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1. Synthese

Les présentes perspectives économiques constituent une contribution a la préparation du nouveau Pro-
gramme de Stabilité et du nouveau Programme National de Réforme. Le rapport décrit les principales
hypotheses et les principaux résultats de la version préliminaire des « Perspectives économiques 2021-
2026 ». Les chiffres ont été approuvés par le Conseil d’administration de I'Institut des comptes natio-
naux. La version définitive des « Perspectives économiques 2021-2026 » sera publiée en juin 2021 par le
Bureau fédéral du Plan (BFP).

La projection est réalisée a politique inchangée. Elle ne tient compte que des mesures dont les modalités
d’application étaient connues avec suffisamment de précision au 8 février 2021. La projection ne tient
dés lors pas compte du Plan belge pour la reprise et la résilience qui sera financé par le Fonds de relance
européen Next Generation EU. Ce plan de relance doit encore étre précisé et sera soumis au plus tard
pour la fin avril a la Commission européenne. Les prévisions pour 2021 sont conformes a celles du

Budget économique 2021, publié par le BEP le 11 février.

Apres s’étre contractée de 6,8 % en 2020, 'activité économique de la zone euro se redresserait de 4,4 %
en 2021 et de 4,0 % en 2022. Par la suite, la croissance du PIB de la zone euro ralentirait progressivement,
passant de 1,8 % en 2023 a 1,1 % en 2026. Cet essoufflement de la croissance s’explique, dans un premier
temps, principalement par l'arrivée a son terme du mouvement de rattrapage enclenché apres la crise
sanitaire, mais il est également lié, en fin de période de projection, au vieillissement de la population

qui freine I'augmentation de la population en age de travailler.

En 2020, le PIB belge s’est replié moins fortement (-6,2 %) que celui de la zone euro, de sorte qu'un
mouvement de rattrapage également moins marqué est attendu en 2021 (4,1 %) et en 2022 (3,5 %). Au
cours de la période 2023-2026, la croissance économique s’établirait a 1,4 % par an en moyenne tant en
Belgique que dans la zone euro. La reprise conjoncturelle internationale qui suit la récession causée par
la pandémie stimule les exportations belges en 2021 et 2022. A partir de 2023, la croissance des exporta-
tions ralentirait, parallelement a la demande d’importations des partenaires commerciaux. La forte aug-
mentation du taux d’épargne des ménages en 2020 serait largement compensée en 2021 et 2022 par un
mouvement de rattrapage de la consommation des particuliers. A partir de 2023, cette derniere devrait
davantage évoluer a un rythme semblable a celui du revenu disponible réel et, des lors, perdre en dy-
namique. Les investissements des entreprises ne devraient pas commencer leur mouvement de rattra-
page avant 2022 ; leur rythme de progression s’essoufflerait, lui aussi, des 2023. La croissance des im-
portations resterait relativement soutenue, de sorte que la contribution des exportations nettes a la crois-

sance économique serait négative tout au long de la période de projection.

L'inflation belge, mesurée sur la base de I'indice national des prix a la consommation, est tombée a 0,7 %
en 2020 sous l'effet de la baisse des prix de I'énergie. En 2021, les prix de l'énergie devraient revenir a
des niveaux plus élevés et la reprise économique devrait alimenter l'inflation sous-jacente. En outre,
I’augmentation des accises sur le tabac prévue jusqu’en 2024 exerce une pression a la hausse sur 'infla-
tion. Au total, I'inflation devrait s’élever a 1,3 % en 2021 et s’accélérer ensuite pour atteindre 1,8 % en
2026.
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La récession causée par le coronavirus a mis brusquement fin, I’année derniére, a une période de cinq
années consécutives caractérisées par une croissance particuliérement soutenue de 'emploi. Le choc
initial sur l'activité a été en grande partie absorbé par une forte diminution de la durée moyenne du
travail, mais a néanmoins aussi immédiatement donné lieu a d’importantes pertes d'emplois. En
moyenne annuelle, la contraction de 'emploi est resté limitée — grace a un effet d’acquis de croissance
particulierement favorable de 2019 —a -0,1 % I’an dernier, mais se creuse nettement cette année (-0,6 %),
et ce a mesure que les dispositifs de protection, tels que le chomage temporaire pour les salariés et le
droit passerelle pour les indépendants, prennent progressivement fin. L’emploi intérieur repart a la
hausse dans le courant de I’année 2022, ce qui donne lieu a une croissance relativement modeste cette
année-la (+0,6 %) et a une croissance plus vigoureuse au cours de la période 2023-2024 (+0,9 % par an).
En fin de période de projection, la dynamique de l’activité économique s’essouffle, de sorte que la crois-
sance de I'emploi ralentit a 0,7 % en 2025 et a 0,6 % en 2026. Sur I’ensemble de la période 2021-2026, la
population active occupée progresserait de 154 000 personnes, soit de 26 000 personnes par an en
moyenne. Le nombre de salariés du secteur privé augmenterait de 98 000 personnes, le nombre de tra-
vailleurs indépendants de 37 000 personnes et I'emploi public de 19 000 personnes. Le taux d'emploi
(définition Eurostat ; 20-64 ans) baisserait de 70,5 % en 2019 a 70,0 % en 2021, mais repartirait ensuite

progressivement a la hausse pour atteindre 72,0 % en 2026.

L’augmentation du nombre de chomeurs s’est limitée a 11 000 personnes 1’an dernier, en raison notam-
ment de la croissance particulierement faible de la population active, due a l’assechement temporaire
des flux migratoires et au fait qu'un certain nombre de personnes, surtout des jeunes, a été contraint de
se retirer temporairement du marché du travail. Le chomage devrait toutefois augmenter tres fortement
cette année (+48 000 personnes) et encore quelque peu I'année prochaine (+5 000 personnes), a mesure
que la population active opére un mouvement de rattrapage. Au cours de la période 2023-2024, le cho-
mage diminue sensiblement (-29 000 personnes par an), principalement sous I'impulsion de I'accéléra-
tion de la croissance de I'emploi. Cette baisse s’atténue nettement a la fin de la période de projection
(jusqu’a -5 000 personnes en 2026), au fur et a mesure que la croissance de I'emploi s’essouffle et que la
croissance de la population active se renforce suite au relevement de I'age légal de la retraite de 65 a 66
ans. Le taux de chomage passe de 8,9 % en 2019 a 10,0 % en 2022 pour ensuite retomber a 8,5 % a I'ho-

rizon 2026, soit un niveau inférieur a celui qui prévalait avant la crise sanitaire.

Le solde de financement de I'ensemble des administrations publiques pour 2020 est estimé a -9,7 % du
PIB, venant de -1,9 % du PIB en 2019. A partir de 2021, le déficit public se réduit sensiblement sous 1'effet
de la reprise économique et de I'estompement progressif des dépenses temporaires engagées en raison
de la crise sanitaire. Le solde de financement est estimé a -7,0 % du PIB en 2021 et a -5,0 % du PIB environ
sur la période 2022-2026. La dette publique passe de 98,1 % du PIB en 2019 a 114,8 % en 2020 et 122,6 %
a I'horizon 2026. Cette projection a politique inchangée tient compte des décisions concretes connues a
la date de cloture de la projection, notamment celles de I’accord de gouvernement fédéral (a I'exception
de «'effort variable », qui n’a pas encore de modalités). Elle ne tient pas compte des projets d’investis-
sements et de plans de relance en cours de préparation dans les différents niveaux de pouvoirs dans le

cadre du Plan belge pour la reprise et la résilience qui sera remis en avril aux autorités européennes.

Les présentes perspectives sont entourées de nombreuses incertitudes. La reprise économique a court

terme dépendra de la rapidité avec laquelle la pandémie pourra étre maitrisée et, par conséquent, du
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rythme de la vaccination. L’ampleur de I'impact économique structurel de la pandémie a moyen terme
constitue une autre incertitude. Un risque positif inhérent a ces perspectives est qu’elles ne tiennent pas
compte — dans l'attente de projets concrets — de 1impact bénéfique que le Fonds européen de relance

peut avoir sur les économies des Etats membres au travers des plans de relance nationaux.

Tableau A Perspectives économiques & moyen terme : principaux résultats
Evolutions en %, sauf indication contraire

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Real GDP -6.2 4.1 3.5 1.7 1.5 1.3 1.1
Deflator of private consumption 0.7 1.3 1.6 1.7 1.7 1.7 1.8
Domestic employment (evolution in 000’) -6.6 -29.9 269 50.6 42.4 349 295
Domestic employment (evolution in %) -0.1 -0.6 0.6 1.0 0.9 0.7 0.6
Employment rate (20-64 yrs) 70.3 70.0 70.3 709 714 71.7 72.0
Unemployment rate (FPB concept) 9.1 9.9 10.0 9.4 8.9 8.6 8.5
Unemployment rate (Eurostat standardised rate) 5.6 6.8 6.8 6.3 5.7 5.5 5.3
Net lending of general government (% of GDP) 9.7 -70 -50 -5.0 -5.1 -5.0 -5.2
Gross public debt (% of GDP) 114.8 115.9 115.7 117.1 118.8 120.6 122.6
Balance of current accounts (National accounts - % of GDP) -1.6 -1.8 -2.2 2.6 -2.9 -3.2 -3.7

Le reste du rapport est structuré de la maniere suivante. Le chapitre 2 précise les différentes hypotheses
en matiere d’environnement international, de démographie, de marché du travail et de finances pu-
bliques. Le chapitre 3 compare I'estimation actuelle réalisée par le BFP de I'output gap pour la Belgique
a celle publiée en septembre 2020. Enfin, le chapitre 4 présente les tableaux de résultats dans le format
requis pour le Programme de Stabilité (tableaux 1 a 8), ainsi qu'un tableau de résultats destiné au Pro-

gramme National de Réforme (tableau 9).
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2. Principales hypotheses de la projection

2.1. Hypothéses en matiére d’environnement international

2.1.1. Marchés potentiels d’exportation pour la Belgique

Le commerce mondial pertinent pour la Belgique est calculé a partir de la croissance moyenne pondérée
des importations des partenaires commerciaux de la Belgique. Apres le recul de 2020 (-8,9 %), les mar-
chés potentiels d’exportation pour la Belgique repartiraient nettement a la hausse en 2021 (6,0 %) et en
2022 (6,3 %). Ces chiffres s’inscrivent en droite ligne de I’évolution de I'activité économique dans la zone
euro qui, apres s'étre contractée en 2020 (-6,8 %), rebondirait de 4,4 % cette année et de 4,0 % en 2022.
Ces estimations se fondent largement sur les perspectives d’automne de la Commission européenne?,

mais ont été actualisées sur la base des prévisions consensus du Consensus Economics de janvier 2021.

