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Abréviations et glossaire

AMECO : Annual Macro Economic Data Base (DG ECFIN, CE)

BEA : Bureau of Economic Analysis (Etats-Unis)

BLS : Bureau of Labour Statistics (Etats-Unis)

BNB : Banque Nationale de Belgique

CNUCED : Conférence des Nations-Unies sur le commerce et le développement

Cp : Consommation privée

CSE : Conseil Supérieur de l’emploi (Belgique)

cvsec : corrigé des variations saisonnières et des effets calendaires

DI : Demande intérieure

FBCF : Formation brute de capital fixe

Fed : Federal Reserve (Etats-Unis)

FEDERGON : Fédération des partenaires de l’emploi (Belgique)

FMI : Fonds Monétaire International

glissement annuel : variation en pour cent d’une période sur la période correspondante un an auparavant

glissement trimestriel : variation en pour cent d’un trimestre à l’autre

ICN : Institut des Comptes Nationaux (Belgique)

INS : Institut National de Statistique (Belgique)

INSEE : Institut National de la Statistique et des études économiques (France)

MAE : Ministère des Affaires économiques (Belgique)

OCDE : Organisation de Coopération et de Développement Economiques

ONEM : Office National de l’Emploi (Belgique)

PIB : Produit intérieur brut

SNA : System of National Accounts

TIC : Technologie de l’information et des communications

X : Exportations
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Avertissement

Depuis la réalisation des analyses contenues dans ce rapport annuel, de nouveaux chiffres de la comptabi-
lité nationale et de l’emploi ont été publiés. En particulier le développement d’une nouvelle méthodologie
et l’exploitation de sources d’information nouvellement disponibles ont amené une révision à la hausse
de l’emploi salarié pour la période 1995-2001. Ceci conduit à une amélioration sensible du taux d’emploi
de la Belgique, calculé sur base de ces chiffres. Ces nouveaux chiffres ne remettent cependant pas en
cause les grandes tendances développées dans ce rapport.
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Avant-propos

Le présent rapport sur l’économie belge en 2001
poursuit un double objectif. Diffusé après de nom-
breux autres et plusieurs mois après l’achèvement
de l’année observée, il veut prendre du recul par rap-
port à l’actualité immédiate. Ainsi débute-t-il par une
introduction étendue qui offre une grille de lecture
de l’évolution économique à court terme. Une ca-
ractérisation des «chocs», des mouvements «cycli-
ques» de l’économie, en particulier «conjoncturels»
et de leurs mécanismes de transmission y est pré-
sentée. Ceci ne répond pas à une simple curiosité
intellectuelle. En effet, pour mener les politiques
adéquates, il convient d’avoir bien identifié la na-
ture de l’évolution en cours. Suivant que l’économie
est l’objet d’un choc de demande ou d’un choc d’of-
fre, suivant qu’il revêt un caractère interne ou ex-
terne ou encore suivant qu’il soit symétrique ou
asymétrique, les réponses de politique économique
devront être adaptées en connaissance de cause.

Par ailleurs, un autre souci nous guide dans la pu-
blication de ce rapport à savoir, cibler un public
élargi et, plus particulièrement, dans cette perspec-
tive, l’utilisation de ce rapport comme illustration
dans le cadre de l’enseignement. Une part non né-
gligeable des lecteurs est en effet constituée d’en-
seignants et d’étudiants, notamment du secondaire.
Ainsi les critères  présentés en introduction appa-
raissent des plus utiles.

Cette volonté d’un regard distancié se traduit éga-
lement par la répartition de l’analyse économique
présentée dans ce rapport en deux grandes parties:
l’une a trait à l’évolution économique à court terme,
la conjoncture économique, et l’autre tend à iden-
tifier quelques caractéristiques de fonds, les dimen-
sions «structurelles» de l’économie belge. Ici
également le souci de faire apparaître ces dimen-
sions répond à la nécessité de mener des politiques
économiques adaptées. Ainsi, la reconnaissance
d’un taux d’emploi particulièrement faible en Bel-
gique ou de gains de productivité déficients dans
certains secteurs d’activité ou encore d’une orien-

tation très forte de nos exportations vers nos pro-
ches voisins, doivent déterminer des politiques sus-
ceptibles de remédier à ces déficiences ou faiblesses
ou excès.

