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1. Bilan macro-économique de I’économie belge en 1998

La croissance du PIB (en volume) pour I’année 1998 a atteint un niveau simi-
laire a celui de 1997, soit de I’ordre de 3%. Toutefois, le profil trimestriel n’en
demeure pas moins fort différent (cfr. Courbe du graphique 1)

Hvolution trimestrielle du PIB
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Alors que 1997 observait une accélération continue de la croissance du PIB,
1998 a par contre montré un profil en décélération. Toutefois, si le deuxiéme
trimestre s’est montré moins dynamique!, I’activité est restée particulitrement
bien orientée au premier semestre avec une croissance de 3.7% (en volume) par
rapport a la méme période de 1997. Le troisiéme trimestre s’est par contre tra-

duit par un ralentissement de I’activité avec 2.1% de croissance par rapport a la
période correspondante de 1997.

S1 I’on tient compte des prévisions annuelles de la BNB, la croissante du
4eme trimestre aurait accusé une légére reprise avec environ 2.5% de croissance
par rapport au trimestre correspondant de 1997. Reprise d’ailleurs confirmée
par I'évolution de I'indicateur synthétique brut global de la BNB montrant une
amelioration dans ’industrie et dans la construction. Notons toutefois que la
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courbe synthétique (lissée) de la BNB nous révele que la tendance fondamen-
tale de la conjoncture belge reste orientée a la baisse (cfr. Graphique 2).

GRAPHIQUE 2
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Le ralentissement qui a suivi la forte progression du premier semestre, a quel-
que peu amoindri la consolidation de la croissance attendue pour 1’année 1993,
qui se solde par un taux de croissance de I’ordre de 3.0% contre 3.25% attendu
lors de nos précédentes prévisions.

En 1998, 1a demande intérieure a pris le relais du commerce extérieur. Ainsi,
les entreprises et les ménages ont soutenu la croissance tandis que les exporta-
tions nettes y ont contribué négativement (-1%) pour la premiére fois depuis
1992, sous I’impact de la crise asiatique. Néanmotns, ce fléchissement du com-
merce extérieur, supérieur a ce qui avait ét€ prévuily a 6 mois, n’a affaibli la
croissance globale du PIB que de fagon minime étant donné la contribution,
non négligeable et supérieure a celle envisagee en octobre, de la demande 1nté-
rieure (+4%) et plus particulierement de la consommation privée (+2.2%).

La consommation privée a finalement €t€ plus soutenue que c€ que nous
avions envisagé il y a 6 mois. Les dépenses de consommation ont été particulie-
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rement dynamiques au premier semestre 1998 avec une progression de I’ordre
de 4.1% en glissement annuel, selon les chiffres de la BNB. Le 3éme trimestre
a quant a lui été marqué par une décélération avec une hausse de 1’ordre de 3.3%
par rapport au trimestre correspondant de 1997. Le second semestre semble donc
avolr €t€ légerement moins vigoureux que le premier. Sur I’ensemble de I’an-
nee, la croissance de la consommation privée devrait avoisiner les 3.5%, soit la
plus forte hausse depuis 1990.

q THY

\PHIQUE 3

Evolution de la consommation privée
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Le salon bisannuel de I’automobile n’a pas été sans effet sur les dépenses de
consommation. En effet, le nombre d’immatriculations de voitures neuves a été
soutenu tout au long de I’année au-dela méme de I’effet normal de ce salon.
Ainsi, celles-ci se sont accrues de 12.3% et de 15.5% respectivement au premier
semestre et au second semestre de 1998 (par rapport au semestre correspondant
de 1997), totalisant une hausse de I’ordre de 13.6% sur 1’ensemble de I’année.
St I’on se réfere a 1996, précédente année de salon automobile, le profil semes-
triel de la hausse est fort différent de celui de 1998. En effet en 1996, on avait
d’abord observé une hausse de 10.8% au premier semestre suivie d’une décélé-
ration au second semestre de I’ordre de 4.4%, soit une hausse de 8.2% sur 1’an-
née.

Le climat de confiance favorable des consommateurs a contribué a ce phéno-
mene d’accélération continue de la croissance des immatriculations de voitures
neuves. En effet, I’indice de confiance des consommateurs s’est nettement re-
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dressé par rapport 2 1997 (et 1996) passant d’une moyenne de —22 en 1997 (-23
en 1996) 2 —6 en 1998 (cfr. Graphique 4). Ainsi, les différentes crises financieres
internationales n’auraient pas affecté la confiance des consommateurs qui sem-
ble plutdt bénéficier d’éléments internes favorables tels que la hausse de I'em-
ploi et du revenu disponible, ainsi que de 1’évolution plus que favorable du
processus d’assainissement des finances publiques, ne laissant pas prévoir de
nouvelles mesures restrictives.

