ECB

« NICP (nationale consumptieprijsindex)
Indexcommissie (academici, FOD Economie, vakbonden, werkgeversorganisaties) bepaalt methodologie

Dient als basis voor indexering (via “gezondheidsindex” = NICP zonder alcohol, tabak en motorbrandstoffen)

14
12
10
8
6
4
2
0
-2
n "N 1N N W O O©W OW M~ MM NN N 0 0 0 0 O O O O O O O O « v N &N N N
~ - Y Y Y Y Y ™Y ™ Y Y ™ Y ™ ™Y ™ Y Y ™ ™ O AN Ao A0 & &N ANl &l o
T  rr  rr - *r - r - r - rr  r rr rr xr  r  r " L [ e e e |
S 535 % 5535 X5 5835%55835%F%5a535X%X55835%5583%5353%5
-~ ©« ™ o0 - ®& ™Mo - ®& ™MO0O -~ & ™Mo - ® ™ o - ©® ™M O - © ™ O 5 ®© ™ O .5
‘ . =——NI|CP =——Gezondheidsindex ==——HICP
n BongueNationaleBonk 7

DE BELGIQUE AN BELGIE
Eurosystem



Totale HICP inflatie en bijdrage van de verschillende grote componenten

(bijdragen in procentpunt; inflatie in %)
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NBB raming december 2022: assumpties

Afnemen van Onder controle houden van
buitenlandse kostendruk binnenlandse kostendruk
250
00 * Gedeeltelijke absorptie van hoge
Gasprijs (€/Mwh) loonkosten via afname winstmarges van
150 i i
. Oliepris (€/vat ondernemingen (zoals in het verleden)
100 N oo Brent) )
. T —-Sc-- * Respecteren van de loonnorm uit wet op
20 \ concurrentiekracht
O ) T T T T 1
2021 2022r 2023r 2024r 2025r
\ Update: observatie januari 2023 }
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Bron: Eurosysteem. Assumpties eind november 2022



De daling van de totale inflatie vanaf november wordt vooral bepaald door

energie (voedings- en kerninflatie blijven langer hooqg)

Totale inflatie
(bijdragen in procentpunt aan de totale inflatie (%))

16 10,4 % 4.4 % 2,4 % 1,1 % > Jaargemiddelde
14 van inflatie

12 november
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Uiteraard nog steeds omgeven door

Onderliggende inflatie Voeding Energie Totale inflatie (%) veel onzekerheid, zowel omtrent de

hypothesen als de modellen
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De onderliggende inflatie blijft langer hoog omwille van pipeline kostendruk

Onderliggende inflatie

(bijdragen in procentpunt aan onderliggende inflatie (%))
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4,0 %

2022r

I Dicnsten

I \iet-energetische industriéle goederen (NEIG)

= Onderliggende inflatie (%)

4,7 %

2023r

------ Langetermijn gemiddelde (1999-2021)

Bronnen: Statbel, INR, NBB.
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Inflatie(meting) in Belgié
02 ) NBB voorspelling

03 ) Hoge inflatie: wat zijn de gevolgen
Huishoudens
Bedrijven

Overheid
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Uiteindelijk betekent de energieprijsschok: sterke verarming van de Belgische

economie, maar wie betaalt de factuur?

* De koopkracht is gemiddeld goed beschermd
(grotendeels ten koste van de bedrijven)

DEBELGIQUE VAN BELGIE
Eurosystem



De gezinsconsumptie verliest slechts tijdelijk wat vaart en veert weer op door de

sterke toename van de koopkracht in 2023

Gezinsconsumptie Koopkracht van gezinnen
(kwartaalgroei in %) (veranderingspercentages)
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Heterogene bescherming van de gezinnen, mate van bescherming hangt af van

Het indexeringsmechanisme van Uitgavenpatroon en recht
toepassing op het inkomen op bepaalde maatregelen
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Energiecontract:
vast versus variabel
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Heterogene bescherming van de gezinnen, mate van bescherming hangt af van

Het indexeringsmechanisme van
toepassing op het inkomen
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De sterke inflatie vertaalt zich automatisch in hogere lonen via de indexering;

snelheid ervan hangt af van het indexeringsmechanisme van de sector
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e Spilindex
Indexering in de publieke sector
——Indexering één keer per jaar (januari)
——Indexering elke drie maanden
...... NICP
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Eurasystem Bronnen: FOD WASQO, NBB (najaarsraming), Statbel.