L’année économique 2001 se situe dans le prolon-
gement de l’affaiblissement qui a débuté au
deuxième trimestre 2000 et s’est achevé au dernier
trimestre 2001. Que ce soit pour l’économie amé-
ricaine laquelle entraîne dans son sillage, à des de-
grés divers, les économies industrielles de la
planète, ou pour l’économie de l’Union européenne
ou encore pour la petite économie qu’est la nôtre,
le taux de croissance de la production est passé en
deux ans de valeurs positives élevées à des valeurs
négatives.

Ainsi pour la Belgique, le PIB en volume qui avait
atteint son sommet au premier trimestre 2000 avec
une augmentation de 4,8% par rapport au trimestre
correspondant un an auparavant présentait un recul
au quatrième trimestre 2001 de 0,7% en glissement
annuel. Pour l’Union européenne, le sommet de la
conjoncture se marque un trimestre plus tard qu’en
Belgique, soit au deuxième trimestre 2000 avec une
croissance en glissement annuel de 3,9% du PIB,
tandis que l’année se clôture par une augmentation
très faible (+0,6% ) mais encore positive. C’est au
troisième trimestre 2000 que le PIB américain con-
naît son premier ralentissement spectaculaire avec
une chute de la croissance annualisée d’un trimes-
tre à l’autre réduite à 0,6%; les variations trimes-
trielles annualisées du PIB américain seront ensuite
négatives du premier au troisième trimestre 2001 :
l’économie américaine est en récession. Dès le der-
nier trimestre 2000, les importations de la première
économie du monde enregistrent une évolution né-
gative.

Apparaît ainsi une caractéristique nouvelle par rap-
port au passé récent à savoir, une synchronisation
des mouvements conjoncturels. Avec des intensi-
tés différentes, les économies industrialisées de la
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planète enregistrent un affaiblissement généralisé
de leurs échanges commerciaux et par là, de leurs
activités productives. Les raisons majeures de cette
synchronisation des cycles doivent être recherchées
dans une intégration accrue des économies indus-
trialisées qui se traduit par une croissance plus ra-
pide du commerce international que de la
production mondiale, ainsi que par l’internationa-
lisation du capital des entreprises (augmentation des
flux d’investissements directs étrangers). Cette syn-
chronisation tolère certes des décalages dans le
temps. Ainsi, la Belgique est connue pour le carac-
tère précurseur pour l’Union européenne des mou-
vements cycliques qui l’affectent. Cela tient
essentiellement à une forte représentation dans la
structure industrielle belge des produits intermé-
diaires lesquels servent d’intrants (input) pour des
productions plus élaborées situées chez nos parte-
naires commerciaux.

Au point de départ du mouvement descendant des
économies, se situe le fort renchérissement des prix
pétroliers en 1999 et 2000. Ce renchérissement
déstabilise les économies, au moment où leurs ca-
pacités de production s’avèrent fortement sollici-
tées et suscite un resserrement des politiques
monétaires en raison de la crainte de résurgence
d’inflation. S’y ajoute au premier trimestre 2000,
l’éclatement de la «bulle» boursière des «valeurs
technologiques» suivi de celui des «valeurs tradi-
tionnelles» au troisième trimestre.

Il s’agit donc pour l’essentiel de chocs d’offre, puis-
qu’ils affectent les co˚ts des entreprises, d’origine
externe mais qui, en raison de leurs effets dérivés
sur le comportement des acteurs économiques, no-
tamment les entreprises et les ménages, amènent
«in fine» à un choc de la demande : les investisse-
ments des entreprises reculent et la consommation
des ménages s’infléchit.

En dépit de la vertu que d’aucuns prêtaient à la
«nouvelle économie» de gommer les cycles, les
économies industrielles subissent dès lors toujours
des variations de leur activité, dont l’amplitude,
grâce à l’utilisation des nouvelles technologies,
semble néanmoins être plus limitée que dans le
passé. L’espoir poursuivi d’un «lissage» plus im-
portant de ces fluctuations passe vraisemblablement
par un renforcement des «bases» sur lesquelles l’ac-
tivité économique s’appuie.

Aussi convient-il de s’interroger sur celles-ci en
sorte d’apprécier leur adéquation à l’avenir qui se
prépare aujourd’hui. C’est le sens de la démarche
esquissée dans la seconde partie de ce rapport,
dévolue à une approche «structurelle».