Pour la période 2023-2026, la croissance des marchés potentiels d’exportation (3,9 % par an en moyenne)
se fonde dans une large mesure sur une version adaptée des perspectives publiées en janvier par Oxford
Economics?. Une correction a en effet été apportée pour retirer I'impact du Fonds de relance Next Ge-
neration EU de ces perspectives. Au cours de cette période, la croissance du PIB dans la zone euro s’éta-

blirait a 1,4 % par an en moyenne.

2.1.2. Prix du pétrole et taux de change

Les hypotheses relatives aux cours du pétrole et aux taux de change en 2021 et 2022 se basent sur les
cotations sur les marchés a terme du 22 janvier. Le prix du baril de Brent a atteint un creux en avril de
I'année derniere suite a la baisse de la demande et a la guerre des prix entre les pays producteurs de
pétrole. Compte tenu de la reprise de la demande et de limitations de la production au sein de 'OPEP+,

le prix du pétrole a entretemps retrouvé son niveau d’avant la crise sanitaire.

Pour la période 2023-2026, I’on table sur une stabilisation des taux de change. En ce qui concerne le prix
du baril de Brent, on suppose, sur base des perspectives d’Oxford Economics, qu’il augmentera pro-
gressivement pour atteindre 65 dollars en 2026. Cela implique une hausse du prix du pétrole de 5,5 %

par an sur la période 2023-2026.

2.1.3. Taux d’intérét

Les hypotheses relatives aux taux d'intérét belges et étrangers pour 2021 et 2022 se basent également
sur les cotations sur les marchés a terme’. A partir de 2023, I'on suppose que la politique monétaire
devrait progressivement se normaliser dans un contexte de hausse des prix internationaux, entrainant

une remontée progressive des taux d'intérét a court et a long terme.

1 European Economic Forecast, Autumn 2020, European Commission, European Economy Institutional Paper 136, Novembre
2020.

2 https://www.oxfordeconomics.com/

3« Futures » pour les taux d’intérét a court terme et « forward swaps » pour les taux d'intérét a long terme.
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2.2. Hypothéses en matiére de démographie, de population active et de RCC

La projection intégre les dernieres perspectives démographiques publiées récemment. Elles tiennent
compte de la mise a jour des hypotheses relatives a la fécondité, a la mortalité, aux migrations internes
et internationales et aux différentes formes de vie commune. Outre la mise a jour des tendances démo-
graphiques futures, le présent exercice repose sur un scénario spécifique lié a la pandémie. Il table sur
une évolution sous controle de 'épidémie en 2021, a savoir que le plan de vaccination progressif établi
par le gouvernement est exécuté comme prévu, et que des mesures sont prises pour contenir I'épidémie.
En ce qui concerne la mortalité, la surmortalité toutes causes s’éleve a 16 000 déces en 2020 et serait
nettement moins importante en 2021. Quant aux flux migratoires, suite aux mesures prises pour limiter
la propagation du virus, le scénario table sur une réduction de 50 % des flux d’immigrations et d’émi-
grations en 2020, et de 25 % en 2021. Sur la période 2022-2026, 50 % des flux migratoires internationaux
non réalisés durant la pandémie seront progressivement récupérés. La fécondité a moyen terme a par
ailleurs été revue a la baisse. Elle reste inférieure a 1,6 dans les cinq prochaines années. La crise sanitaire
vient en effet ajouter un élément d’incertitude supplémentaire, tant sur la situation socio-économique

actuelle que sur I'évolution future de nos sociétés.

Le taux de croissance annuel de la population résidant en Belgique subit une baisse importante en 2020
suite a la crise sanitaire. Il passe de 0,54 % en 2019 a 0,07 % en 2020, et 0,26 % en 2021*. Suite a la récu-
pération partielle des flux non réalisés durant la crise sanitaire, le taux de croissance remonte a 0,46 %
en 2022. Il s’éleve a 0,37 % en 2026.

La croissance de la population d’age actif (15-64 ans) —impactée davantage par la restriction sur les flux
migratoires que par la mortalité durant la crise sanitaire — passe de 0,27 % en 2019 a -0,11 % en 2020 et
+0,05 % en 2021. Suite a la récupération partielle des flux migratoires, le taux de croissance de la popu-
lation d’age actif est dynamisé en 2022 (+0,22 %). Sur la période 2023-2026, le taux de croissance reste
positif mais tend progressivement vers 0 (+0,05 % en 2026). Le solde migratoire parvient encore, sur
cette période, a compenser la baisse de la population d’age actif due au vieillissement des cohortes du

baby-boom.

Sur I'ensemble de la période de projection, la population d’age actif (15-64 ans) augmente de 47 200
personnes, ce qui représente un peu plus de la moitié de la hausse observée au cours des six derniéres
années (+80 100 personnes). Or, cette période elle-méme était déja marquée par un net ralentissement

de la croissance par rapport aux six années précédentes (+195 300 personnes).

¢ La projection démographique est élaborée de maniére a refléter la situation au 1¢r janvier de chaque année. Les chiffres men-
tionnés ici indiquent dés lors la croissance entre le 1 janvier et le 31 décembre de 'année en question. En revanche, les
analyses macroéconomiques sont toujours effectuées en termes de moyennes annuelles, en partant de I’hypothese que la
population a une évolution intra-annuelle linéaire. En raison du choc spécifique provoqué par la crise du coronavirus, la
différence entre les deux approches pour la période 2020-2022 est plus importante que d’habitude. Le tableau B présente des
lors les deux chiffres pour ce qui concerne les variables démographiques.
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Tableau B Hypothéses en matiére de démographie et de population active
Croissance en pour cent ; contributions en points de pourcentage

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Croissance de la population totale
- 31 décembre par rapport au 1er janvier 0.54 0.07 0.26 0.46 0.43 0.40 0.38 0.37
- moyennes annuelles 0.51 0.30 0.17 0.36 0.44 0.42 0.39 0.37

Croissance de la population d’age actif

(15-64 ans)
- 31 décembre par rapport au 1er janvier 0.27 -0.11 0.05 0.22 0.19 0.11 0.11 0.05
- moyennes annuelles 0.24 0.08 -0.03 0.13 0.20 0.15 0.11 0.08

Croissance de l'offre de travail (15 ans et plus)

- total (1+2) 0.90 0.08 0.33 0.58 0.38 0.24 0.38 0.45
- contribution de la démographie (1) 0.14 -0.04 -0.19 -0.06 0.00 -0.04 -0.06 -0.06
- contribution du comportement d’offre (2), 0.74 0.11 0.51 0.63 0.37 0.27 0.43 0.50
dont :

-- 15-24 ans 0.05 -0.28 0.03 0.17 0.05 0.00 0.00 0.00
-- 25-49 ans 0.17 0.00 0.02 0.04 0.01 0.01 0.00 0.00
-- 50-64 ans 0.46 0.38 0.38 0.33 0.23 0.19 0.23 0.26
-- 65-74 ans 0.06 0.01 0.07 0.10 0.07 0.07 0.20 0.23

En 2019, les changements démographiques ont encore apporté une contribution positive a la croissance
de la population active® (+0,14 point de pourcentage). Toutefois, cette contribution est restée en deca de
la croissance de la population d’age actif (+0,24 %?°), et ce parce que le poids des classes d'age ayant en
moyenne des taux d'activité plus faibles a continué a augmenter (« effet de structure » négatif). La crois-
sance tres soutenue de la population active en 2019 (+0,90 %) était des lors principalement attribuable a
la hausse des taux d'activité. Cette derniere s'est poursuivie dans les classes d'adge 50-64 ans (poursuite
de la mise en ceuvre des mesures de fin de carriére ; effets de cohorte chez les femmes) et 65-74 ans (de
plus en plus de personnes continuent de travailler apres 1'age 1égal de la retraite), mais s’est également

manifestée dans les classes d'age plus jeunes.

Sous I'influence de la crise du coronavirus, la croissance de la population active s’est nettement ralentie
I’année derniére, pour atteindre +0,08 %. Notons que ce résultat annuel moyen bénéficie d'une situation
de départ favorable a la fin de 2019 et qu’il masque la forte baisse de la population active au cours du
premier semestre 2020. D’une part, la contribution de la démographie a la croissance de la population
active a été légerement négative 1'an dernier, en raison du choc négatif sur la migration internationale.
D’autre part, la contribution des variations des taux d’activité a diminué dans toutes les classes d’age,
la baisse de loin la plus marquée étant celle intervenue chez les jeunes. En effet, le choc de la crise sani-
taire a immédiatement entrainé des pertes d’emploi dans certaines catégories tres spécifiques (comme
le travail intérimaire et le travail étudiant), touchant ainsi une population qui n’avait qu'un acces limité

aux allocations de chomage et s’est vue contrainte de se retirer du marché du travail.

5  Population active (15 ans et plus) selon la définition BFP : y compris les ‘chémeurs dgés’ indemnisés non demandeurs d'em-
ploi.
6 A partir de maintenant, les variables démographiques sont exprimées en moyennes annuelles.
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Nous partons de I'’hypothese que le choc négatif sur les taux d'activité est temporaire et qu'il se résorbera
dans le courant de cette année et de I'année prochaine. En moyenne annuelle, les taux d’activité des
classes d’age les plus jeunes se stabilisent quasiment cette année (contribution de +0,05 point) et aug-
mentent assez sensiblement en 2022 (contribution de +0,21 point). La contribution des classes plus agées
se maintient tant en 2021 (+0,45 point) qu’en 2022 (+0,43 point). Globalement, la contribution de I'évo-
lution des taux d’activité passe de +0,51 point cette année a +0,63 point en 2022. La population d’age
actif aussi opere — apres la baisse des flux migratoires durant la pandémie — un mouvement de rattra-
page, mais ce dernier s’étale davantage dans le temps et est incomplet. En moyenne annuelle, la contri-
bution de la démographie baisse encore jusqu’a -0,19 point cette année et demeure négative (-0,06 point)

en 2022. Au total, la croissance de la population active s’éleve a +0,33 % cette année et a +0,58 % en 2022.