Heterogene bescherming van de gezinnen, mate van bescherming hangt af van

Uitgavenpatroon en recht
op bepaalde maatregelen
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Eurosystem



Gemiddelde inflatie is niet de werkelijk waargenomen inflatie voor elk gezin

(Gemiddelde NICP-inflatie van 2022 per inkomenskwartiel, in %)
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Ook dat nog: waarde spaargeld en bestaande schuld daalt bijj inflatie

Waarde van het spaargeld daalt

De (hypothecaire) schuld wordt verlicht
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met inflatie
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Heterogene bescherming van de gezinnen, mate van bescherming hangt af van

Energiecontract:
vast versus variabel




Uiteindelijk betekent de energieprijsschok: sterke verarming van de Belgische

economie, maar wie betaalt de factuur?

De forse stijging van de loonkosten drukt het
concurrentievermogen

Bed rijven « Kan een structureel probleem worden als inflatie niet
daalt in 2023-2024

Groter risico op loon-prijsspiraal

DEBELGIQUE VAN BELGIE



Indexering stuwt de loonkosten op, de concurrentiekracht van de ondernemingen

staat op het spel ...

.. . Gecumuleerd
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B waarvan het indexeringseffect

Bronnen: Eurosysteem, INR, NBB.
T Aan de linkerkant worden de uurloonkosten weergegeven volgens een ruimer concept dan dat van de nationale rekeningen, inclusief loonsubsidies en gerichte
verminderingen in sociale bijdragen. Aan de rechterkant wordt het concept van de nationale rekeningen gebruikt om de vergelijkbaarheid met de drie buurlanden

te waarborgen.
m BanqueNationaleSank 2 Gecumuleerd verschil tussen uurloonkostengroei BE en gemiddelde van de buurlanden over de betrokken jaren. Dit stemt niet noodzakelijk overeen met de / 24
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. ook al wordt de kostendruk gedeeltelijk opgevangen door winstmarges

Onderliggende inflatie, unit labour costs (ULC)
en winstmarges

Margevoet van niet-financiéle ondernemingen
(bruto-exploitatieoverschot in % van toegevoegde waarde)
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BonqueNationaleBonk T Inclusief de verminderingen van de bijdragen voor doelgroepen en de loonsubsidies. / 25
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Eurosystem 2 Benadering gebaseerd op verschil tussen bbp-deflator en ULC.



Maar slechts een klein aandeel van de bedrijven vertoonde dergelijke stijging van

de winstmarges

Winstmarge'

99% 48
Aantal
~ 44
1%
) /
44%
Toegevoeqgde 3
g g 2015 2016 2017 2018 2019 2020

waarde

56%
—Top 1% 99% anderen —Alle bedrijven

Bron: NBB Berekeningen (Duprez en Bijnens, 2023).
n1 . 1 Eigen berekeningen op basis van aggregatie van jaarrekeningen van individuele ondernemingen. Benadert bruto exploitatieoverschot van niet-financiéle
Banquewﬂﬂgnuleﬁﬂgé ondernemingen in % van de toegevoegde waarde. / 26
Eurosystem Opmerking: Top 1% ondernemingen berekend op basis van de loonkosten.



Uiteindelijk betekent de energieprijsschok: sterke verarming van de Belgische

economie, maar wie betaalt de factuur?

Overheids-
financién

Zowel ontvangsten als uitgaven stijgen door inflatie,
maar inkomsten stijgen iets minder (neg. impact op saldo)

Daarenboven neemt de overheid crisis maatregelen
- verdere impact op begroting!

Dringende behoefte aan heldere en geloofwaardige sanering

/ 271



Het begrotingstekort vergroot vanaf 2023 en blijft ook nadien hoog, terwijl de al

omvangrijke overheidsschuld zich op een opwaarts pad bevindt

Het begrotingstekort! blijft structureel hoog De overheidsschuldratio loopt op
(in % bbp) (in % bbp)
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2021 2022r 2023r° 2024r 2025r 2019 2020 2021 2022r 2023r 2024r 2025r
W Najaarsprognoses, waarvan
W tijdelijke maatregelen gerelateerd aan de energiecrisis
Bronnen: INR, NBB.
! Deze cijffers houden geen rekening met het impliciete tekort van gemiddeld 0,4 % bbp per jaar in 2021-2026, voor de schuldenfinanciering van de subsidies
n1 . toegekend aan EU-lidstaten in het kader van het NGEU-programma.
BanqueNationaleBonk 2 Deze raming houdt geen rekening met de beslissing van de federale overheid om ofwel het verlaagde btw-tarief op gas en elektriciteit te verlengen tot het tweede kwartaal van / 28

Eurosystem e e 2023 ofwel om het verlaagde btw-tarief permanent te maken en de accijnzen te verhogen. Beide opties zouden het tekort in 2023 (en mogelijk daarna) opdrijven.