Celle-ci met, tout d’abord, en exergue le recul de
l’économie belge dans le classement de la richesse
produite par habitant. Si la place de la Belgique,
dans ce classement, reste satisfaisante, il y a lieu de
se pencher sur les défis pour l’avenir.  Même si
50.000 emplois nouveaux ont été créés en Belgique
en 2001, les statistiques montrent qu’il existe en-
core des potentialités à développer en terme d’em-
ploi élargi à un plus grand nombre d’habitants. De
même, un renouvellement des activités vers des sec-
teurs créateurs d’une valeur ajoutée plus importante
ou encore une diversification plus grande des dé-
bouchés géographiques des exportations doivent être
encouragés. En outre, si la productivité de la main
d’œuvre demeure globalement des plus élevées et
des plus progressives, cette origine de la création
de richesse apparaît inégalement répartie entre les
activités productrices. Enfin, ce «plus» apporté à la
simple mise en œuvre des «facteurs de production»
que met en évidence une approche comptable de la
croissance et que l’économiste identifie sous l’ex-
pression «productivité totale ou globale des fac-
teurs» ou encore «productivité multifactorielle»
demeure, en dépit des progrès des dernières années,
inférieur en Belgique aux performances obtenues
dans les pays les plus dynamiques de l’Union euro-
péenne. L’interprétation de cet indicateur est ouverte
et appelle de nouveaux travaux.

L’Union européenne pratiquée au quotidien est faite
de comparaisons de performances des Etats mem-
bres entre eux en sorte de s’inspirer mutuellement
des «bonnes pratiques» mises en œuvre par les uns
et les autres. Le développement d’indicateurs sta-
tistiques de performance comparables dans les do-
maines prioritaires de la politique économique de
l’Union constitue un préalable dont la concrétisa-
tion progresse d’année en année.

La dernière section de la partie structurelle du pré-
sent rapport présente une sélection de tels indica-
teurs structurels européens utilisés par les autorités
des pays membres de l’Union. Comme on pourra
s’en rendre compte à la lecture de ces graphiques,
la Belgique apparaît généralement située au voisi-
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nage de la moyenne européenne avec toutefois deux
exceptions qu’il convient à nouveau de relever : le
niveau élevé de PIB par habitant et la faiblesse de
ses taux d’emploi pour les classes d’âge situées aux
extrêmes de l’échelle des âges et plus particulière-
ment pour les plus âgés. Par contre, on relèvera
parmi les nouveaux indicateurs introduits à la suite
de la Présidence belge de l’Union européenne et
relatifs à la qualité du travail, le faible écart de ré-
munération entre femmes et hommes dont notre
pays s’honore.

Comme il ressort de l’ensemble de ce rapport,

notre pays occupe une position centrale en

regard de nombreux indicateurs économiques,

qu’ils soient de court ou de long terme, ce qui

est une invitation à l’action. L’économie est une

réalité mouvante où rien n’est jamais acquis

définitivement, mais également un champ

d’actions pour le présent et surtout le futur d’un

meilleur bien-être d’une communauté de

citoyens.

Lambert Verjus Charles Picqué

Président du Comité de Direction Ministre de l’Economie
du SPF Economie, P.M.E., et de la Recherche scientifique,
Classes moyennes et Energie. chargé de la Politique des grandes villes.
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1ère partie

Evolution économique à court terme en 2001
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I Généralités : chocs et cycles

La décélération que connaît l’économie mondiale
depuis plusieurs mois a déjà fait couler beaucoup
d’encre, de par sa spécificité. En effet, celle-ci ré-
side dans la concomitance des phases conjonctu-
relles des grandes régions du monde, en d’autres
termes, dans la synchronisation du ralentissement.

Lorsque les Etat-Unis ont vu leur activité écono-
mique s’affaiblir, on croyait l’économie européenne
à l’abri et que cette dernière pourrait même être
appelée à jouer le rôle de locomotive, tout comme
l’avait fait pendant de nombreuses années l’écono-
mie américaine. Or, la réalité en a été tout autre
mettant en évidence la vulnérabilité d’une zone
économique aux chocs externes.

Dans ce qui suit nous tenterons, d’abord, de définir
les cycles ainsi que les chocs existants, ensuite leur
mode de transmission tout en mettant en évidence
le ou les mécanismes ayant pu jouer dans la trans-
mission du choc américain à l’économie de l’Union
européenne.

I.1 Les cycles conjoncturels

L’identification des cycles remonte à la moitié du
19ème siècle, lorsqu’un médecin et économiste fran-
çais (Clément Juglar) mit en évidence la régularité
avec laquelle certaines périodes d’expansion et de
contraction des affaires se succédaient.