GRAPHIQUE 4

Indice de confiance des consomimateurs
Données trimestrielles
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L’emploi intérieur se serait, en effet, accru, selon les estimations de la BNB,
de 39.000 unités en 1998 (de juin 98 par rapport a juin 97), contre 12.000 unités
en 1997 (cfr. Graphique 5). Ces créations d’emplois ont eu un effet positif sur le
revenu disponible des ménages et un effet négatif sur la propension a €épargner.
La progression de I’emploi a bénéficié de la mise en place du dispositif «<Maribel
social » dans les secteurs de I’action sociale et de la santé et, depuis juillet 1998,
dans le secteur socio-culturel et les maisons de repos privées. Cette mesure vise
3 1a réduction de cotisations patronales dans le but de promouvoir la création

d’emplois.
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La réduction du nombre de demandeurs d’emploi a également contribué i
’ameélioration du revenu disponible des ménages. La baisse du chdmage
enregistrée s’est acc€lérée au cours du 4eme trimestre 1998 (cfr. Graphique 6).

L’activation des allocations de chémage (sorte de subvention d’une partie
importante de la rémunération de chdmeurs de longue durée qui ont été remis au
travail) a contribué a la création d’emplois et & la diminution du nombre de
chomeurs. Il en est de méme des divers programmes d’activation des chomeurs
tels les emplois Smet, le recours aux services de chdmeurs par les ménages, etc.
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GRAPHIQUE 6

Evolution du chomage (DEI)
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Parallélement, la réduction du nombre de chdmeurs a eu des répercutions sur
le taux d’épargne. (cf. graphique 7)
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GRAPHIQUE 7

Taux d’épargne et nombre de DEI

g N D]

et |



VIIi P. KestENS, C. BinotTOo ET C. DEBAILLE

I est a noter que le chémage temporaire, qui s’amplifie en période de basse
conjoncture et inversement en période de forte conjoncture, a diminué de I’ or-
dre de 9.000 unités temps plein, sur la période 1997-1998.

Outre I’achat de véhicules automobiles, la consommation de biens durables
s’est accrue (en valeur) de 5.3% au premier semestre 1998 et de 4.8%?2 de juillet
a octobre 1998 (en glissement annuel), soit une croissance de 5.1% sur I’en-
semble des 10 premiers mois de I'année, ce qui témoigne de la volonté des
consommateurs de maintenir un certain niveau de consommation.

Cependant, d’apres I’enquéte de conjoncture de la BNB auprés des entrepri-
ses du commerce, la confiance de ce secteur s’ est toutefois dégradée au cours du
dernier trimestre 1998 et plus particulierement en fin d’année passant d’un
niveau positif +2 en septembre a un niveau négatif -10.8 en décembre, témoi-
gnant peut-€tre d’une certaine incertitude de la part des entreprises du com-
merce de détail quant a la poursuite d’un rythme encore si soutenu de la con-

somimation des ménages.

Selon les prévisions de la BNB, le revenu disponible des particuliers aurait
progressé de I’ordre de 2.6% en 1998, contre 1.2% en 1997 en terme réel. Le
pouvoir d’achat des ménages a, en fait, bénéficié de la faiblesse des prix a la
consommation (1% sur I’ensemble de I’année 1998 contre 1.6% en 1997). En
terme nominal (cfr. Tableau 1), le revenu disponible des particuliers aurait pro-

gressé de 3.6% en 1998 contre 2.8% en 1997.

TABLEAU 1

Revenu des particuliers a prix courant (variation 2 un an d’écart)

% tt-] 92 1 93 | 94 [ 95 | 96 | 97 |98estimé |

Revenuprimaire | 59% [39% [ 25% [23% | 1% | 30% | 34%
Revenu du travail 48% | 3.0% | 31% [33% | 22% | 31% | 37%
Revenu de la propriété | 9,1% | 6,7% | 06% [-05% | 01% | 26% | 2,3%

