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Le deficit budgétaire a ete réduit entre les deux crises, mais
I'équilibre ou lI'excédent visé n'a jamais éteé atteint

Solde de financement
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Les gouvernements n'‘ont pas reussi a ramener les niveaux
d'endettement aux niveaux d'avant les crises

Taux d’endettement

120
110
100
90
80
70
60

50

o — AN ™ < Lo O N~ [e0] (o)) (@) i N ™ <t Lo © N~ [e0] (o)) o - N ™ <

o o o o o o o o o o — — — — — — — — — — N AN AN AN N

o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o

N N N AN N N AN AN AN AN AN AN AN AN AN N N AN AN N N N N N AN
—Belgique =——Zone euro

n Nationale
DEBELEIQUE

VANBEGE  Soyrces: EC, BNB.



La baisse structurelle du ratio d'endettement nécessite un excedent
primaire; la dynamique “intérét-croissance’ favorable est transitoire

Décomposition de la variation de la dette
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L'excédent primaire a disparu en raison de I'augmentation des depenses
Il n’a plus eté atteint par la suite en raison de la baisse des recettes

Recettes et dépenses primaires
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La tendance a la hausse des dépenses primaires s'est inversee en période
de PDE ; depuis le COVID-19, la tendance a de nouveau éte a la hausse

Evolution des dépenses primaires par rapport & 2000
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Les dépenses sociales ont augmente en raison du vieillissement et ont ete
quelgue peu attenuees par les réformes du marche du travail

Evolution des dépenses sociales par rapport a 2000

8
7
6
5
4
3 /
’ /\_
/
1 J
/\ —
0 — T{ ! ! ! ' ' U U U \/ |
B} ¥
-2
o — AN ™ < Lo O N~ [e0] (o)) o — N ™ <t Lo © N~ [e0] (o)) o - N ™ <
o o o o o o o o o o — i i i — i i i i — N N N N N
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N AN AN AN AN AN AN AN N AN AN AN AN AN AN AN AN N N N N N N N
—Dépenses sociales, dont.  =——Pensions Soins de santé ~ ——Chbmage, prépension, crédit-temps Autre dépenses sociales

n B Nationale /
DE BELGIQUE VAN BELGIE



L'augmentation des recettes au cours de la péeriode de PDE a ensuite eté
annulée par la reduction des charges pesant sur le travail

Evolution des recettes! par rapport & 2000
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Malgreé la crise de la dette souveraine européenne, les charges
d'intéréts ont diminue régulierement (de 5% du PIB sur 20 ans)

Taux d’'intérét a dix ans Charges d’intéréts
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La Belgique a connu une croissance relativement élevee du PIB depuis 2000

PIB réel

150

140

130

120

110

100

90

80

| ¥c0¢
| €coc
| ¢c0c¢
| Tc0c¢
| 0c0c¢
| 610¢
| 8T0¢
| L10¢
| 910¢
| G10¢
| ¥10¢
| €10¢
| ¢10¢
| T10¢
| 0T0¢
| 600¢
| 800¢
| L00¢
| 900¢
| S00¢
| 700¢

€00¢

¢00¢

T00¢

000¢

IT =——NL

ES =——FR

—BE —DE

10

VANBELGE  Soyrces : EC, ICN, BNB.

Nationale
DE BELGIQUE

a M



N

La conjoncture économigue a eteée systéematiguement estimée

plus pessimiste en temps réel gu'ex post

Ecart de production
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Voir aussi: How to measure fiscal stance? An illustration for Belgium | Banque nationale de Belgique
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En Belgique, la dynamique entre taux d’intérét et taux de
croissance a eu un impact relativement favorable sur la dette

Impact cumulatif de ‘r-g’ sur la dette depuis 2000
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Pre-COVID-19, le déficit se situait principalement au niveau federal;
post-COVID c’est aussi le cas dans les communautés et regions

Solde de financement des sous-secteurs Solde de financement des communautés et regions
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A Bruxelles et en Wallonie, la dette a augmenté depuis le COVID-19
pour atteindre environ trois fois les revenus disponibles

Dette des sous-secteurs Dette des communautés et regions
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Conclusion

Malgré les mesures budgétaires et les reformes structurelles des dernieres décennies, le taux
d’endettement reste élevé et en augmentation

L'impact de I'écart entre le taux d’intérét et la croissance du PIB sur la dette a pourtant été relativement
favorable en Belgique

La dette élevée et croissante nous rend vulnérables a une hausse des taux d’intérét

La stabilisation de la dette nécessite un solde primaire a I’équilibre, tandis que la réduction de la dette
exige un excedent primaire

Un équilibre primaire, suivi d’un excédent, ne peut étre atteint qu’en limitant (la croissance des) dépenses
et/ou en augmentant les recettes

En Belgique, le niveau et la dynamique de la dette sont particulierement préoccupants au niveau fédeéral,
a Bruxelles et en Wallonie

Des accords contraignants entre les differents niveaux de pouvoir pour ramener rapidement le déficit
budgeétaire en dessous de 3 % du PIB, et ainsi stabiliser le taux d’endettement, sont indispensables
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