Si l’on aime dire que la conjoncture est faite de
hauts et de bas, cela correspond en quelque sorte à
la définition de cycle. En effet, de nombreux auteurs
ont tenté d’interpréter les crises économiques
comme des éléments de cycles courts ou longs de
l’activité revenant périodiquement et marqués par
des phases d’expansion et de récession.

En 1946, les économistes Burns et Mitchell défi-
nissaient le cycle comme «une catégorie de fluc-
tuations de l’activité économique qui consiste en
une phase d’expansion simultanée de nombreux
secteurs d’activité, période suivie d’une phase de
contraction similaire, puis d’une reprise qui débou-
che sur la phase d’expansion du cycle suivant». Le
«trend» quant à lui est défini comme la tendance
centrale d’une variable économique à long terme
(par exemple, le PIB).

Il existe plusieurs catégories de cycles :

- Les cycles longs

Ils ont été mis en évidence par Nicolaï Kondratieff
(bien que l’interprétation ait été faite plus tard par
Shumpeter et Ackerman) et sont caractérisés par
les éléments suivants :
• ne pas être spécifiques à un pays en particulier;
• toucher l’ensemble des secteurs d’activité;
• avoir les prix comme principal indicateur de re-

tournement de conjoncture.

La durée de ceux-ci varie généralement de 50 à
60 ans et comporte trois phases : une phase d’ex-
pansion (+/- 20 ans), une phase de récession pri-
maire (+/-10 ans) et une phase de dépression.

PIB

sommet

expansion

ralentissement

Haute conjoncture Basse conjoncture

tendance

temps

récession
creux
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- Les cycles majeurs ou des affaires

Mis en évidence par C. Juglar, ces cycles sont liés
à l’essor de l’industrie. Ils affectent ainsi toute l’éco-
nomie d’un pays et se transmettent aux autres pays
par le biais des relations économiques.

La durée des cycles des affaires varie de 7 à 10 ans
et comporte quatre phases : une phase d’expansion
(hausse de la production, des prix et développement
du crédit), une phase de crise suivie d’une phase de
dépression (déflation et baisse de la production) et
finalement une phase de reprise.

- Les cycles mineurs

Etudiés par Kitchin, Burns et Mitchell, ces cycles
ont une durée variant de 42 mois (3,5 ans) pour
Kitchin à 4 ans pour Burns et Mitchell et s’expli-
quent par les variations de stocks. En effet, en pé-
riode de croissance les entreprises constituent des
stocks, qui soutiennent par ailleurs la croissance,
tandis qu’en période de ralentissement économi-
que, les entreprises tendent à déstocker accentuant
par là le ralentissement. Ces cycles mineurs se gref-
fent autour des cycles Juglar.

De manière générale, les trois sortes de cycles peu-
vent se combiner entre elles. Ainsi, selon
Shumpeter, un cycle Kondratieff comprend six cy-
cles Juglar, comprenant chacun trois cycles Kitchin.

I.1.1 Types de chocs à l’origine des
fluctuations économiques

- Les chocs d’offre

Ils se répercutent rapidement et directement sur les
conditions de production et en conséquence sur les
prix, c’est pourquoi on les appelle également chocs
de prix. Citons comme exemples l’entente en vue
de restreindre la production de pétrole, les catas-
trophes naturelles, la découverte de nouveaux gi-
sements, le progrès technique, etc. Ces éléments
sont considérés comme chocs négatifs s’ils condui-
sent au renchérissement des facteurs de production
et inversement.

- Les chocs de politique

Ils résultent de mesures spécifiques prises par les
«autorités économiques» : une politique fiscale par-
ticulière, des mesures réduisant ou incrémentant les
investissements publics, la politique monétaire, etc.

-  Les chocs de demande

Ils résultent principalement d’un changement de
comportement (variation de la consommation ou
des investissements) des acteurs économiques (en-
treprises ou particuliers) suite à une erreur d’anti-
cipation (ce qui affecte leur confiance). Pour un
pays, les changements affectent les exportations.

Outre cette distinction, un complément d’informa-
tion doit être apporté afin de bien identifier le choc
et de pouvoir prendre les mesures adéquates en ré-
ponse à ce choc.