Transferts courants nets | 5,5% | 1,8% | 18,0% |24% | 0,7% | 41% | 2,1%

e,

Revenu disponible 59% | 41% | 09% |23% | 1.8% | 28% | 3.6%

Source : BNB

2 Selon le chiffre d’affaires dans le commerce de détail obtenu sur base des déclarations 2 la
TVA
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Cette accélération du revenu disponible, est principalement attribuable aux
éléments suivants :

o Fin des blocages salariaux en 1996 et mise en place de la norme salariale
permettant une hausse des salaires nominaux pour la période 1997-1998 de
I’ordre de 6.1%, ce qui se répercute sur le salaire réel étant donné le faible
niveau d’inflation

o Hausse du revenu primaire en 1998, mais dans une moindre mesure que le
revenu disponible. Ce sont principalement les rémunérations, catégorie prin-
cipale du revenu primaire, et plus particulierement les rémunérations du sec-
teur privé qui ont cru de maniére importante (3.8%) sous I’effet de I’accrois-
sement du volume de I’emplol

» Hausse du revenu de la propriété de 2.3% en 1998 mais de moindre ampleur
qu’en 1997 (2.6%), suite a la faible croissance des loyers. Cependant, ce ra-
lentissement a quelque peu été compensé par une hausse des revenus éma-
nant des placements financiers.

Les revenus du patrimoine des particuliers se sont auss: améliorés. En effet,
les dividendes percus par ces derniers ont été supérieurs en 1998 par rapport a
1997, du fait de la hausse des bénéfices en 1997 et de I'attrait qu'a exerceé la
bourse sur les particuliers. Un effet richesse se développe de par le fait que les
ménages ont accru leurs placements en actions sous I’effet conjugué du faible
niveau d’intérét et de la hausse des cours de bourse.

11 est & noter que I’effet volume des placements mobiliers en capital a risque
a plus que compensé I’effet de la baisse des rendements obligataires résultant de
la baisse des taux d’intéret.

En outre, la hausse des ressources des particuliers n’a pas engendré une
thésaurisation accrue. En effet, le taux d’épargne s’est réduit de 15.5% en 1997
5 14.5% en 1998 (taux le plus bas de la décennie) suite, d'une part, au faible
rendement de I’épargne et, d’autre part, au regain de confiance des consomma-
teurs (dii notamment 2 la baisse du taux de chomage cf. Graphique 7).

Par ailleurs, la situation actuelle des finances publiques (voir section ci-des-
sous) ne laisse pas présumer d’une évolution défavorable en matiére de fiscalité



X P. Kestens, C. Bivotto ET C. DEBAILLE

et donc sur les revenus futurs, de sorte que I’épargne de précaution a moins de
raison d’étre, du fait de la fin des mesures restrictives qui avaient été prises par
le gouvernement afin de satisfaire aux critéres de Maastricht.

Les investissements des entreprises ont, malgré un ralentissement au dernier
trimestre, ét€ la composante la plus dynamique de la demande intérieure (cfr.
Graphique 8) avec un taux de croissance de I’ordre de 5.6% au cours des trois
premiers trimestres 1998 par rapport a la méme période de 1997 selon les comp-
tes trimestriels de la BNB. D’aprés les déclarations a la TVA, ce taux s’éléve a
5.2% sur la méme période et a 4.7% sur les 11 premiers mois de 1’année 1998
par rapport a la méme période de 1997.
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La progression des investissements a principalement été le fait des entrepri-
ses non Industrielles sur ’ensemble des 11 premiers mois de 1998 avec une
crotssance de I’ordre de 5.4% contre 3.8% pour les entreprises industrielles, sur
base des investissements selon les déclarations de TVA (en indice).

Les investissements ont bénéficié de la baisse continue des taux d’intérét.

La confiance des entrepreneurs, observée dans les enquétes de la BNB, s’est
cependant détériorée tout au long de I’année 1998 principalement suite 2 la crise
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asiatique. Ce qui s’est traduit avec un certain décalage par une réduction du taux
d’utilisation des capacités de production dans I'industrie manufacturiere. En
effet, celui-ci s’est réduit au 4éme trimestre 1998, pour aboutir un niveau simi-
laire & celui du 4eme trimestre 1995 c’est-a-dire a 78.7%, aprés une pointe de
83.5% au 2&me trimestre de 1998.

e chiffre d’affaires de I’ensemble de I’industrie a lui aussi reculé de -1.1%
(de septembre 2 novembre 1998 par rapport a la méme période de 1997). Ces
résultats s’expliquent principalement par la détérioration de ’environnement
international (qui sera développé plus loin).

Sur I’ensemble de 1’année 1998, la croissance des investissements des entre-
prises aurait avoisiné les 5% en terme réel et le taux d’investissement représente
12.2% du PIB, soit le taux moyen d’investissement dans 1'eurozone.