En 2023, la contribution des changements démographiques est nulle. L'accélération de la croissance de
la population d’age actif est alors a peine suffisante pour compenser les importants effets de structure
négatifs. A partir de 2024, la croissance de la population d’age actif ralentit progressivement et la con-
tribution de la démographie redevient légerement négative, passant de -0,04 point en 2024 a -0,06 point
en 2026. Les taux d’activité des plus jeunes bénéficient encore de légers effets d’acquis de croissance en
2023, mais devraient ensuite se stabiliser au cours de la seconde moitié de la période de projection. La
contribution de la classe d’age 50-64 ans s’affaiblit a partir de 2023, a mesure que les nouvelles disposi-
tions sur les fins de carriere atteignent leur vitesse de croisiere, et s’éleve alors a +0,23 point par an en
moyenne. Compte tenu de tous ces déterminants, la croissance de la population active ralentit, pour
atteindre +0,38 % en 2023 et +0,24 % en 2024. A partir de 2025, le relévement de 'dge légal de la retraite
a 66 ans donne une nouvelle impulsion aux taux d'activité des ages plus avancés et la contribution de
la classe d'age 65-74 ans augmente pour s’établir a un peu plus de 0,20 point par an. La croissance de

I'offre de travail s’accélere alors, pour atteindre +0,38 % en 2025 et +0,45 % en 2026.

L’augmentation de la population active est un peu moins importante a moyen terme qu’au cours des
six derniéres années: +130 800 personnes (soit une croissance moyenne de 0,39 % par an) contre
+155 700 personnes (soit une croissance moyenne de 0,48 % par an). Cette augmentation repose désor-
mais exclusivement sur 1’évolution des taux d’activité. Leur contribution a la croissance de I'offre de
travail est un peu plus €élevée que lors des six dernieres années (+0,45 point contre +0,36 point par an),
mais est insuffisante pour compenser la diminution de la contribution de la démographie (-0,07 point

contre +0,12 point par an).

La baisse du nombre de bénéficiaires du RCC7 s’est sensiblement accélérée en 2019 (-17 400 personnes),
en raison de I'entrée en vigueur d’une modification de la réglementation qui a ouvert la possibilité pour
les bénéficiaires du RCC de prendre leur retraite de fagcon anticipée. L’effet immédiat de ce changement
sur les cohortes au sein du régime explique la baisse plus prononcée cette année-la et joue également
un role dans la baisse annuelle moyenne, elle aussi particulierement forte, de 2020 (-14 400 personnes).
Durant la période de projection, le nombre de bénéficiaires du RCC continue de baisser, de 23 200 per-
sonnes au total. Cette baisse est moins prononcée qu’en 2019-2020 car la mesures relative a la retraite
anticipée et les mesures structurelles visant a limiter les entrées en RCC atteignent leur vitesse de croi-

siere. Par ailleurs, la récession provoquée par la pandémie devrait temporairement donner lieu a un

7 RCC:Régime de chdmage avec complément d'entreprise (anciennement la prépension).
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flux additionnel de nouvelles entrées dans le régime (période 2021-2022) et le relevement de I'dge légal
de la retraite maintient une partie des bénéficiaires du RCC plus longtemps dans le régime (période
2025-2026). Cela n’empéche toutefois pas que le régime devrait avoir perdu une grande partie de son
importance en 2026, ne comptant alors plus que 19 500 personnes (contre 120 300 personnes en 2010,
mais, a ce moment-la, tous les bénéficiaires du RCC ne quittaient le marché du travail qu’a I'age 1égal
de la retraite). Pres de deux tiers des bénéficiaires du RCC devraient en outre répondre a la condition
de « disponibilité adaptée » pour le marché du travail en 2026. Enfin, il convient également de noter que
le régime de sortie anticipée du marché du travail dont bénéficiaient les « chomeurs agés » indemnisés

non demandeurs d'emploi est complétement démantelé depuis I’année derniere.

2.3. Hypothéses en matiére de salaires et de cotisations

2.3.1. Réductions de charges

L’estimation de la réduction des charges sur le travail dans le secteur marchand se base sur :

le paquet de réductions des charges sur le travail prévu par le tax shift ;

— les réformes des politiques touchant au cofit du travail menées depuis 2016 dans les trois Régions ;
— les comptes nationaux de 2019 ;

— les nouvelles mesures prises a partir de 2020 aux niveaux fédéral et régional, en particulier les sub-

ventions salariales ponctuelles et structurelles pour le secteur des soins (voir tableau C) ;

Tableau C  Budgets pour les nouvelles subventions salariales au profit du secteur des soins a partir de 2020, par ni-
veau de pouvoir
Millions d’euros, prix de 2020

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Prime d’encouragement (985 euros par ETP)

- Fédéral 200 0 0 0 0 0 0
- Région flamande 0 0 0 0 0 0 0
- Région wallonne 70 0 0 0 0 0 0
- Commission communautaire commune 13 0 0 0 0 0 0
- Commission communautaire francaise 9 0 0 0 0 0 0
Accords sociaux

- Fédéral 0 350 600 600 600 600 600
- Région flamande 0 527 577 577 577 577 577
- Région wallonne 0 100 150 200 260 260 260
- Commission communautaire commune 0 4 4 4 4 4 4
Cheque consommation, secteur des soins (fédéral) 51 0 0 0 0 0 0
Total des subventions 344 981 1331 1381 1441 1441 1441

Les réductions de cotisations patronales se composent de réductions générales et sélectives par rapport
aux taux faciaux légaux de cotisations, mais également, a partir de 2016, de réductions résultant de la

baisse des taux faciaux de cotisations en 2016 et 2018 suite a ’entrée en vigueur du tax shift.
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Un certain nombre de subventions salariales sont depuis 2015, suite a la sixieme réforme de I'Etat, une

compétence exclusive® ou quasi-exclusive? des Régions et des Communautés. D’autres subventions sa-

lariales régionales ou communautaires, par contre, sont antérieures a la sixieme réforme de I'Etat'0.

a. Pouvoir fédéral et sécurité sociale

Les subventions salariales fédérales pour les secteurs marchand et non marchand sont estimées sur la

base des éléments suivants :

L’extension de la subvention salariale pour les chercheurs, octroyée via I'exemption de versement
du précompte professionnel, aux titulaires d'un bachelier : I'exemption de versement du précompte
professionnel passe de 40 % en 2019 a 80 % en 2020.

Les subventions spécifiques pour le travail de nuit et en équipe dans le secteur de la construction
octroyées par le biais de réductions sur le versement du précompte professionnel a verser a partir de
2018, les taux faciaux de subvention s’élevant a 3 % en 2018, 6 % en 2019 et 18 % en 2020.

Une réduction unique de précompte professionnel (exemption de 50 % de précompte professionnel
sur I'augmentation des salaires bruts de juin a aofit 2020, en comparaison avec mai 2020) pour en-
courager le retour des travailleurs en chomage temporaire au travail effectif en 2020 (simulation

propre : 407 millions ex ante).

Une réduction structurelle de précompte professionnel pour encourager la participation des travail-
leurs a des programmes de formation a partir de 2021, budgétisée a 11 millions (en 2021), 23 millions
(en 2022), 35 millions (en 2023) et 48 millions (a partir de 2024).

Des subventions spécifiques au profit des salariés du secteur des soins relevant de la compétence du

pouvoir fédéral :

— Les subventions salariales octroyées dans le cadre du Fonds Blouses blanches, soit via le pouvoir
fédéral (a partir de 2019 ; 59 millions en 2019) ou via la sécurité sociale (a partir de 2020 ; 301

millions en 2020).

— Les subventions salariales (via la sécurité sociale) dans le cadre de 'accord social fédéral visant a
financer les hausses de salaire brut (en prix de 2020 : 350 millions en 2021, 600 millions en vitesse

de croisiere).

— Les subventions salariales en vue de financer la prime unique d’encouragement (985 euros par

ETP) en 2020 (200 millions) destinée au personnel des hopitaux.

— Les subventions salariales en vue de financer 'octroi ponctuel de cheques consommation (300
euros par ETP) en 2020 (51 millions).

Toutes les réductions groupes-cibles hormis les réductions pour les premiers engagements, les contrats fixes dans le secteur
de I'horeca et la réduction du temps de travail ; les subventions salariales via les activations, les titres-services et ’harmoni-
sation salariale pour le secteur des résidences pour personnes agées et les maisons de repos et de soins.

La subvention salariale « fin de carriere » pour le secteur des résidences pour personnes agées et les maisons de repos et de
soins. Certaines autorités régionales appliquent les dispositions relatives a la prime fédérale unique d’encouragement de 985
euros par ETP aux établissements de soins relevant de leurs compétences.

Entreprises de travail adapté, ‘Tewerkstellingspremie 50+ en Flandre (maintenant supprimée), ‘Prime al’emploi’ en Wallonie
(en voie de suppression).
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— Les subventions ponctuelles en vue de financer les primes de fin d’année des travailleurs de ’horeca
en 2020 (via le pouvoir fédéral ; 167 millions) et le pécule de vacances des salariés en 2021 (via la

sécurité sociale ; 95 millions).

Les éléments suivants n’ont pas été pris en compte pour le calcul des subventions salariales :

— L’extension annoncée de 'octroi en 2021 de la prime d’encouragement aux infirmiers indépendants
et aux employés des maisons médicales en raison d’imprécisions sur la répartition du budget (18

millions, montant non officiellement confirmé) entre les deux groupes cibles.
— Des réductions spécifiques de cotisations patronales au profit du secteur des voyages.

— Une prime pour la compensation des cotisations ONSS du troisieme trimestre 2020, destinée aux
entreprises lourdement touchées par la pandémie ou par les mesures des autorités publiques visant
a lutter contre celle-ci : il s'agit ici d'une compensation pour la perte de production, comptabilisée en
SEC comme un transfert de revenus aux entreprises et non comme une autre subvention sur la pro-

duction.
b. Région flamande

Les réformes prévoyant des réductions groupes-cibles au profit des travailleurs agés et des jeunes peu
qualifiés au détriment des autres réductions groupes-cibles et allocations d’activation, introduites au

troisieme trimestre de 2016, ont été renforcées a partir de 2020.

Les éléments suivants ont été pris en compte :

— Lasuppression progressive d’un certain nombre de réductions groupes-cibles (restructurations, de-
mandeurs d’emploi de longue durée hormis dans I’économie d’insertion sociale (SINE), contractuels
subventionnés ONSS et article 60) et de toutes les activations dans le cadre de "Activa’ et du pro-

gramme de transition hormis dans le cadre de 1'économie d’insertion sociale (SINE).

— La suppression progressive a partir de 2020 de la réduction groupe-cible ‘travailleurs agés’ pour les
personnes ayant entre 55 et 57 ans. Le vieillissement de I’emploi explique pourquoi, en dépit de cette
réforme, le budget alloué a la réduction groupe-cible ‘travailleurs agés’ ne diminue pas mais pla-

fonne autour de son niveau de 2019.