Although purchasing power is protected through automatic indexation, a

considerable part of Belgian employees only sees their wage indexed once a year

Indexation mechanisms % of employees’ Number of employees’
in the private sector
Trigger index 48,7% 1462 279

Periodic indexation

Once a year 40,3% 1222 182
In January 33,3% 1000 030
Twice a year 2,5% 74 301
Every four months 0,3% 8 603
Every three months 5,6% 169 904
Every two months 1,6% 47 210
Every month 0,6% 19 327
0 NcorouchationaleBan Ermployment e et s covered by i ot comtees Seumdon for the frst cusrer of 2022 Does ot sum up o 100% s thre e i / 30
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Eurosystem committees where no indexation mechanism is in force.



Op middellange termijn is de verwachte impact van energie-inflatie op het

primair begrotingssaldo negatief

Ontvangsten Primaire uitgaven

Fiscale en parafiscale ontvangsten Lopende uitgaven

Intermediair verbruik

Automatisch positief gelinkt aan inflatie

Sociale uitkeringen

Positief gelinkt aan inflatie
Heffingen op de overige inkomens en vermogen Gezondheidszorguitgaven

Negatief gelinkt aan inflatie

Belastingen op goederen en diensten, waarvan Andere lopende overdrachten

Niet gelinkt aan inflatie
Accijnzen Kapitaaluitgaven

Niet-fiscale en niet-parafiscale ontvangsten Bruto-investeringen in vaste activa

Andere kapitaaluitgaven

Andere

mp Negatieve impact op het primair saldo

n1 BangueNationaleBonk / 31
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VBO FEB

Verbond van Belgische Ondernemingen
Fédération des Entreprises de Belgique

IMPACT DE L’EXPLOSION MONDIALE DES PRIX (DUE
AU COVID ET A LA GUERRE EN UKRAINE) SUR LES
ENTREPRISES BELGES

IMPACT VAN DE WERELDWIJDE PRIJZENEXPLOSIE (ALS
GEVOLG VAN COVID EN DE OORLOG IN OEKRAINE)
OP DE BELGISCHE ONDERNEMINGEN

Belgian Financial Forum
09/02/2023
Edward Roosens



AGENDA

A. Kostenexplosie voor Belgische bedrijven
1. Energiekosten (direct)

2. Kosten voor grondstoffen en industriéle inputs
3. Loonkosten
4

Transportkosten

B. Impact op concurrentievermogen Belgische
bedrijven

C. Het onmogelijke dilemma
D. Conclusie



A. KOSTENEXPLOSIE VOOR
BELGISCHE BEDRIJVEN



A.1 ENERGIEKOSTEN
(DIRECT)



Verbond van Belgische Ondernemingen »
Fédération des Entreprises de Belgique

EXPLOSIE GASPRIJZEN IN ZOMER 2022 WAS VOORAL EEN EUROPEES

PROBLEEM. STIJGING OLIEPRIJZEN WAS WERELDWIJD VERGELIJKBAAR.

Gas prices Oil prices
(in EUR per MWh) - s (in USD per barrel)
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VBO FEB

Verbond van Belgische Ondernemingen
Fédération des Entreprises de Belgique

GASPRIJZEN DREVEN OOK ELEKTRICITEITSPRIJZEN NAAR ONGEKEND HOGE
NIVEAUS. RECENT STERKE DALING, MAAR EXTREEM VOLATIEL.

INTRADAY 3 MONTHS 1YEAR LAST UPDATE TIME: 01-04-2023 11:16 AM GMT
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Verbond van Belgische Ondernemingen »
Fédération des Entreprises de Belgique

RECENTE DALING ENERGIEPRIJZEN HELPT, MAAR KOSTEN BLIJVEN HOOG EN

WORDEN VAAK NU PAS GEVOELD.

Zelfs na recente daling blijven gas- en elektriciteitsprijzen nog steeds
3x hoger dan normaal.

Veel bedrijven hadden (gelukkig) leveringscontracten op langere
termijn.

Maar: begin 2023 is (volgens elektriciteitsproducenten) een
kantelpunt waarop veel professionele contracten ten einde lopen =>
veel bedrijven worden nu pas geconfronteerd met nieuwe, veel
hogere prijsniveaus!