Selon les comptes nationaux, les investissements des ménages en logements
ont été soutenus sur ’ensemble des 3 trimestres de 1998 par rapport aux 3 tni-
mestres correspondants de 1997 avec +3.1% de croissance. La hausse du revenu
disponible, I’amélioration du marché de I’emploi et les faibles taux d’intéret en
sont les principaux facteurs. Sur ’ensemble de I’année cette croissance devrait
se stabiliser & 3%, comme prévu en octobre dernier.

On observe cependant un fléchissement, tant en nombre qu’en montant, des
crédits hypothécaires réalisés sur les 11 mois de 1998 par rapport a la méme
période de 1997 avec respectivement —4.2% et ~1.3%. Notons toutefois qu’on
se situe encore a des niveaux supérieurs aux 11 mois de 1996, année marquée
par de tres fortes hausses.

Du cbté de la demande extérieure, les exportations nettes de biens et SErvices
auraient contribué négativement 2 la croissance de Pordre de -1%, premiere
contribution négative d’un tel niveau depuis 1986 (-0.9%). Ceci s’ explique prin-
cipalement par le fort ralentissement des exportations, qui auraient cru (en vo-
lume) de I’ ordre de 3.5% en 1998 contre 7 1% en 1997. Cette décélération s’ est
surtout accentuée au second semestre. En effet, le premier semestre a bénéficié
d’une croissance des exportations de 1’ordre de 6.3% par rapport au semestre
correspondant de 1997, tandis qu’au second semestre la croissance de celles-ci

ne serait plus que de 0.9%.
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La déc€lération des exportations résulte du ralentissement du commerce mon-
dial, qui a touché de maniére plus significative les produits manufacturés. Or la
structure des exportations belges étant plus axée sur les biens intermédiaires, la
Belgique en a été d’autant plus affectée. L origine geéographique de cette réduc-
tion a quelque peu évolué, provenant d’abord des pays asiatiques (de I’Est) et du
Japon, elle s’est ensuite étendue aux partenaires européens.

Le ralentissement des importations (en volume) s’est quant a lui opéré de
maniere plus progressive que pour les exportations. En effet, les croissances
trimestrielles (t/t-4) ont été les suivantes 10.1%, 7.5%, 3.4% et —0.5%3 pour les
importations et 6.9%, 5.7%, 0.8% et 1.0%* pour les exportations. Toutefois, la
répercussion de la décélération des exportations sur les importations (pour rap-
pel les exportations de la Belgique ont un contenu importé élevé) a été amoin-
drie par le dynamisme de la consommation, des investissements privés et la
constitution de stock des entreprises qui ont profité de la baisse des prix a I’im-
portation.

2.Variables monétaires et budgétaires

L’indice des prix a la consommation® a connu une évolution favorable en
1998. It a augmenté de 0.95% contre 1.63% en 1997, soit la plus faible hausse
depuis 1961. Cette hausse modérée a été en fait le résultat de plusieurs facteurs
tels la baisse des prix des produits importés, suite aux effets de la crise asiatique
et de la baisse du cours des matieres premiéres, de méme que la maitrise des
hausses salariales.

La baisse du prix des matiéres premiéres et plus particulierement des prix de
énergie a pesé de maniére significative sur I’indice des prix a la production
industrielle.

L ik vl

* Estimation pour le 4&me trimestre de 1998,

* Idem

> Un nouvel indice des prix 2 la consommation a été introduit en janvier 1998 qui permet de mieux
mesurer I'intlation car il tient compte de produits devenus «usuelsy» pour le consommateur tels le
seche-linge, le micro-onde, la photocopieuse,...En outre, les produits qui constituent le panier du
consommateur ont fait I’objet de pondération par des coefficients obtenus par I’enquéte des mé-
nages de 1995-1996, alors que précédemment ceux-ci dataient de 1987-1988.
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I’indice santé, qui n’englobe pas le tabac, I’alcool et les prix des produits
énergétiques, utilisé pour I’indexation des salaires et des loyers, a quant a lui
observé une décélération moindre que I’indice général avec un taux de crois-

sance de 1’ordre de 1.27% en 1998 contre 1.32% en 1997.
GRAPHIQUE 9

Evolution des prix
(données lissées sur 4 mois)

WW-W

4,00

-1,00

-2,00 = Prix & la consommuation

-3,00

4,00

(1

L
L ]