I.1.2 Types de chocs qui peuvent
être opposés selon la
Commission européenne1

- Les chocs peuvent être répertoriés en fonction
de la durée et de leurs effets

Une modification des politiques monétaire et/ou
budgétaire peut être utilisée comme solution aux
chocs temporaires tandis que les chocs permanents
ne peuvent être résorbés que par une baisse des re-
venus et des prix réels comparatifs, par des mou-
vements de main d’œuvre ou une plus profonde
restructuration. Il est important de faire la distinc-
tion de manière adéquate sans quoi une solution
qui conviendrait à un choc temporaire prise pour
résoudre un choc permanent risque d’aggraver en-
core plus la situation.

La distinction n’est pas toujours évidente car il
s’avère, en général, que les chocs comportent des
éléments relevant à la fois du temporaire et du per-
manent, requérant ainsi des «ajustements de politi-
ques» à court terme et des réformes structurelles à
plus long terme.

1 La politique économique et l’UEM, 1997.
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- Une distinction est relative à l’étendue de
l’espace économique affecté par un choc :
géopolitique ou sectorielle

Si le secteur touché revêt une importance capitale
pour un pays, le choc sectoriel peut s’identifier à un
choc régional. Néanmoins, étant donné que l’instru-
ment de politique monétaire ou de taux de change
agit sur l’ensemble de l’économie, il apparaît comme
inapproprié pour traiter un choc purement sectoriel.

- Les chocs réels affectent la demande réelle
tandis que les chocs monétaires ont leur
source dans la sphère financière et monétaire

Selon la Commission, le taux de change est un bon
instrument si son incidence porte sur l’ensemble de
la demande agrégée réelle, tandis que la monnaie
unique (fixité du taux de change), solution qui ré-
duit les obstacles aux flux monétaires entre pays, est
une bonne réponse aux chocs purement financiers.

- Les chocs exogènes et les chocs induits par la
politique

La distinction entre chocs internes (c’est-à-dire ré-
sultant de politiques internes) et chocs externes
(c’est-à-dire sur lesquels les autorités n’ont aucun
contrôle direct) est primordiale, quoique pas tou-
jours facilement identifiable.

Outre ces éléments de distinction, les chocs peu-
vent être qualifiés de symétriques ou d’asymétri-
ques selon qu’ils affectent de manière semblable
ou différente des pays, des secteurs, etc.. En effet,
les chocs spécifiques par pays sont, par définition,
asymétriques (par exemple, la réunification alle-
mande, les grandes catastrophes naturelles, etc.).

Cependant, certains chocs communs peuvent avoir
des effets asymétriques ou symétriques selon les
spécificités des économies concernées.

Une des méthodes la plus simple pour mesurer l’ef-
fet d’asymétrie d’un choc est la variation des taux
de change. Néanmoins, cette approche soulève deux
problèmes :
• une variation des taux de change peut être impu-

table à de nombreuses causes et il est parfois dif-
ficile d’en isoler les effets d’un fait spécifique;

• cette mesure ne peut être utilisée que pour des
zones monétaires différentes, ce qui n’est plus
le cas pour l’UEM.

Tous ces éléments ont été mis en avant pour mon-
trer la complexité et la diversité qui émanent de
l’analyse des chocs proprement dit et par là le ris-
que potentiel de sous-estimation de l’impact d’un
choc sur l’économie. En effet, si l’identification du
choc en soi n’est pas une sinécure, mesurer l’im-
pact de celui-ci ainsi que son mode de transmis-
sion n’est pas toujours chose aisée.

Zones monétaires optimales (Mundell)

Robert Mundell a publié en 1961 une étude sur la théorie des zones monétaires optimales. Celle-ci exa-
mine les différents mécanismes d’ajustement possible lorsqu’un pays ou des régions sont soumises à des
chocs exogènes spécifiques au pays. Il illustre son analyse par le cas particulier des USA et du Canada. Il
apparaît que faire varier le taux de change du dollar américain et dollar canadien ne constitue pas une
réponse optimale car l’asymétrie principale ne réside pas entre ces deux pays (nord-sud) mais plutôt entre
l’est et l’ouest.

L’élément central réside en la perte de l’instrument du taux de change dans le processus d’ajustement
macro-économique en cas de choc. On pourrait s’étendre sur le sujet, d’autant plus que l’avènement de
l’euro a fait resurgir toute une littérature abondante sur le sujet. Retenons toutefois les conclusions de
Mundell, à savoir :

1. si l’impact des chocs est symétrique sur des zones déterminées, la fixité du taux de change (ou l’Union
Monétaire) est une solution optimale

2. si l’impact des chocs est asymétrique, une mobilité accrue de la main-d’œuvre et/ou une flexibilité
accrue des salaires sont requises.
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I.1.3 Causes des cycles et
mécanismes de transmission
des chocs à l’économie

- Mouvement de pensée keynésienne

Suivant l’approche keynésienne, ce sont les chocs
de la demande qui déclenchent les cycles conjonc-
turels, plus précisément les variations des investis-
sements résultant d’une modification des prévisions
de demande et des bénéfices des entreprises. En
effet, pour les keynésiens, les variations de la de-
mande ont un impact important sur la production
et l’emploi (les prix et les salaires étant rigides).