— La suppression progressive, a partir de 2020, de la réduction groupe-cible pour les travailleurs
‘moyennement qualifiés’.

— L’augmentation temporaire de la subvention salariale par titre-service par le biais d'une augmenta-
tion du financement des entreprises de titres-services en 2020.

— La diminution de I'avantage fiscal pour l’achat de titres-services a 20 % a partir de 2020.

— Dans le cadre de I'accord social flamand, des subventions salariales sont prévues afin de financer les
augmentations de salaire brut des salariés du secteur des soins relevant de la compétence de la Ré-
gion flamande (en prix de 2020 : 527 millions en 2021, 577 millions en vitesse de croisiére). Dans une
partie des institutions de soins concernées, les hausses salariales peuvent étre octroyées sous la forme

de cheques consommation.
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c. Région wallonne

En Wallonie, la politique qui est menée depuis le troisieme trimestre de 2017 (période transitoire jusqu'a
la mi-2020) est progressivement orientée vers les réductions groupes-cibles pour les travailleurs agés et
les allocations d'activation pour les chomeurs de longue durée et les jeunes peu qualifiés, au détriment
de la plupart des autres réductions groupes-cibles (restructurations, demandeurs d’emploi de longue
durée hormis dans 1'économie d’insertion sociale (SINE), tuteurs, employés de maison, jeunes travail-

leurs).

Mesures relatives aux titres-services :

— L’augmentation temporaire de la subvention salariale par titre-service par le biais d'une augmenta-

tion du financement des entreprises de titres-services en 2020 est prise en compte dans la projection.

— Nous n’avons par contre pas tenu compte de 'extension du systéme des titres-services a la garde
d’enfants car la décision de principe n’a pas été rendue concrete dans l'accord de gouvernement

wallon.

Des subventions spécifiques au profit des travailleurs salariés du secteur des soins relevant de la com-

pétence des autorités wallonnes :

— Les subventions salariales dans le cadre de 1’accord social wallon visant a financer les hausses de
salaire brut (en prix de 2020 : 100 millions en 2021, 150 millions en 2022, 200 millions en 2023 et 260

millions en vitesse de croisiere a partir de 2024).

— Les subventions salariales visant a financer la prime unique d’encouragement (985 euros par ETP)
en 2020 (70 millions).

L’octroi temporaire de nouvelles allocations d’activation au profit des artistes et de branches d’activité

spécifiques (« tremplin »).
d. Région de Bruxelles-Capitale

La suppression, progressive ou non, d'un certain nombre de réductions groupes-cibles (restructura-
tions, demandeurs d’emploi de longue durée hormis dans I'économie d’insertion sociale (SINE), em-

ployés de maison, jeunes travailleurs).

L’augmentation temporaire de la subvention salariale par titre-service par le biais d'une augmentation

du financement des entreprises de titres-services en 2020.

Mesures concernant les allocations d’activation :

— « Prime de recrutement » temporaire en faveur des travailleurs peu qualifiés, hautement qualifiés et
des artistes en 2021-2022.

— Arrét des programmes pour I'économie d’insertion sociale (SINE) et de transition professionnelle,

qui sont remplacés par un nouveau systéme d’ « emplois d'insertion en économie sociale ».
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e. Communauté germanophone

La plupart des réductions groupes-cibles ont progressivement été supprimées au cours de la période
2018-2020, a 'exception des mesures en faveur de l'article 60, des artistes, des travailleurs agés et des

gardiennes d’enfants.

f. Commission communautaire commune

Prise en compte des subventions spécifiques en faveur des salariés du secteur des soins relevant de la

compétence de la Commission communautaire commune afin de financer :
— une prime unique d’encouragement (985 euros par ETP) en 2020 (13 millions).

— l'adaptation des salaires bruts a des barémes salariaux plus élevés a partir de 2021 (4,6 millions).
g. Commission communautaire francaise

Prise en compte des subventions spécifiques en faveur des salariés du secteur des soins relevant de la
compétence de la Commission communautaire francaise afin de financer une prime unique d’encoura-
gement (985 euros par ETP) en 2020 (9 millions).

h. Titres-services

Les subventions salariales et les dépenses fiscales octroyées en 2020 dans le cadre des titres-services sont

basées sur le volume de titres-services remboursés dans chaque Région.

Pour 2021, il est tenu compte d’une augmentation de la subvention par titre-service octroyée aux entre-
prises et il supposé que les prestations de travaux ménagers, qu’elles soient déclarées ou non, retrouvent

leur niveau de 2019.

A partir de 2022, le taux de croissance de la consommation de services domestiques — par hypothése
supposé égal dans chaque Région au taux de croissance national — détermine le nombre d"heures pres-
tées. Dans chaque Région, la part des titres-services dans les prestations domestiques est déterminée
par le prix relatif des titres-services (apres déduction de ’avantage fiscal) par rapport au prix du travail

non déclaré pour le consommateur et par un trend.

2.3.2. Salaires bruts et co(t du travail

La croissance de 2,7 % des salaires bruts avant indexation en 2020 se base sur des estimations provi-
soires. Seulement 0,5 % s’explique par des hausses salariales conventionnelles ;2,1 % s’expliquent, entre
autres, par la diminution de la part des emplois a bas salaire dans I’emploi total pendant et apres les
confinements ; 0,1 % résulte des primes uniques d’encouragement octroyées au personnel du secteur

des soins.

La marge maximale d’augmentation des salaires indiquée par le CCE dans le rapport technique sur

I’évolution des cofits salariaux (2021), a savoir seulement 0,4 % pour 'ensemble des années 2021-2022,
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ignore les accords sociaux fédéral et régionaux pour le secteur des soins ainsi que l'environnement ma-
croéconomique. Ces accords sociaux contribuent a eux seuls a une croissance de 0,9 % en 2021 et de
0,5 % en 2022". Si I'on tient compte a la fois des accords sociaux, des déterminants traditionnels des
salaires (productivité, taux de chdmage, fiscalité) et de la rigidité de la formation des salaires, la crois-

sance s’établirait a 0,8 % en 2021 et a 0,9 % par an en moyenne durant la période 2022-20262.

Notre prévision pour 1'évolution des salaires bruts en 2021 ne tient pas compte des restrictions que
I'application de la loi sur les salaires pourrait imposer a la marge d’augmentation des salaires bruts
(maximum 0,4 % pour 1'ensemble des années 2021 et 2022). Il est important de noter que les accords
sociaux n’ont aucun impact sur le cotit du travail, puisque les augmentations de salaire brut dans le
secteur social (et les cotisations patronales légales y afférentes) sont financées par des subventions sala-
riales (cf. tableau C). Si l'on s’en tient a une interprétation a la lettre de la loi sur les salaires et que 'on
ne tient deés lors pas compte des subventions salariales pour comparer I'évolution du cofit du travail en
Belgique avec celle des partenaires commerciaux étrangers, la marge d'augmentation des salaires bruts

dans les autres branches d’activité pour 2021-2022 serait négative en raison des accords sociaux.

Les cotisations patronales légales et imputées pour 'année 2020 se basent sur des estimations provi-
soires pour I'ensemble de I’année. Pour 2021, les cotisations patronales imputées sont adaptées par rap-
port a 2020 sur la base d’informations sur 1’évolution des compléments d’entreprise octroyés dans le
cadre du chomage temporaire (a la baisse, de 134 a 18 millions) et d'une hypothese sur les indemnités
de licenciement (a la hausse, de 236 millions). En conséquence, la tendance a la baisse du taux implicite
de cotisations patronales imputées, qui résulte du démantelement du systéme de compléments d’entre-

prise au profit des chdmeurs agés, s’interrompt temporairement en 2020-2021.

2.4. Hypothéses en matiére de finances publiques
2.4.1. Introduction
a. Généralités

La projection est réalisée a politique inchangée. Cette notion est concrétisée en tenant compte des dis-
positions législatives en place et des décisions connues du BFP au 8 février 2021, date de cléture de la
projection — dont celles qui sous-tendent les budgets 2021 des différents niveaux de pouvoir et les me-
sures a moyen terme annoncées avec un niveau suffisant de précision, notamment celles de ’accord de
gouvernement fédéral —, de la dynamique endogene des postes de recettes et de dépenses le cas échéant,

et de la prolongation de tendances pour les dépenses purement discrétionnaires.

11 Selon notre interprétation, les subventions salariales accordées dans le cadre des accords sociaux couvrent — par analogie avec
les subventions salariales du Maribel social — a 1a fois les salaires bruts et les cotisations patronales légales.

12 Dans les présentes perspectives, il a été supposé a tort que la date limite d’émission des cheques consommation exonérés de
charges fiscales et parafiscales (maximum 300 euros par ETP) a été prolongée jusqu’au 30 juin 2021 pour tous les salariés. Or,
cette prolongation ne vaut que pour le secteur des soins, plus précisément pour les secteurs qui ont décidé de I'octroi d'un
cheque consommation suite a une décision de financement de I’autorité fédérale ou de I'entité fédérée subsidiante au cours
de la période du 1er novembre 2020 au 31 décembre 2020 inclus.
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Tout comme le cadre macroéconomique, la projection de finances publiques est présentée strictement
dans les définitions du SEC. Ceci implique notamment que toutes les compétences transférées dans le
cadre de la réforme de I'Etat, y compris celles qui sont gérées par I'entité I pour le compte des commu-
nautés et régions (e.g. réduction de cotisations sociales pour les groupes-cibles, etc.), sont comptabilisées
dans le compte du sous-secteur des communautés et régions. Les dotations versées aux Régions et aux
Communautés sont des lors comptabilisées en termes bruts (i.e. non réduites pour les compétences gé-
rées par l'entité I). L'IPP régional est comptabilisé en fonction des enr6lements (et pas en fonction des
avances de trésorerie versées aux Régions). La correction, en application de la LSF, du trop percu par

les Régions en matiére d'IPP régional en 2015-2017 a été comptabilisée en 2018 pour son entiéreté.
b. Mesures et provisions Corona

La projection ne tient compte des provisions Corona 2020 et 2021 constituées dans les budgets qu’a

hauteur de leur affectation effective via des mesures connues a la date du 8 février 2021.

c. Vaccination

Les dépenses liées a la vaccination (rémunération du personnel, notamment, médical, matériel, infras-
tructures), qui seront principalement supportées par les Régions, ne sont pas prises en compte dans la
projection étant donné que les modalités et budgets y afférents ne sont pas encore connus. Par contre,

des dépenses liées a I’achat des vaccins, a charge du budget du pouvoir fédéral, sont prises en compte.
d. Plan pour la reprise et la résilience

La projection ne tient pas compte des projets d’investissements et de plans de relance en cours de pré-
paration dans les différents niveaux de pouvoir dans le cadre du Plan belge pour la reprise et la rési-
lience qui sera remis en avril aux autorités européennes en vue de I'obtention d'une dotation de 5,9
milliards. Les investissements dont la projection tient compte sont uniquement ceux déja actuellement

budgétisés.
2.4.2. Recettes fiscales

a. Estimation 2020

En ce qui concerne les impots pergus par le pouvoir fédéral (y compris pour le compte d’autres niveaux
de pouvoir), sont prises en compte les recettes mensuelles observées jusque décembre 2020 et les prévi-
sions de trésorerie du SPF Finances (nécessaires a la compilation de certains impots selon une logique
de droits constatés) pour janvier et février 2021. Il est a noter que des prévisions de trésorerie ne nous

sont pas communiquées en ce qui concerne les additionnels a I'IPP des pouvoirs locaux.