FEn matiere de taux d’intérét, I’année 1998 s’est traduite par une évolution
générale a la baisse des taux d’intérét tant & court terme qu’a long terme (cfr.
Graphique 10). Ceux-ci1 se sont établis respectivernent a 3.32 et 4.09 en décem-
bre 1998 contre 3.67 et 5.45 en décembre 1997. Pour rappel, les taux a court
terme sont déterminés par la politique monétaire mence par la banque centrale
(c’est-a-dire par le taux directeur choisi par cette derni€re). En 1998, 1l y a eu
deux réductions du taux directeur le ramenant progressivement a3.3% en sep-
tembre et 4 3% en décembre. Par contre, les taux a long terme refletent les
anticipations des acteurs économiques en matiere de taux d’inflation, de risques

de change et d’instabilité politique.
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La poursuite de la détente des taux d’intérét i long terme en 1998 a été rendue
possible par divers éléments tels que la fuite de capitaux des zones 3 risques
vers les Etats-Unis et I’Europe « flight to quality », les perspectives encoura-
geantes quant a I’évolution modérée, voire faible, de I’inflation et la poursuite

de I’assainissement des finances publiques. Elle s’explique également par la
légere décélération de la croissance du PIB attendue pour 1999,

L’ objectif du déficit de 1.3% du PIB qui avait été fixé par le programme de
convergence €laboré fin 96 a été atteint en 1998 soit deux ans avant son échéance.
Certes, I’évolution a la baisse des taux d’intérét et le dynamisme de la consom-
mation observés en 1998, sont autant d’éléments qui ont contribué 2 la réduc-

tion du besoin net de financement (BNF), le premier €lément pesant sur la
charge d’intérét et le second ayant augmenté les recettes fiscales.

Cette performance de 1.3% (largement en deca de la norme maximale de 3%
détinie dans le Traité de Maastricht) laisse une certaine marge de manceuvre i la

Belgique pour faire jouer les stabilisateurs automatiques en cas de ralentisse-
ment conjoncturel.
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L’ importante réduction de la dette publique met en exergue sa Convergence
vers le niveau requis par le pacte de stabilité et de croissance. Alors qu’en 1993
le taux d’endettement culminait encore & environ 135% du PIB, il est passe a
122% en 1997 et a encore diminué de 6 points de pourcentage en 1998. Cette
diminution provient essentiellement du surplus primaire réalisé de 1’ordre de
6.1%, effet qui a surpassé I’ effet en sens contraire di ala différence entre le taux
d’intérét implicite de la dette et le taux de croissance du PIB.

Le gouvernement a fixé pour objectif de maintenir ce méme niveau de sur-
plus primaire de I’ordre de 6% en 1999, niveau qui devrait permettre de lais-
ser croitre les dépenses primaires et les recettes publiques au méme rythme

que le PIB.

3. Prévisions pour 1999

1’équilibre macro-économique prévisionnel de la Belgique en 1999 ne de-
vrait pas étre fondamentalement différent par rapport a nos prévisions d’ octobre
dernier. Toutefois, les exportations devraient étre moins dynamiques que prévu
de sorte que la croissance économique du P1B devrait &tre 1égérement inférieure
3 celle que nous avions envisagee avec un taux de croissance de I’ordre de 2.5 %
(au lieu de 2.75%). Tout comme 1998, la demande intérieure restera le moteur
de la croissance tandis que la demande extérieure y contribuera négativement.

L’ appréciation du dollar en 1998 par rapport au FB et par rapport a I’ Euro au
premier trimestre 1999 améliore la compétitivité des exportations belges et euro-
péennes ce qui devrait quelque peu compenser la décélération de nos exporta-
tions observée en 1998 ainsi que de celles de nos partenaires européens suite
notamment au ralentissement du commerce mondial et intra-européen.

I.a contribution de nos exportations nettes a la croissance devrait étre, cette
année, moins négative qu’en 1998 (avec un taux de -0.5% en 1999 contre 1%

en 1998).

Bien que la demande intérieure devrait observer une 1égére décélération en
1999. tous les éléments qui ont contribué a la croissance de la consommation en
1998 seront présents également en 1999 quoique dans une moindre mesure. I
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s’agit notamment de la poursuite de la confiance des consommateurs résultante
de la baisse du chdmage, d’une inflation modérée et d’une politique fiscale moins
contraignante. La confiance des consommateurs devrait encore contribuer i I’ af-
taiblissement du taux de I’épargne. En outre, la consommation privée sera éga-
lement encouragée par une progression toujours positive du revenu disponible
sous I'effet de I’augmentation du volume de I’emploi, de la norme salariale pour
la période 1999-2000 permettant une hausse des salaires nominaux de 5.9% sur
deux ans et qui, vu le faible taux d’inflation, se répercute sur les salaires réels.
Tant le revenu disponible que la confiance des consommateurs seront stimulés
par la décision du gouvernement d’avancer, au ler avril 1999 au lieu du ler
juillet 1999, les mesures d’allégement des charges sociales et de la fiscalité. Ces
mesures sont appelées notamment a stimuler I’emploi, 2 majorer les petites pen-
sions, a adapter les retraites au bien-tre, & majorer les allocations des chdmeurs
1solés, et sous certaines conditions les allocations familiales. La réindexation
des baremes fiscaux est également prévue en vue d’alléger I’TPP.