Mécanismes de transmission des chocs de
demande à l’économie

Le cycle des stocks

Une hausse de la demande entraîne une hausse de
la production mais cela nécessite un certain délai.
Dès lors, il y aura dans un premier temps une dimi-
nution des stocks et par la suite une hausse de la
production non seulement pour satisfaire la de-
mande mais également pour reconstituer ces stocks.
En cas de baisse non attendue de la demande, l’ef-
fet inverse se produit. C’est-à-dire que, le temps
que la production puisse s’ajuster, les stocks aug-
mentent et par après la demande diminue plus que
proportionnellement à la baisse de la demande.

L’effet multiplicateur - accélérateur

L’effet multiplicateur signifie que l’impact du choc
initial de la demande est majoré par l’effet des diffé-
rentes composantes qui ont été touchées par le choc
et qui se traduit in fine par une variation proportion-
nellement plus importante de la demande. En effet,
l’accroissement de la demande induit une hausse de
la production et de l’emploi, une augmentation des
revenus et de la consommation, engendrant à nou-
veau une stimulation de la production et de l’emploi.

L’effet accélérateur soutient que les investissements
sont plus réactifs à une variation de la production
qu’à un niveau atteint par celle-ci, de sorte qu’un
choc de demande (provoquant une variation de la
production) entraîne une réaction dynamique des
investissements.

Les keynésiens axent généralement avant tout leur
approche du côté de la «demande». Ils négligent le
côté «offre» car ils considèrent que toute demande
peut être satisfaite. Les keynésiens accordent éga-
lement peu d’importance à la politique monétaire.

- Mouvement de pensée monétariste

Dans l’approche des monétaristes, la politique
monétaire joue un rôle primordial dans les fluctua-
tions autour de la croissance tendancielle à long
terme. Selon Friedman, la plupart des cycles con-
joncturels sont précédés par des variations du stock
monétaire. Ainsi une augmentation de la quantité
de monnaie provoque une baisse des taux d’intérêt
et une hausse des prix, favorisant la production et
l’investissement, de sorte qu’une augmentation trop
rapide du stock monétaire engendrera une haute
conjoncture et inversement. Selon cette optique, la
meilleure façon de stabiliser la conjoncture est de
maintenir le stock de monnaie dans une norme de
croissance préalablement définie.

Cette approche mérite toutefois d’être nuancée.
Ainsi, observe-t-on de manière générale que la
monnaie est utilisée comme instrument en réponse
à d’autres chocs. Lors de la réunification allemande,
on a pu observer une résurgence de l’inflation ré-
sultant d’une demande accrue suite à des investis-
sements publics importants et à l’échange de mark
de l’est en mark de l’ouest. Un resserrement de la
politique monétaire a été opéré afin de juguler l’in-
flation, resserrement qui a par ailleurs entraîné une
récession en 1992-1993.

-  Mouvement de pensée néo-classique

Le mouvement néo-classique diffère du mouvement
keynésien essentiellement sur deux points, à savoir :

• les prix et les salaires étant flexibles, et s’adap-
tant facilement, l’économie est le plus souvent
en équilibre;

• selon ce courant de pensée économique, les
chocs d’offre sont la cause majeure des mouve-
ments conjoncturels.
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- Mouvements de pensée selon le type de choc
d’offre

On distingue plusieurs courants de pensée selon le
type de choc d’offre :

• Les agents économiques étant rationnels, ils
adaptent leurs prix et leurs salaires en fonction
de la variation attendue du stock monétaire, de
sorte que les prix relatifs restent inchangés et
ne modifient pas l’équilibre du marché. Si tou-
tefois, il y a variation inattendue du stock de
monnaie (en raison notamment d’une informa-
tion incomplète), les chocs monétaires peuvent
déclencher des mouvements conjoncturels.