En ce qui concerne les impdts dont les Régions assurent elles-mémes la perception et les taxes locales, il
s’agit encore de projections et pas de réalisations (car ces dernieres n’étaient pas disponibles ou ne nous

ont pas été communiquées).
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Les recettes de I'IPP régional et local sont comptabilisées au moment de I'enrdlement. La forte accéléra-
tion du rythme des enrdlements observée pour l'exercice d’imposition 2020 conduit a une hausse sen-
sible des recettes des Régions et des pouvoirs locaux en 2020 (avec en contrepartie un tassement équi-
valent des recettes nettes du pouvoir fédéral et, dans une moindre mesure, davantage de rembourse-

ments d'IPP aux ménages).
b. Projection a partir de 2021

La projection des recettes fiscales tient compte du cadre macroéconomique, des mesures fiscales déci-
dées aux différents niveaux de pouvoir pour 2021 et annoncées pour le moyen terme avec suffisamment
de précision. Quand cela est possible, les incidences sont générées sur base des modeles du BFP ; quand

ce n’est pas possible, elles sont reprises des documents budgétaires.

En ce qui concerne les enrdlements de I'IPP, la projection suppose que le rythme accéléré de 2020 sera
maintenu inchangé les années suivantes. Il s’ensuit que, des 2021, I'IPP par niveau de pouvoir repré-

sente ni plus ni moins qu'une recette d’année pleine.

Les mesures éventuelles en matiére de lutte contre la fraude fiscale et mesures assimilées (meilleur re-
couvrement, controles sectoriels, etc.) ne donnent pas lieu a la prise en compte d’inflexions exogenes
dans nos projections. Celles-ci supposent que les efforts de lutte contre la fraude fiscale seront mainte-
nus a un niveau d’intensité comparable a celui des années précédentes, et que ces efforts seront suffi-

sants pour contrebalancer les efforts de fraude et d’évitement des contribuables.

2.4.3. Dépenses primaires du pouvoir fédéral

Les dépenses primaires du pouvoir fédéral sont basées pour 2020 et 2021 essentiellement sur les infor-
mations contenues dans le budget 2021 initial'®. Elles sont complétées des décisions prises ultérieure-
ment (jusqu’au 8 février), pour autant que celles-ci soient connues avec suffisamment de précision. La
projection tient compte en particulier des décisions du conseil des ministres du 6 novembre 2020 qui
prolonge en 2021 certaines mesures de soutien prises dans le cadre de la crise sanitaire et en instaure de
nouvelles. Elle integre également les dépenses supplémentaires financées par la provision Corona de
2020, telles qu’arrétées a la fin décembre de cette année (relevement des allocations d’assistance sociale,
soutien aux CPAS, subsides salariaux et a la SNCB, financement additionnel des soins de santé, etc.).
Pour 'année 2020, il est également tenu compte des premiéres estimations globales en matiere de réali-

sation et des informations recues sur les livraisons de matériel a la Défense.

A moyen terme, la plupart des dépenses primaires sont basées sur les projections pluriannuelles jusqu’a
2024 telles que publiées dans le rapport du comité de monitoring de juillet 2020, adaptées pour tenir
compte des décisions prises dans l'accord de gouvernement!* (a 1'exception de «l’effort variable » :

n’ayant pas de modalités concretes, il n’est pas pris en compte ici). La projection des dépenses est donc

13 Budget général des dépenses et données disponibles sur les organismes a consolider (OIP, SACA), qui sont intégrés au re-
groupement économique du pouvoir fédéral.
14 A partir de 2025, une hypothése de stabilité en termes réels est retenue.
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compatible avec les économies linéaires et les nouvelles initiatives décidées dans ’accord de gouverne-

ment.

Les investissements de la Défense reposent sur les informations regues'® concernant le timing de réali-
sation des investissements en renouvellement de I'équipement majeur. Conformément au SEC, ces dé-

penses sont comptabilisées au moment de la livraison du matériel.

L’évolution des dépenses liées a I’assistance sociale (les allocations de garantie de revenu aux personnes
agées, les allocations de remplacement de revenu et le financement fédéral du revenu d’intégration so-
ciale) tient compte de I'évolution estimée du nombre de bénéficiaires et des mesures de revalorisation

prévues dans les différents régimes par I'accord de gouvernement.

Le taux de sous-utilisation des crédits en 2020 dans la projection est compatible avec le taux estimé sur
base des premieres réalisations. Pour 2021 et les années suivantes, un taux comparable a celui de 2019 a

été appliqué compte tenu du caractere exceptionnel des crédits alloués en 2020.

A noter que des corrections sont apportées aux données budggétaires en vue d'une conformité avec le

SEC (glissement entre certaines dépenses, consolidation du régime des certificats verts offshore, etc.).

2.4.4. Recettes non fiscales du pouvoir fédéral

Les recettes non fiscales du pouvoir fédéral de 2020 et 2021 reposent essentiellement sur les informations
contenues dans le budget 2021 initial's. Elles sont complétées par des informations ponctuelles plus
récentes, notamment en matiere de dividendes. Certaines corrections sont appliquées aux données bud-
gétaires en vue d'une conformité avec le SEC. Parmi celles-ci, les transferts recus des entreprises pu-
bliques en relation avec la reprise par I'Etat fédéral de leurs obligations de pensions se réduisent forte-
ment en 2020 pour disparaitre en 2021, en raison de l'épuisement du montant versé initialement par ces

mémes entreprises en 2003-2004.

A moyen terme, la plupart des recettes non fiscales (y compris les licences de mobilophonies) sont sup-

posées stables en termes réels. Les exceptions suivantes sont a souligner :

— Lesdividendes augmentent a nouveau apres le creux de 2020, de maniere progressive pour retrouver
un niveau équivalent a celui observé avant la crise sanitaire a I'horizon 2023'7. Certains sont ensuite

liés a la croissance nominale ;

— Les frais de perception des droits de douane remboursés par I'UE (ventes courantes de biens et ser-

vices) sont indexés sur 1'évolution de ces droits.

15 Les dépenses sont estimées sur base des informations de la Défense disponibles en février 2021 quant aux futures livraisons
de matériel jusqu’a 2024. A partir de 2025, une hypothése de stabilité en termes réels est retenue.

16 Budget des voies et moyens et données disponibles sur les organismes a consolider (OIP, SACA) qui sont intégrés au regrou-
pement économique du pouvoir fédéral.

17 Une hypothese identique a été effectuée pour les dividendes des Régions.
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2.4.5. Charges d’intéréts

Les charges d’intéréts évoluent en fonction du taux d’intérét du marché et du stock de la dette. Les
variations de ce dernier résultent du solde de financement et des opérations financieres non reprises

dans le solde de financement.

2.4.6. Sécurité sociale

La projection integre les montants du budget 2020 ajusté et du budget initial 2021, a I’exception des
recettes de cotisations du régime salarié et des dépenses de chomage qui sont déterminées par la ma-
croéconomie de la projection. Les mesures décidées dans le cadre de la pandémie apres le dépot du

budget — du moins jusqu’a la date de cloture de la projection — ont également été intégrées.

Les informations au 8 février 2021 sont également prises en compte en ce qui concerne les dépenses liées
au droit passerelle (classique et de soutien a la reprise) en 2020 comme en 2021, de méme qu'en matiere

de chomage temporaire Corona.

Concernant les cotisations des travailleurs indépendants, la projection prend en compte les dispenses

de cotisations de méme qu’une hypothese de perte définitive d'une partie des cotisations reportées.

En ce qui concerne les soins de santé, la projection prend en compte les derniéres estimations connues
de I'INAMI sur le manque a gagner des hopitaux et les dépenses exceptionnelles Covid dues a la pan-
démie tant en 2020 qu’en 2021. Le manque a gagner des hopitaux est supposé couvert par les avances
accordées par le gouvernement, ce qui se traduit par un glissement des prestations en nature vers les
subsides sans effet sur le solde de la sécurité sociale. Les dépenses exceptionnelles Covid se répartissent
en prestations en nature et subsides. Ces dépenses exceptionnelles, de méme que les dépenses du Fonds
Blouses blanches a charge de I'INAMI, sont financées par une subvention du pouvoir fédéral a 'INAML
Hors dépenses exceptionnelles Covid, les dépenses de soins de santé 2021 correspondent a 1'objectif
budgétaire retenu par le gouvernement et repris dans I'exposé général du budget. A partir de 2022, la
norme de croissance de I'objectif budgétaire passe a 2,5 %. Rappelons que la projection des dépenses de
soins de santé est déterminée par un modéle interne au BFP (et donc ne suit pas nécessairement la norme
de croissance) mais que le financement de I'INAMI par le pouvoir fédéral (via le financement alternatif)

se base, lui, sur la norme de croissance.

Les décisions du gouvernement en matiére de sécurité sociale hors pandémie sont également prises en
compte et notamment la hausse des pensions minimums chaque année de 2021 jusqu’en 20248, de
méme que la hausse des indemnités minimales d’incapacité de travail et I'augmentation des minima en
chomage. L’économie linéaire de 2 % des frais de gestion est également reprise dans la projection, de
méme que les effets de 1'accord social infirmier (sous forme de subsides plutot que de prestations en

nature).

18 Augmentation annuelle de la pension minimum de 2,65 % par an du 1 janvier 2021 au 1 janvier 2024, soit une augmentation
totale de 11 % (cf. AR du 20 décembre 2020 relatif a 'augmentation de la pension minimum garantie).
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La dotation d’équilibre en 2020 et 2021 est reprise du budget 2021. A partir de 2022, la dotation d’équi-
libre est par hypothese maintenue constante en termes réels, déduction faite du financement de la me-
sure de soutien a 'Horeca intégrée dans la dotation 2021 qui est ponctuel. Le financement alternatif hors
soins de santé est projeté a moyen terme sur base des parametres (taux et minimas) utilisés pour la

fixation des montants (exceptionnellement forfaitarisés) du budget 2021 initial.