L’absence de salon de I’automobile en 1999, devrait néanmoins voir décroi-
tre le nombre d’achats de véhicules automobiles, composante importante de la
consommation des ménages, bien qu’actuellement aucun signe tangible de ce
ralentissement n’est a observer.

De méme, la poursuite du dynamisme de la croissance américaine sans tension
mflationniste ne préfigure pas 4 un relévement des taux américains et ne crée des
lors pas de réelle tension sur les taux européens, taux qui ont convergé rapidement
vers le bas en 1998 et abouti en janvier 1999 2 la fixation du taux directeur de la
BCE a 3%. Ces faibles taux d’intérét sont favorables tant 3 la consommation des
meénages, par le biais de la baisse du rendement de I'épargne, qu’a I’'investisse-
ment des entreprises. Ces derniéres devraient d’ailleurs encore bénéficier de bon-
nes conditions financiéres et de rentabilité leur permettant d’investir tant par |’ auto-
financement que par I’emprunt vu le nivean attrayant des taux d’intérét. Il est &
noter toutefois le recul de certains indicateurs tels la confiance des entrepreneurs
amnsi que le taux d’utilisation des capacités de production (TUC), bien que ce
dernier demeure toutefois 2 un niveau élevé. Selon notre hypothese de reprise des
exportations en 1999, on ne devrait donc pas observer de décélération majeure de
la part des investissements des entreprises. Les investissements des particuliers
devraient bénéficier de la poursuite de la baisse des taux hypothécaires ainsi que
de I’'amélioration de la confiance des meénages et du revenu disponible.
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TABLEAU

PREVISIONS MACRO-ECONOMIQUES POUR LA BELGIQUE

B ] 1998 1999
- Volume | Valeur
Consommation priveée 2,75 ‘ 3,75
Consommation publique 1,75 3,0
FBCF totale 40 | 4,25 I
Exportations 3,5 3,75
Importations 425 | 2,15 ]
2.3,,5, - 4’_5_ e

Taux d’intérét ct
Taux d’intérét It
Revenu disponible
Taux d’épargne
Taux de chomage®
SNF

* Nombre de Demandeurs d’emplois inoccupés inscrits (chomeurs agés exclus) en fin de mois exprimé en %
de 1a population active totale au mois de juin,
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Section A — Le produit intérieur brut a prix constants

Indices 1990=100 | Pourcentages de variation

données brutes | données cvs a un an d’écart p/r au trim,
précédent
| (base annuelle) |

T1 1990 99,7 4,2
T2 1990 99.5
T3 1990 99,7
T4 1990 101,1

T1 1991
T2 1991
T3 1991
T4 1991
T1 1992
T2 1992
T3 1992
T4 1992
T1 1993
T2 1993
T3 1993
T4 1993
T1 1994
T2 1994
T3 1994
T4 1994
T1 1995
T2 1995
T3 1995
T4 1995
T1 1996
T2 1996
T3 1996
T4 1996
T1 1997
T2 1997
T3 1997
T4 1997
T1 1998*
T2 1998*
T3 1998%
T4 1998*

Source;: BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE - T3 1998 = estimations du Dulbéa
*Données provisoires
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Section B —- Principales composantes du PIB 2 prix constants

a) PRINCIPALES COMPOSANTES DE LA DEMANDE INTERIEURE

1° Les investissements des emmpnses

es de variation

Indices 1990=100 | Pourcentas

donnges brutes données cvs a un an d’écart p/T au trim.
précédent
| | | base annuelle

1990
1991

T1 1890
T2 1990
T3 1990
T4 1990

T1 1991
T2 1991
T3 1991
T4 1991

T1 1992
T2 1992
T3 1992
T4 1992

T1 1993
T2 1993
T3 1993

T4 1993

T1 1994
T2 1994 4,5
T3 1994 4,4
T4 1994 0.4 L 99
T1 1995 0,5

T2 1995 4,8

T3 1995 7.8

T4 1995 6.9

T1 1996 4,8

T2 1996 4,2

T3 1996 3,5

T4 1996 5.7

T1 1997 0,8

T2 1997 8,5

T3 1997

T4 1997

T1 1998%
T2 1998*
T3 1998%

T4 1998*

Source: BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE - T3 1998 = estimations du Dulbéa — *Données provisoires
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2° La consommation privée