• Une autre approche est celle de la théorie du
cycle conjoncturel réel. Selon cette optique, les
chocs sont d’ordre technologique et affectent la
sphère réelle. En effet, le développement tech-
nologique accroît la productivité du travail (ainsi
que les salaires réels) et la productivité du capi-
tal, de sorte que les agents économiques accrois-
sent l’offre de travail (les salaires étant plus
conséquents) et les entreprises leurs investisse-
ments (la productivité du capital étant accrue).
Ce qui permet une croissance plus soutenue et
les bénéfices générés sont à leur tour réutilisés
pour stimuler la recherche et ainsi de suite. Cette
théorie explique pourquoi des chocs temporai-
res arrivent à maintenir une production au-des-
sus de la croissance économique tendancielle.
Cette théorie a donné lieu à certains concepts
parfois contestés tels que l’effet durable des
chocs sur l’économie et la conception d’une
économie toujours en équilibre. Par ailleurs,
cette doctrine explique les récessions par des
chocs technologiques négatifs tels les change-
ments de réglementation sur l’énergie rendant
obsolètes les technologies existantes, ce qui
équivaut à un recul technologique et n’est pas
toujours très réaliste.

- Mouvement de pensée néo-keynésienne

Faisant suite au mouvement néo-classique, l’appro-
che néo-keynésienne reconnaît, tout comme les
keynésiens, que les marchés ne sont pas toujours
en équilibre. La rigidité des prix et des salaires (no-
minaux et réels), une information incomplète et une

concurrence imparfaite en sont la cause. La diver-
gence par rapport aux keynésiens traditionnels ré-
side dans l’explication de ces rigidités à partir du
comportement même des agents économiques ra-
tionnels. Selon cette même théorie, les chocs mo-
nétaires et ceux de la demande engendrent les cycles
conjoncturels.

Ainsi, la rigidité des salaires, autrement dit le fait
que les salaires réels ne peuvent s’adapter aux chan-
gements des marchés des biens et services les pla-
çant parfois à un niveau supérieur au salaire
d’équilibre (engendrant par là du chômage tempo-
raire), peut s’expliquer de plusieurs façons :

• les contrats à long terme ne permettent qu’une
variation lente des salaires nominaux;

• les contrats implicites, constitués pour garantir
une certaine sécurité au travailleur, impliquent
que l’entreprise ne répercute pas sur les salaires
les chocs qui frappent l’économie;

• l’indexation des salaires;

• les syndicats qui ne tiendraient compte que de
l’intérêt du travailleur rendent quelque part im-
possible la «pression à la baisse» exercée sur
les salaires par les chômeurs.

On trouve également la théorie des salaires d’effi-
cience, comme autre explication de la rigidité des
salaires. Les entreprises sont, en effet, disposées à
payer un salaire supérieur à celui correspondant à
l’équilibre du marché car le salaire payé correspond
mieux à une plus grande productivité.

Outre la rigidité des salaires, la rigidité des prix
des biens s’explique, selon cette optique néo-key-
nésienne, par le concept dit des «coûts de menu».
A savoir, que s’il est plus facile de modifier la quan-
tité que d’adapter le prix pour certaines entrepri-
ses, cela peut paraître anodin pour une entreprise
mais entraîner de fortes fluctuations macro-écono-
miques si cette technique est adoptée par un grand
nombre d’entreprises. Les autres raisons de ne pas
adapter les prix, sont l’incertitude liée à la réaction
des concurrents, les liens existant avec les clients,
le type de contrat existant. De même, une informa-
tion incomplète, peut également conduire à un prix
ne coïncidant pas au prix d’équilibre.



L’économie belge en 2001

18 RAPPORT ANNUEL

- Courants de pensée économique mixtes

Outre les approches vues ci-dessus, il est parfois
difficile de classer certaines théories des cycles dans
tel ou tel courant de pensée économique. Ainsi, la
théorie des cycles conjoncturels financiers. Cette
théorie, développée notamment par Stiglitz, com-
bine l’existence d’entreprises désireuses de finan-
cement et de banques ayant une aversion pour le
risque ainsi que des informations incomplètes sur
leurs clients pour mettre en exergue l’importance
de l’offre et de la demande de crédit comme expli-
cation de la conjoncture. La structure financière
d’une entreprise a, par le biais de sa politique d’in-
vestissement et de constitution de stocks, une im-
portance significative sur l’évolution de l’économie
réelle. En effet, un choc positif de demande qui se
traduit par une hausse des prix et de la production,
améliore la rentabilité de l’entreprise et les pers-
pectives de return futurs et, de ce fait, réduit le ris-
que de faillite de l’entreprise. Dès lors, la valeur de
l’entreprise augmente et les banques sont plus en-
clines à prêter de l’argent. Par ailleurs, les entrepri-
ses ont alors moins peur d’emprunter pour financer
leurs investissements et l’accroissement de leurs
stocks. Inversement pour les chocs négatifs. Plus
l’aversion au risque est importante et l’information
incomplète, plus les banques peuvent être amenées
à resserrer le crédit et ce, que l’entreprise soit saine
ou pas. De même, tant les récessions que les res-
serrements monétaires peuvent freiner l’octroi de
crédit aux entreprises.