En I’absence de décisions des partenaires sociaux, les enveloppes 2021-2022 et suivantes sont intégrées
dans la projection selon les parametres utilisés pour le calcul des enveloppes disponibles prévues par le
pacte de solidarité entre les générations, dans l'ensemble des branches (a 1'exception des allocations

familiales) du régime salarié, du régime indépendant et des régimes d’assistance sociale.

2.4.7. Communautés et Régions

Les recettes et dépenses du sous-secteur des communautés et régions pour 2020 se basent sur les bud-
gets ajustés et sur les observations-caisse jusqu’a décembre 2020 des recettes régionales percues par le
pouvoir fédéral. Pour 2021, la projection tient compte des budgets initiaux 2021 des différentes entités
fédérées. L’évolution des recettes et dépenses a moyen terme se base sur une hypothese de politique
inchangée et tient compte des projections pluriannuelles, pour autant qu’elles soient suffisamment pré-
cises. Les dépenses de soins de santé et autres prestations sociales en nature sont déterminées a moyen

terme par un nouveau modele régional de santé qui a été développé en interne.
a. Communauté flamande

La projection tient compte des principales évolutions qui se dégagent de I'estimation pluriannuelle 2020-
2025 d'octobre 2020 de la Communauté flamande, laquelle inclut également les mesures budgétaires
et les nouvelles politiques décrites dans I'accord gouvernemental 2020-2024. Par conséquent, la projec-
tion intégre notamment les investissements pour le projet Oosterweel, le Masterplan pour la construc-
tion d’écoles et la construction d’un mastercampus pour le VDAB. D’autres éléments sont également
pris en compte : la réforme de la politique des groupes-cibles, les nouvelles ressources pour les com-
munes (y compris 'intervention dans la cotisation de responsabilisation pour les pensions et le soutien
a la création de nouveaux espaces ouverts), le secteur du bien-étre et 1'éducation, la réduction de cer-
taines dépenses sociales (par exemple la non-indexation des allocations familiales pour les enfants du
3eme rang et du supplément d'age), les réformes fiscales (notamment la réduction de la déductibilité
fiscale des titres-services et le jobbonus) ainsi que des mesures ponctuelles (notamment le relevement
de la taxe kilométrique pour les poids lourds en 2020 et 2021 et les ventes de batiments au cours de la
période 2022-2024). L’accord social pour le secteur des soins de santé et du bien-étre (VIA 6 pour la

période 2021-2025), qui a récemment été approuvé, est également intégré dans la projection.

Par contre, la projection ne tient pas compte de la compensation unique octroyée au profit des proprié-

taires de panneaux solaires pour la suppression des compteurs analogiques tournant a I'envers.

19 Pour les dépenses et mesures qui se prolongent au-dela de 2025, le niveau de dépense de 2025 est maintenu.
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b. Communauté francaise

La projection tient compte des décisions en matiere d’investissements pour la poursuite de la construc-
tion du nouveau site et batiments de la RTBF dans le cadre du projet Media Square. Par ailleurs, la
projection integre aussi la poursuite des dépenses prévues dans le cadre de la trajectoire budgétaire
2015-2025 de mise en ceuvre du pacte pour un enseignement d’excellence. Toutefois, certaines dépenses

prévues pour la mise en ceuvre de celui-ci se voient reportées en raison de la crise sanitaire.
c. Région wallonne

La projection intégre certains éléments de la projection pluriannuelle présentée dans 1'exposé général
du budget 2021 initial, en particulier en ce qui concerne la baisse annoncée du précompte immobilier et
des droits d’enregistrement pour I'habitation propre et unique en 2024, les dépenses de certaines unités
d’administration publique et les dépenses relatives au plan wallon de transition et au plan « Get Up
Wallonia ! ». Ces derniéres sont maintenues a leur niveau de 2024 en 2025 et 2026. La projection intégre

également I'impact des revalorisations salariales dans le secteur du non-marchand.

En ce qui concerne les certificats verts, la projection est basée sur les perspectives d'évolution du marché
pour la période 2020-2030 établies par le SPW Territoire, Logement, Patrimoine, Energie. Elle suppose
par ailleurs une stabilité de la surcharge pour I'obligation de service public d’Elia, ce qui permet de

rééquilibrer le systeme a I’horizon 2025. Sous ces hypotheses, la surcharge Elia disparait en 2026.
d. Région de Bruxelles-Capitale

La projection tient compte de I’évolution des investissements stratégiques pour la mobilité et la sécurité
qui ressort de I’estimation pluriannuelle 2020-2024 fournie dans I'exposé général du budget initial 2021.
Pour 2025 et 2026, ces investissements sont maintenus au niveau de 2024. En 2020, il est également tenu
compte de la vente du batiment CCN a la gare du Nord. La projection intégre également des transferts
aux pouvoirs locaux dans le cadre de I'accord sectoriel 2020-2024 au profit du personnel des pouvoirs

locaux et des hopitaux publics.
e. Commission communautaire commune

La recette exceptionnelle en 2020 correspondant au solde des comptes de la liquidation de Famifed est
comptabilisée comme une opération financiere sans incidence sur le solde de financement. L’acquisition
de I'ancien batiment de Famifed en 2020 est comptabilisée en une seule fois (et non pas ventilée sur
quatre ans comme dans le budget). A partir de 2022, la dotation de la Région de Bruxelles-Capitale
retombe a son niveau prévalant avant la crise sanitaire, mais est toutefois majorée d'une dotation com-

plémentaire en vue de financer I'accord soins de santé qui doit encore étre finalisé.

f. Communauté germanophone

La projection tient compte a moyen terme des estimations des dépenses d’infrastructure présentées

dans le budget pluriannuel.
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2.4.8. Pouvoirs locaux

La projection pour les pouvoirs locaux, c’est-a-dire le sous-secteur agrégeant les Villes et Communes,
CPAS, Provinces, Zones de police et de secours du Royaume, ne repose pas sur les budgets puisqu’il
n’existe pas de source consolidée pour les recettes et dépenses de toutes ces entités. La projection est
donc établie sur base du seul modele de prévision économétrique, qui est guidé a moyen terme par les

tendances et les comportements passés de ces entités.
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3. Estimation de ’output gap

Dans ce chapitre, ’estimation actuelle de I'output gap est comparée a celle de la projection de septembre
20202,

Le graphique 1 présente l’estimation actuelle de
Graphique 1 Output gap L
) En pour cent du PIB potentiel I'output gap ainsi que celle de septembre 2020. Des

révisions relativement limitées sont de mise a par-

21 tir de 2017. C’est en 2020 que la révision est la plus
o Lo/ Ny /] v d marquée, avec une différence de 1,4 point entre les
/\/ deux estimations. La différence devient ensuite

moins importante a partir de 2021.

Le tableau D présente les estimations d’output gap

ainsi que la croissance effective et les estimations

de croissance potentielle des deux projections.

-8
1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Février 2021 Septembre 2020

Tableau D  PIB effectif, PIB potentiel et output gap : février 2021 vs septembre 2020
Taux de croissance en pour cent, sauf mention contraire

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

PIB effectif février 2021 1.8 1.7 -6.2 4.1 3.5 1.7 1.5 1.3
septembre 2020 1.5 1.4 -7.4 6.5 3.1 1.3 1.3 1.1
révision (point de %)* 0.4 0.3 1.1 -2.4 0.3 0.4 0.2 0.2
PIB potentiel février 2021 1.4 1.4 0.9 0.9 1.1 1.3 1.3 1.3
septembre 2020 1.4 1.4 0.8 0.9 1.2 1.2 1.2 1.1
révision (point de %)* 0.0 0.0 0.1 -0.1 -0.1 0.1 0.1 0.1
Output gap février 2021 0.9 1.3 -5.9 -2.9 -0.6 -0.2 0.1 0.1
(% du PIB potentiel) septembre 2020 1.0 0.9 -7.3 -2.2 -0.3 -0.2 -0.1 -0.1
révision* 0.0 0.3 1.4 -0.7 -0.3 0.0 0.2 0.2

* Différence entre les chiffres de février 2021 et septembre 2020.

Les révisions de croissance effective sont beaucoup plus importantes que celles de croissance poten-
tielle. Sur le passé récent (2018-2019), la croissance du PIB effectif a été revue a la hausse sur la base des
comptes nationaux publiés en octobre 2020. En 2020, elle a également été révisée a la hausse (consé-
quence notamment d"une croissance du PIB au troisiéme trimestre bien meilleure qu’initialement anti-
cipée). Le rattrapage de l'activité économique a ensuite été interrompu fin 2020 a cause de la deuxiéme
vague du coronavirus. Cela explique la révision a la baisse de la croissance économique en 2021, mais

aussi celle a la hausse en 2022 et 2023.

20 Voir BUREAU FEDERAL DU PLAN (2020), Perspectives économiques 2020-2025 — Mise a jour de septembre 2020, septembre
2020 et LUTGEN, V. (2020), Estimation de la croissance potentielle et de I'output gap pour la Belgique, Rapport au Conseil
Central de I'Economie, Bureau fédéral du Plan, septembre 2020.
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Par rapport au changement du cadre macroéconomique, les révisions de croissance potentielle sont re-
lativement limitées (maximum 0,11 point). Les contributions (a la croissance potentielle) des différents

facteurs de production ont cependant enregistré des révisions différenciées (graphique 2).

Graphique 2  Contribution a la croissance potentielle : Le stock de capital contribue relativement moins
septembre 2020 vs février 2021 . . . , .
En points de pour cent par rapport a septembre, a la suite d'une crois-

sance plus limitée de I'investissement en 2021 no-
tamment. A l'inverse, la contribution du facteur
travail est revue légerement a la hausse, a 1'ex-
1 ception de 2022 ou la contribution du NAWRU

0,8 1 est moins forte qu’initialement anticipée. A partir
0,6 1 de 2023, ce sont les révisions a la hausse de la po-
0,4 pulation d’age actif (15-74 ans) qui expliquent
0.2 majoritairement la révision. Enfin, la producti-
0 -Sep. Fév.|Sep.|Fév.|Sep.|Fév.|Sep.|Fév.|Sep.|Fév.|Sep.|Fév.|Sep.|Fév. vité totale des facteurs (TFP) potentielle contri-

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 . ,
mEmploi Capital Productivité totale des facteurs bue relatlvement plus Clu en Septembre 2020

(voir infra).