Indices 1990=100 Pourcentages de variation

données brutes données cvs a un an d’écart p/r au trim.
précédent
base annuelle) |

T1 1990 99,9
T2 1990 100,0
T3 1990 100,1
T4 1990 100,0

T1 1991
T2 1991
T3 1991
T4 1991

T1 1992
T2 1992
T3 1992
T4 1992

T1 1993
T2 1993
T3 1993
T4 1993

T1 1994
T2 1994
T3 1994
T4 1994

T1 1995
T2 1995
T3 1995
T4 1995

T1 1996
T2 1996
T3 1996
T4 1996

T1 1997
T2 1997
T3 1997
T4 1997

T1 1998*
T2 1998*
T3 1998*
T4 1998%
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Source: BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE - T3 1998 = estimations du Dulbéa - *Données provisoires
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b) PRINCIPALES COMPOSANTES DE LA VALEUR AJOUTEE

1°) Valeur ajoutée dans les services marchands (garages inclus)

Pourcentages de variation
a un an d’écart p/r au trim.
précédent

(base annuelle)

données brutes données cvs

il

uit

wit

i ot -

MMNM§MMM
NS s U e O D OO

ot

T1 1990 3,0 0,7
T2 1990 1,6 2,2
T3 1990 1,4 1,8
T4 1990 _ 1,5 50
T1 1991 1,6 2,3
T2 1991 3,6 5,5
T3 1991 4, 5,5
T4 199} _ 3, 1.0

3

7
T1 1992 4,2 3,
T2 1992 2,4 -2,
T3 1992 1,3 1,
T4 1992 0,3 -3

T1 1993
T2 1993
T3 1993
T4 1993

T1 1994
T2 1994
T3 1994
| T4 1994

T1 1995
T2 1995
T3 1995
T4 1995

O L) OO0 0D B OO
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T1 1996
T2 1996
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T1 1997

L
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T2 1997
T3 1997
T4 1997

T1 1998%
L T2 1998*
| T3 1998*
T4 1998*
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Source: BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE - T3 1998 = estimations du Dulbéa — *Données provisoires
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2°) Valeur ajoutée dans I’industrie manufactureére (garages exclus)

Indices 1990=100

' données brutes | données cvs a un an d’écart p/r au trim.
précédent
- | (base annuelle) |

2,1
0,3
0,7
3,0
4,5
2,7
0,0
4,6 |
T1 1990 100,8 4,0
T2 1990 99,0 1,7
T3 1990 98,8 -0,3
T4 1990 101,4 2,1
T1 1991 -1,2
T2 1991 0,9
T3 1991 0,2
T4 1991 -1,2

ol

T1 1992
T2 1952
T3 1992
T4 1992

T1 1993
T2 1993
T3 1993
T4 1993

T1 1994
T2 1994
T3 1994
T4 1994

i

G‘\PL}J#
-] OO Lh

ul

-

T1 1995 5,6
T2 1995 3,0
T3 1995 3,0
T4 1995 -(,9
T1 1996 -3,0
T2 1996 -1,5
T3 1996 2,8
T4 1996 4,3

T1 1997
T2 1997
T3 1997
T4 1997

T1 19987
T2 1998%*
T3 1998*
T4 1998*

-

o Lo Lh

Sl Al i
B Ln e JOO e

-

Source: BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE -T3 1998 = estimations du Dulbéa — *Données provisoires
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Section C - La politique économique : les criteres du Traité de Maastricht