Stijgingen energieprijzen voor bedrijven worden in Belgié veel minder
afgeremd door overheidsmaatregelen of -subsidies dan in Frankrijk,
Duitsland, Spanje of Italie.

Creating value for society




A.2 KOSTEN VOOR
GRONDSTOFFEN EN
INDUSTRIELE INPUTS



Verbond van Belgische Ondernemingen »
Fédération des Entreprises de Belgique

GRONDSTOFFENPRIJZEN DAALDEN NA PIEK IN ZOMER, MAAR IN HISTORISCH

PERSPECTIEF BLIJVEN ZE OP EEN HOOG PEIL.

Creating value for society

Index, 2008 = 100
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Grondstoffenprijzen
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PRIJZEN INDUSTRIELE

DOOR VERSTORINGEN PRODUCTIEKETENS

Verbond van Belgische Ondernemingen »
Fédération des Entreprises de Belgique

INPUTS STEGEN SCHERP ZOWEL DOOR ENERGIECRISIS ALS

Legende:

P = Prijzen

S = Aanbod

D = Vraag

C, = Kosten bedrijven

IG = Industriéle goederen
SERV = Diensten

Creating value for society

P Energy
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C, inputs 1!
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Verbond van Belgische Ondernemingen »
Fédération des Entreprises de Belgique

EN IN BELGIE KLOMMEN PRIJZEN VOOR INDUSTRIELE GOEDEREN (INCLUSIEF
ENERGIE) EEN STUK STERKER DAN IN DE 3 BUURLANDEN

Algemene afzetprijsindex (2015 = 100, bron: Eurostat)

200,0

——Belgié - Industrie
180,0

——Frankrijk - Industrie
160,0
140,0 — Duitsland - Industrie
120,0 — Netherlands - Industrie
100,0 - — Belgie -

80,0 Bouwnijverheid
------ Belgie - Dienstensector
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MAAR OOK EXCL. ENERGIE STIJGEN PRIJZEN INDUSTRIELE PRODUCTEN NOG

MET 15%, NA +20% VORIG JAAR.

Stijging producentenprijzen exclusief energie
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MOGELIJKE OORZAKEN VOOR DE STERKERE STIJGING VAN DE PPl (INCLUSIEF

ENERGIE) IN BELGIE T.0.V. DE 3 BUURLANDEN.

« Hogere energie-intensiteit van onze economie => groter belang van
energieproducten in PPI.

* Minder overheidsmaatregelen om energiekosten af te remmen &
i.t.t. bijvoorbeeld Frankrijk (inzake elektriciteitsprijzen), Duitsland
(inzake gasprijzen) of Spanje (plafonnering van gasprijzen voor
elektriciteitsproductie).

« Positief: meer innovatieve en kwalitatieve producten door hoge
investeringen in R&D => ‘Premium’-producten => meer marktmacht.

« Negatief: kleinere markt, beperkter aantal grotere spelers, minder
concurrentie => meer marktmacht?
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A.3 LOONKOSTEN
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BELGISCHE INFLATIE IS HOGER DAN IN FRANKRIJK, MAAR VERGELIJKBAHAR

MET DUITSLAND EN GEMIDDELDE VAN DE EUROZONE

Creating value for society

Hausse annuelle de ’index HICP (En taux de croissance, source : Eurostat)
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MAAR.. AANPASSING LONEN AAN LEVENSDUURTE

IS VOLLEDIG EN VBOFEB»
AUTOMATISCH (I.T.T. BUURLANDEN), ZIJ HET LICHT VERTRAAGD

DOOR GEBRUIK VOORTSCHRIJDEND GEMIDDELDE GEZONDHEIDSINDEX...

Prévisions d’évolution de l’indice santé lissé de février 2023 du Bureau fédéral du Plan (en taux de croissance annuel)
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DIT RESULTEERT IN 8 INDEXERINGEN VAN 2% TUSSEN JULI ‘21 EN \goF

JULI 23 EN EEN INDEXERING VAN MAAR LIEFST 11,1% IN PC
200, VOEDING EN HORECA IN JAN '23.

Indexering in de paritaire comités 200, 111, 124 en die indexeren zoals in de publieke sector tussen 2019 en 2023
(bronnen: FPB (feb-23) en VBO-berekeningen)
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20% 8 indexering in januari)
. e ——Paritair Comité 111 (metallurgie -
15% 6 © indexering in juli)
5
10% 4 @ ——Paritair Comité 124 (bouwvakker -
driemaandelijkse indexering)
5% 1 2 ® Paritaire comités die indexeren
zoals in de publieke sector
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LONEN WORDEN DUS MET VERSCHILLENDE FREQUENTIE GETNDEXEERD vBO FEB
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(AFHANKELIJK VAN PARITAIR COMITE) MAAR IN TOTAAL STIJGEN ZE

ALLEEN DAARDOOR MET 15 A 20% IN 2022-2024...