Les révisions présentées ci-dessus font suite soit aux mises a jour de la base de données sous-jacente
(publication des comptes nationaux, effet « nouvelle base de données »), soit aux révisions du scénario
macro-économique (effet « nouvelle projection »)?'. Le graphique 3 (partie de gauche) illustre ces deux
effets pour I'estimation d’output gap?. Outre les impacts évidents de la révision du passé a cause de la
nouvelle base de données et la révision a partir de 2020 suite a la nouvelle projection, on constate que
I'effet « nouvelle projection » n’influence que peu le passé. A I'inverse, l'effet « nouvelle base de don-
nées » impacte le niveau d’output gap aprés 2020 via la croissance potentielle. A titre d’exemple, en
2021, la révision d’estimation d’output gap est de -0,7 point (-2,9 % actuellement contre -2,2 % en sep-
tembre 2020). L’introduction de la nouvelle base de données a pour conséquence un output gap plus
élevé (+0,3 point) alors que la nouvelle projection pousse I'output gap 1 point en dessous du niveau de
septembre. Les changements de la base de données peuvent avoir des répercussions non négligeables
sur la croissance potentielle pendant plusieurs années, comme l'illustre le graphique 3 (partie de droite).
Ainsi, en 2025, la nouvelle base de données est encore responsable de 0,05 point de la révision de la
contribution de la TFP a la croissance potentielle, alors que la nouvelle projection induit une révision de
0,08 point.

21 Un troisieme effet pourrait étre présent pour la croissance potentielle, a savoir des ajustements dans la méthode d’estimation.
Cela n’a pas été le cas pour cet exercice.

2 Pour pouvoir séparer les effets « nouvelle base de données » des effets « nouvelle projection », un exercice alternatif a été
simulé. Dans celui-ci, nous prenons la nouvelle base de données (jusqu’en 2019) et nous forgons toutes les variables utilisées
dans le calcul de I'output gap a avoir le méme taux de croissance que dans la projection de septembre 2020. Cela nous donne
une nouvelle estimation d’output gap, a projection inchangée. La différence entre cet output gap et I’output gap initial nous
donne I'effet « base de données ». Notons que les révisions relatives a I’année 2020 sont considérées comme étant des révisions
dues a la nouvelle projection, I’année 2020 n’étant pas completement observée lors de I'exercice de septembre 2020.
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Graphique 3

Output gap et croissance potentielle : sources des révisions
Output gap en pour cent du PIB potentiel ; contribution en points de pour cent
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4. Résultats de la projection

Table 1a Macroeconomic prospects

ESA 2020 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Code
level rate of rate of rate of rateof rate of rateof rate of
(billion change change change change change change change
of 2015
euros)
1. Real GDP B.1g 416.4 -6.2 4.1 3.5 1.7 1.5 1.3 1.1
+D.21
2. Nominal GDP D.31 449.7 -5.6 5.2 5.1 3.4 3.2 2.9 2.8
Components of real GDP
3. Private consumption expenditure P.3 211.2 -7.7 6.1 5.6 1.9 1.8 1.5 1.4
4. Government consumption expenditure P.3 103.4 1.4 4.2 0.6 1.3 1.4 1.4 1.2
5. Gross fixed capital formation P.51 98.3 -9.0 3.3 4.8 2.9 1.8 1.4 1.3
6. Changes in inventories and net P.52 0.3 -0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
acquisition of valuables (contribution ~ +P.53
to real GDP growth)
7. Exports of goods and services P.6 345.1 -6.5 4.7 5.6 4.1 3.5 3.0 2.8
8. Imports of goods and services P.7 346.6 -5.6 4.9 6.4 4.5 3.7 3.1 3.0
Contribution to real GDP growth
9. Final domestic demand -5.5 4.3 4.2 2.0 1.7 1.5 1.4
10. of which change in inventories and P.52 0.3 -0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
net acquisition of valuables +P.53
11. External balance of goods and B.11 -0.8 -0.2 -0.7 -0.3 -0.2 -0.2 -0.3
services
Table 1b Price developments
2020 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Level rate of rateof rateof rateof rateof rateof rate of
(2015= change change change change change change change
100)
1. GDP deflator 108.0 0.7 1.0 1.6 1.7 1.7 1.6 1.7
2. Private consumption deflator 107.7 0.7 1.3 1.6 1.7 1.7 1.7 1.8
3. HICP 108.2 0.4 1.5 1.5 1.7 1.7 1.7 1.8
4. Public consumption deflator 109.7 2.0 0.8 1.6 1.9 1.9 1.8 2.0
5. Investment deflator 107.0 0.5 1.4 1.5 1.7 1.6 1.6 1.7
6. Export price deflator (goods and services) 103.4 2.1 1.5 1.1 1.6 1.6 1.7 1.6
7. Import price deflator (goods and services) 102.8 -2.4 1.9 1.0 1.8 1.9 1.9 1.9
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Table 1c Labour market developments
ESA 2020 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Code
Level rateof rateof rateof rateof rateof rateof rateof
change change change change change change change
1. Employment, persons (000)’ 4887.1 -0.1 -0.6 0.6 1.0 0.9 0.7 0.6
2. Employment, hours worked ? 7270.5 -5.7 2.5 2.9 1.0 0.8 0.7 0.6
3. Unemployment rate (%)? 5.6 5.6 6.8 6.8 6.3 5.7 5.5 5.3
4. Labour productivity, persons* 85.2 -6.1 4.8 2.9 0.7 0.7 0.6 0.5
5. Labour productivity, hours worked?® 57.3 -0.5 1.6 0.6 0.7 0.7 0.6 0.5
6. Compensation of employees® D.1 229.6 -2.1 3.8 4.8 3.6 3.4 3.2 3.1
7. Compensation per employee’ 56.6 -1.7 4.5 4.2 2.5 2.6 2.5 2.6
1. Occupied population, domestic concept, national accounts definition.
2. National accounts definition (million hours).
3. Harmonised definition, Eurostat; percent of labour force.
4. Real GDP per person employed.
5. Real GDP per hour worked.
6. Billion euro.
7. Thousand euro.
Table 1d Sectoral balances
% of GDP
ESA code 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
1. Net lending/borrowing vis-a-vis the rest of the world  B.9 -1.7 -1.8 -2.2 -2.6 -2.9 -3.3 -3.7
of which:
- balance of goods and services 0.1 -0.4 -0.9 -1.4 -1.8 -2.2 -2.7
- balance of primary incomes and transfers -1.7 -1.4 -1.2 -1.2 -1.1 -1.0 -1.0
- capital account -0.1 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0
2. Net lending/borrowing of the private sector B.9 8.1 5.3 2.8 2.4 2.2 1.7 1.5
3. Net lending/borrowing of general Government B.9 -9.7 -7.0 -5.0 -5.0 -5.1 -5.0 -5.2

25



RAPPORT

Table 2 General government budgetary prospects
ESA Code 2020 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
level % of % of % of % of % of % of % of
(billion GDP GDP GDP GDP GDP GDP GDP
euro)
Net lending (B.9) by sub-sector
1. General government S.13 -43.8 9.7 -7.0 -5.0 -5.0 -5.1 -5.0 -5.2
2. Central government S.1311 -32.1 -7.1 -5.1 -3.9 -3.6 -3.4 -3.3 -3.3
3. State government S.1312 -11.4 -2.5 -1.5 -1.2 -1.2 -1.2 -1.2 -1.2
4. Local government S.1313 0.4 0.1 -0.1 -0.0 -0.1 -0.1 -0.0 0.0
5. Social security funds S.1314 -0.7 -0.2 -0.4 0.1 -0.1 -0.4 -0.5 -0.6
General government (S.13)
6. Total revenue TR 229.6 51.1 50.9 50.6 50.8 50.8 50.9 51.0
7. Total expenditures TE 273.5 60.8 57.9 55.6 55.8 55.9 55.9 56.1
8. Net lending/borrowing B.9 -43.8 -9.7 -7.0 -5.0 -5.0 -5.1 -5.0 -5.2
9. Interest expenditure D.41 8.8 2.0 1.7 1.4 1.2 1.2 1.2 1.3
10. Primary balance' -35.0 -7.8 -5.4 -3.6 -3.8 -3.9 -3.8 -3.9
11. One-off and other temporary 0.3 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
measures’
Selected components of revenue
12. Total taxes (12=12a+12b+12c) 135.8 30.2 30.3 30.1 30.2 30.2 30.2 30.2
12a. Taxes on production and imports D.2 60.2 13.4 13.7 13.6 13.6 13.5 13.4 13.3
12b. Current taxes on income, wealth, D.5 72.3 16.1 15.9 15.8 15.9 16.0 16.1 16.3
etc.
12c. Capital taxes D.91 3.3 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7
13. Social contributions D.61 72.4 16.1 15.9 15.9 16.0 16.0 16.1 16.2
14. Property income D.4 3.0 0.7 0.7 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8
15. Other? 18.4 4.1 4.0 3.9 3.8 3.8 3.8 3.8
16=6. Total revenue TR 229.6 51.1 50.9 50.6 50.8 50.8 50.9 51.0
p.m.: Tax burden (D.2+D.5+D.61 209.3 46.5 46.4 46.3 46.4 46.5 46.6 46.7
+D.91-D.995)*
17. Compensation of employees D.1+P.2 81.3 18.1 17.5 17.1 17.0 16.9 16.9 16.9
+ intermediate consumption
17a. Compensation of employees D.1 60.4 13.4 13.0 12.7 12.7 12.7 12.6 12.7
17b. Intermediate consumption P.2 20.9 4.7 4.5 4.4 4.3 4.3 4.2 4.2
18. Social payments (18=18a+18b) 128.6 28.6 28.1 27.2 27.4 27.8 27.9 28.2
Of which Unemployment benefits® 10.6 2.4 1.8 1.4 1.3 1.2 1.2 1.2
18a. Social transfers in kind D.632 36.9 8.2 8.8 8.5 8.5 8.6 8.7 8.8
18b. Other social transfers D.62 91.8 20.4 19.3 18.7 18.9 19.2 19.2 19.4
19=9. Interest expenditure D.41 8.8 2.0 1.7 1.4 1.2 1.2 1.2 1.3
20. Subsidies D.3 23.1 5.1 4.3 4.2 4.2 4.1 4.1 4.0
21. Gross fixed capital formation P.51 12.2 2.7 2.9 2.7 2.9 2.9 2.8 2.7
22. Capital transfers D.9 4.0 0.9 1.0 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9
23. Other® 15.3 3.4 2.4 2.2 2.1 2.1 2.1 2.1
24=7. Total expenditure TE 273.5 60.8 57.9 55.6 55.8 55.9 55.9 56.1
p.m. Government consumption P.3 113.4 25.2 25.2 24.5 24.4 24.5 24.5 24.6

(nominal) (P3)

oA WN =
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. The primary balance is calculated as (B.9, item 8) plus (D.41, item 9).
. A plus sign means deficit-reducing one-off measures.
. P.11+P.12+P.131+D.39+D.7+D.9 (other than D.91).