| Inflation B Taux d'intérét |
Belgique Norme Ecart* Belgique Norme Ecart*
(48) (49) (50) (51} (52) (33)
1963 2,7 3,1 0,4 71,22 9,41 2,19
1994 2.4 14 -1,0 7,67 979 2,12
(995 1,5 3.1 -1,6 7,38 9,45 -2.07
1996 2,1 372 -1,1 6,30 8,60 -2,40
1997 1,7 2,9 -1,0 5,60 7,60 -2.00
1988 - ) 1 ]
1995 H1 1,2 3.0 -1,8 71,06 926 2,20
IV 1,5 3,0 -1,5 6,73 8,60 -1,27
1996 I 2,0 3,3 -1,3 6,45 8,50 -2.05
I 1,9 3,2 -1,3 6,40 8,99 -2,59
H 1,9 3,2 -1,3 6,40 8,77 -2.37
v 2.5 3,1 0,6 5,80 8,30 -2,50
1997 I 1,9 3.1 -1,2 5,60 7,60 -2.,00
I 1,7 2,8 0.4 5,70 7,770 -2.10
[11 1,5 3,0 -1,2 5,60 7,70 -2,10
v 1,6 2,7 -1,1 L 5,50 { 730 ~2.00
1998 H 1,3 2,6 -1.3 5,00 7.00 -2.,00
H 1,7 2.3 0,6 5,00 7,10 «2.10
{I] 1,1 2.5 -1,4 4.60 6,60 -2.10
v N ) | 420 |
1995 Mai 1,4 3,2 -1,8 7.45 0,42 -1,97
Juin 1,3 3,2 -1,7 7,20 9,36 -2,16
Juiliet 1,2 3.0 -1.8 7.21 Q.70 -2.49
Aot 1.3 3,0 -1,7 7.07 9,32 -2,25
Septembre 1,2 2,9 -1,7 6,90 8,77 -1,87
Octobre 2 2,8 -1.6 6,60 8,55 -1,95
Novembre 4 3,0 -1.6 6,66 8,52 -1.86
Décembre | 9 3,1 -1,2 6,93 8,79 -1,86
1996 Janvier 1,9 3,2 -1,3 6,30 8,40 -1,90
Février 1.9 3.4 -1.4 6,50 8,40 -1,90
Mars 2,1 3.4 1,3 6,60 8,70 -2,10
Avril 2,0 3,3 -1,3 6,40 8,835 2,45
Ma 1,8 3,2 -1,4 6,40 9,12 272
Juin 1,8 3,2 -1.4 6,4 9.0 -2,6
Juillet 1,9 3.3 -1.4 6,6 8,9 «2.3
Aoiit 1,9 3,3 -1.4 6,6 8,9 -2.3
Septembre 2.0 3,0 -1,4 6,2 8,48 ~2,28
Qctobre 2.4 3,1 -7 5,9 8.4 ~2.5
Novembre 2.6 3,2 -0,5 5,8 8,1 -2.4
Décembre | 2,5 3,2 0,7 5,7 8,1 -2.4
1997 Janvier 2,3 3.4 -1,1 5,7 7.7 -2
Février 2,0 32 -1,2 5,45 7.5 -2,05
Mars i,4 2,8 -1,4 5,7 1.7 -2
Avril 1.6 2,8 -1,2 5,38 7.8 -2
Mai 1,7 2.8 0,9 5,7 1.7 -2,1
Juin 1,9 2,8 0,9 5,6 7.7 -2.1
Juillet 1,9 2.9 -1,0 5,6 7.9 -2.3
Aoiit 1,85 3.1 -1.3 5,6 T4 -1,8
Septembre 1,6 2,9 -1,3 5,3 7,7 2,2
QOctobre 1,7 2,7 -1,0 5,6 13 -1,7
Novembre 1,6 2,7 -1,1 5,62 7.4 -1,8
Décembre 1.5 2,7 -1,2 5,4 7,1 -2.4
1998 Janvier 1,4 2,7 -1,3 3,14 7.1 -2,0
Février 1,3 2.6 -1,3 5,01 1.0 -2,0
Mars 1,2 2,6 -1,4 4,95 6,9 -2,0
Avril 1,5 2,3 -(,8 4,96 7.19 2,2
M 1,9 2,3 -0.4 5,03 7,1 -2.1
Juin 1,6 2,2 (0,6 4.9 6,94 -2.0
Juillet 1,2 2.6 -1,4 4 82 6,81 -2,0
Aot 1,1 2.5 -1.4 4.61 6,6 -2.0
Septembre 1,0 2.5 - 15 4,29 6,3 «2.0
Octobre 2,4 -1,4 4,23
Novembre 0,9 2,3 -1,4 4,372 6,29 -2,0
Décembre | 4,08
1959 Janvier 3,9
Février 4,02 B B

Source : Inflation OCDE (IPC) jusque TII de 98 — aprés Eurostat et calculs du Dulbéa (IPCH) — Taux d’intérét
LT : OCDE - Taux de change (indicateur de divergence) : BNB — Déficit public : ICN -~ Dette publique : BNB.

* un signe “-” signifie que la Belgique remplit la norme de Maastricht (et inversément).
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1980 = 100

Déficit Dette

- 18,0
- 12,0
-12,0
-17,0
- 15,0
- 14,0

=110

- 11,0
- 10,0
- 0.0
- 5,0
-2.0
- 1,0
-1,0
4,0
-1,0
+4.0
+6,0
+3,0
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