Indexering per sector in 2022, 2023 en 2024 (Bronnen: Federaal Planbureau, RSZ en VBO-berekeningen)
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WAT LEIDT TOT SCHERPE TOENAME VAN DE LOONKOSTENHANDICAP

TEGENOVER 3 BUURLANDEN DIE IN ‘23 WEER BOVEN 15% ZOU UITSTIJGEN.

Absolute loonkostenhandicap ten opzichte van de drie buurlanden van 1996 tot 2024 (Bronnen: CRB, centrale banken en VBO-berekeningen)

20%
18%
16%
14% 4 Absolute loonkostenhandicap (BE/GEM3)
12% (prognoses op basis van Technisch
° Verslag van de CRB, update december
10% 2022, en VBO-berekeningen)
8%
6%
. B Absolute loonkostenhandicap
4% (BE/GEM3)
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VBO FEB
EN EEN LOON-PRIJSSPIRAAL LIGT OP DE LOER. DE ONDERLIGGENDE INFLATIE

(EXCL. ENERGIE EN VERSE VOEDING) BLIJFT ALLESZINS STIJGEN.

Onderliggende inflatie 2017-2022 (in %, source : Statbel)

8% 8,05%

—Onderliggende inflatie
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A.4 TRANSPORTKOSTEN
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B. IMPACT OP CONCURRENTIE-
VERMOGEN BELGISCHE
BEDRIJVEN



SCHEMATISCH OVERZICHT
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KOSTENEXPLOSIE WEEGT ZWAAR OP
CONCURRENTIEVERMOGEN

Veel snellere stijging van gas- en elektriciteitsprijzen dan bij:

- bedrijven in buurlanden => wegens minder overheidsmaatregelen of
-subsidies om prijzen te controleren of af te remmen.

- bedrijven in VS => waar men beschikt over goedkoop schaliegas.
— Terwijl veel Be bedrijven juist actief zijn in energie-intensieve bedrijfstakken!

Snellere stijging van prijzen voor grondstoffen en industriéle inputs:

— Relatief veel kleinere spelers t.o.v. veelal grotere binnen- en buitenlandse
leveranciers van grondstoffen en industriéle inputs met meer marktmacht.

Veel snellere stijging loonkosten dan in 3 buurlanden: + 16% t.o.v. +10%.
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C. HET ONMOGELIJKE
DILEMMA



The Dilemma for Belgian Businesses

f\.
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P/met 10%
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EN GEEN GROTE BUFFERS OM OP TE VANGEN, WANT

Verbond van Belgische Ondernemingen »
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RENDABILITEIT WAS LAATSTE JAREN ZEKER NIET UITZONDERLIJK
HOOG IN VERGELIJKING MET 3 BUURLANDEN

Bron: CRB

Creating value for society
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Source : Eurostat. Calculs du secrétariat.
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EN RENDABILITEIT IS ER IN 2022 AL AANZIENLIJK OP
ACHTERUITGEGAAN VOLGENS MICRO-ECONOMISCHE STUDIE NBB

Bron: NBB

Creating value for society

The fall in margins is significant in 2022

Annual change in median gross margin
(first 3 quarters of every year, cents)

2
1 4
¢
¢
0 ® * ®
: * Baseline scenario
* Actuals!
-2
-3 & Worst-case scenario’
-4
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
7

Source: NEB caloulations.
! The baseline and warst-case simulations come from the May 2022 shudy. The actuals are the actual numbers for the first three quarters.
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D. CONCLUSIE
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« Kostenexplosie treft Belgisch bedrijfsleven midscheeps en meer
dan in de 3 buurlanden.

=> Concurrentievermogen gaat scherp achteruit.

« Bedrijfsleven kan kiezen tussen pest en cholera.

Prijzen (veel) minder verhogen dan kosten => marktaandeel behouden
maar rendabiliteit in elkaar zien klappen.

Prijzen laten meestijgen met kosten => rendabiliteit behouden, maar
marktaandeel verliezen en loon-prijsspiraal bestendigen.

« 2023 wordt een moeilijk jaar voor het gros van de Belgische
Qedrijven. Uitvoer, investeringen en ook jobcreatie onder druk.



VRAGEN / OPMERKINGEN ?
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