. Including those collected by the EU and including an adjustment for uncollected taxes and social contributions.
. Includes cash benefits (D.621 and D.624) and in kind benefits (D.631) related to unemployment benefits.
. D.29+D.4(other than D.41)+D.5+D.7+D.9+P.52+P.53+K.2+D.8.
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Table 4 General government debt developments
% of GDP
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
1. Gross debt level 114.8  115.9 1157 117.1  118.8  120.6  122.6
2. Change in gross debt 16.8 1.1 -0.2 1.4 1.7 1.8 2.1
Contributions to change in gross debt
3. Primary balance 7.8 5.4 3.6 3.8 3.9 3.8 3.9
4. Interest and GDP dynamics 7.7 -4.0 -4.3 -2.6 -2.4 -2.2 -2.0
Stock-flow adjustment 1.2 -0.3 0.4 0.2 0.2 0.2 0.2
p.m. implicit interest rate on debt 1.9 1.5 1.2 1.1 1.1 1.0 1.1
nominal GDP growth -5.6 5.2 5.1 3.4 3.2 2.9 2.8
Table 5 Cyclical developments
% of GDP
ESA code 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
1. Real GDP growth (%) -6.2 4.1 3.5 1.7 1.5 1.3 1.1
2. Net lending of general government B.9 -9.7 -7.0 -5.0 -5.0 -5.1 -5.0 -5.2
3. Interest expenditure D.41 2.0 1.7 1.4 1.2 1.2 1.2 1.3
4. One-off and other temporary measures' 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
5. Potential GDP growth (%) 0.9 0.9 1.1 1.3 1.3 1.3 1.3
Contributions:
- Labour 0.4 0.2 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4
- Capital 0.3 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.4
- Total factor productivity 0.2 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4
6. Output gap -5.9 -2.9 -0.6 -0.2 0.1 0.1 -0.1
7. Cyclical budgetary component -3.6 -1.8 -0.4 -0.1 0.0 0.1 -0.0
8. Cyclically-adjusted balance (2-7) -6.1 -5.3 -4.6 -4.9 -5.2 -5.1 -5.1
9. Cyclically-adjusted primary balance (8+3) -4.1 -3.6 -3.3 -3.7 -4.0 -3.9 -3.9
10. Structural balance (8-4) -6.2 -5.3 -4.7 -4.9 -5.2 -5.1 -5.1
1. A plus sign means deficit-reducing one-off measures.
Table 6 Divergences from previous update
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Real GDP growth (%)
- Previous update' 7.4 6.5 3.1 1.3 1.3 1.1
- Current update -6.2 4.1 3.5 1.7 1.5 1.3 1.1
- Difference 1.1 -2.4 0.3 0.4 0.2 0.2 -
General government net lending (% of GDP)
- Previous update’ -10.2 -5.4 -4.3 -4.3 -4.4 -4.2
- Current update -9.7 -7.0 -5.0 -5.0 -5.1 -5.0 -5.2
- Difference 0.4 -1.6 -0.8 -0.6 -0.7 -0.8 -
General government gross debt (% of GDP)
- Previous update' 117.2 113.4 112.8 114.0 115.2 116.4
- Current update 114.8 1159 115.7  117.1 118.8  120.6  122.6
- Difference -2.4 2.5 3.0 3.1 3.6 4.2 -

1. Medium-term projection 2020-2025 of September 2020.
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Table 7 Long term sustainability of public finances?
% of GDP
2019 2020 2030 2040 2050 2060 2070
Total expenditure (not available)
of which: age-related expenditure 28.8 35.1 32.2 33.6 33.6 33.2 32.9
Pension expenditure (AWG definition) 12.2 14.2 14.3 15.2 15.0 14.8 14.7
- Social security pension 12.2 14.2 14.3 15.2 15.0 14.8 14.7
old-age and early pensions (survivors included) 10.8 12.5 12.5 13.6 13.6 13.5 13.3
other pensions (only disability) 1.4 1.7 1.8 1.7 1.4 1.4 1.4
- Occupational pensions: not in the general government
Health care 6.4 7.4 7.4 7.8 7.8 8.0 8.1
Long-term care 1.4 1.7 1.7 2.3 2.5 2.4 2.3
Education expenditure 4.0 4.5 4.0 3.9 3.9 3.9 3.8
Other age-related expenditure 4.8 7.3 4.8 4.5 4.3 4.2 4.0
Interest expenditure (not available)
Total revenue (not available)
of which: property income
of which: from pensions contributions
Pension reserve fund assets
of which: consolidated public pension fund assets
Systemic pensions reform
Social contributions diverted to mandatory private scheme
Pension expenditure paid by mandatory private scheme
Assumptions (%)
Labour productivity growth -0.2 -10.0 1.0 1.3 1.5 1.5 1.5
Real GDP growth 1.4 -10.5 1.5 1.3 1.6 1.6 1.6
Participation rate males (aged 20-64): potential participa- 84.5 84.6 85.5 86.4 86.2 86.1 86.1
tion rate (administrative definition)
Participation rate females (aged 20-64): potential participa- 75.7 76.1 77.8 79.1 79.0 78.9 78.9
tion rate (administrative definition)
Total participation rates (aged 20-64): potential participa- 80.2 80.3 81.7 82.8 82.6 82.5 82.6
tion rate (administrative definition)
Unemployment rate (administrative definition) 8.9 9.8 7.4 7.0 7.0 7.0 7.0
Population aged 65+ over total population 19.1 19.3 22.5 24.5 25.2 25.8 26.2

Source: Conseil supérieur des Finances, Comité d’étude sur le vieillissement, Rapport annuel, juillet 2020.

2 On notera que le tableau 7 concerne la soutenabilité a long terme des finances publiques. Les données de ce tableau provien-
nent du rapport du Comité d’étude sur le vieillissement de juillet 2020. Ceci explique que les résultats concernant le court-

moyen terme repris dans le tableau 7 ne sont pas identiques a ceux repris dans les autres tableaux du rapport.
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Table 8 Basic assumptions

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Short term interest rate euro area (annual average) -0.4 -0.6 -0.5 -0.2 0.1 0.4 0.7
Long term interest rate euro area (annual average) 0.0 -0.2 -0.1 0.4 0.8 1.2 1.6
USD per 100 euro (annual average) 114.1 122.2 123.2 123.2 123.2 123.2 123.2
Nominal effective exchange rate, 2015=100 104.5 105.7 106.3 106.3 106.3 106.3 106.3
World excluding EU, GDP growth -3.2 5.1 4.9 3.2 3.2 3.1 3.0
EU GDP growth -6.6 4.3 3.9 2.0 1.5 1.3 1.2
Growth of relevant foreign markets -8.9 6.0 6.3 4.9 4.0 3.4 3.1
World import volumes growth, excluding EU -8.8 6.9 6.5 4.4 3.9 3.6 3.5
Qil prices (Brent, USD/barrel), level 41.8 54.5 52.1 55.0 58.0 61.2 64.5
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Table 9 Macroeconomic prospects 2021-2026: main results
2020 2021 2022 2023 2024 Averages
2025- 2020-
2026 2026
GDP and components
Real GDP -6.2 4.1 3.5 1.7 1.5 1.2 1.0
Nominal GDP -5.6 5.2 5.1 3.4 3.2 2.9 2.4
components of real GDP
Private consumption expenditure -7.7 6.1 5.6 1.9 1.8 1.4 1.5
Government consumption expenditure 1.4 4.2 0.6 1.3 1.4 1.3 1.6
Gross fixed capital formation -9.0 3.3 4.8 2.9 1.8 1.3 0.9
Changes in inventories and net acquisition of 0.3 -0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.0
valuables (contribution to growth)
Exports of goods and services -6.5 4.7 5.6 4.1 3.5 2.9 2.4
Imports of goods and services -5.6 4.9 6.4 4.5 3.7 3.1 2.9
Net exports (contribution to growth) -0.8 -0.2 -0.7 -0.3 -0.2 -0.2 -0.4
Prices and interest rates
Deflator of private consumption 0.7 1.3 1.6 1.7 1.7 1.7 1.5
GDP deflator 0.7 1.0 1.6 1.7 1.7 1.7 1.4
Long term interest rate (10 years) -0.1 -0.3 -0.2 0.2 0.6 1.2 0.4
Short term interest rate (3 months) -0.6 -0.8 -0.8 -0.4 -0.1 0.3 -0.3
Employment and unemployment
Domestic employment (evolution in 000’) -6.6 -29.9 26.9 50.6 42.4 32.2 21.1
Domestic employment (evolution in %) -0.1 -0.6 0.6 1.0 0.9 0.6 0.4
Employment rate (20-64 yrs - LFS concept) (*) 70.3 70.0 70.3 70.9 71.4 71.8 72.0
Unemployment rate (FPB concept) (*) 9.1 9.9 10.0 9.4 8.9 8.5 8.5
Unemployment rate (Eurostat standardised rate) (*) 5.6 6.8 6.8 6.3 5.7 5.4 5.3
Productivity per hour (market branches) -0.7 1.7 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6
Incomes
Real disposable income of households 0.7 1.1 2.0 1.8 1.6 1.2 1.4
Households saving rate (% of disposable income) (*) 20.3 16.3 13.4 13.3 13.1 12.8 12.8
Public finances
Net lending of General Government (% of GDP) (*) 9.7 -7.0 -5.0 -5.0 -5.1 -5.1 -5.2
Primary balance (% of GDP) (*) -7.8 -5.4 -3.6 -3.8 -3.9 -3.8 -3.9
Gross public debt (% of GDP) (*) 114.8 115.9 115.7 117.1 118.8  121.6 122.6
External balance
Balance of goods and services (% of GDP) (*) 0.1 -0.4 -0.9 -1.4 -1.8 -2.4 -2.7
Balance of current accounts (% of GDP) (*) -1.6 -1.8 -2.2 -2.6 -2.9 -3.5 -3.7
Greenhouse gas emissions (in million of ton 104.7 103.2 105.0 105.2 105.5 109.2 112.0

COz-equivalent) (*)

(*) end of period figures in the last column (average 2020-2026).
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