La théorie du cycle conjoncturel non linéaire fait
appel à l’analyse des modèles de chaos. Une des
principales propriétés du modèle chaotique est l’in-
teraction non linéaire des variables, qui donne nais-
sance à des cycles auto-entretenus sans périodicité
fixe. La détermination des paramètres initiaux est
primordiale afin de pouvoir déterminer l’évolution
du cycle.

Ainsi, les cycles conjoncturels ont été et restent un
sujet de préoccupation retenant l’attention des dif-
férents courants de pensées économiques. Après ce
bref survol des différentes théories existantes, ten-
tons de définir les mécanismes de transmission des
chocs à l’économie.

I.2 Mécanismes de transmission
des chocs

Lorsqu’on parle de mécanisme de transmission des
chocs, on pense souvent aux échanges commer-
ciaux. En effet, il s’agit du canal de transmission le
plus connu. Néanmoins, d’autres canaux sont éga-
lement à prendre en considération, tels les investis-
sements directs étrangers, les actions, les
investissements de portefeuille, les prêts intra-fir-
mes, les revenus d’investissements et les indicateurs
de confiance.

Dans ce qui suit, nous tenterons au travers du ra-
lentissement américain de mettre en exergue les
différents mécanismes de transmission de ce choc
externe à l’économie européenne.

I.2.1 Les échanges commerciaux

La contraction des importations américaines affecte
non seulement les exportations européennes de
manière directe mais également de manière indi-
recte. En effet, nos exportations vers les pays tiers
sont également affectées de part le ralentissement
des échanges que ces pays ont avec les Etats-Unis.
Cet «effet écho» se traduit par une diminution des
perspectives de demande envisagées par les entre-
preneurs et de fait par une diminution des investis-
sements et un déstockage accru. Si les modèles
macro-économiques prennent bien en compte ces
relations, il n’en est pas de même pour la prise en
compte de chocs commerciaux affectant un type
de bien ou de service spécifique. Ainsi, le modèle
économétrique Interlink de l’OCDE, par exemple,
convient parfaitement comme modèle multi-natio-
nal, et stipule que toute contraction d’un point de
pour-cent du PIB américain se traduit par une con-
traction de 0,3 à 0,4 point de pour-cent de l’activité
économique en Europe. Cependant, ce type de
modèle devient moins pertinent lorsqu’il s’agit
d’appréhender un choc touchant un type de bien en
particulier (ex : l’informatique) ou un type de ser-
vice (ex : les transports). De même, les flux de ca-
pitaux résultant d’investissements réalisés ne sont
qu’imparfaitement pris en compte dans ce genre
de modèle.
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Comme le montre le tableau 1, la part des exporta-
tions européennes (UE-15) à destination de l’exté-
rieur (par opposition aux intra) représente, en 2000,
37,7 % des exportations totales. Pour l’UEBL (la
Belgique et le Luxembourg) ces pourcentages s’élè-
vent à 24,6 %, et varient de 21,1 % à 43,5 % pour
leurs principaux partenaires commerciaux. L’Alle-
magne semble être la plus exposée au risque exté-
rieur étant donné que 43,5 % de ses exportations
sont à destination de la zone extra UE-15. En pre-
nant uniquement les exportations à destination des
Etats-Unis, celles-ci représentent 9,3 % des expor-
tations totales de l’Union Européenne des quinze,
5,7 % des exportations de l’UEBL et de 4,3 % à
10,3 % pour leurs partenaires. Ici encore, l’Alle-
magne se distingue par le fait qu’une exportation
sur 10 est à destination des USA.

Si l’on ramène les exportations en pourcentage du
PIB, l’Europe des quinze semble être un bloc assez

fermé. En effet, en 2000 les exportations hors UE-15
ne représentent que 11 % du PIB et 2,7 % pour
celles à destination des USA. Certes, tous les pays
ne sont pas dans la même situation, ainsi l’UEBL
semble plus exposée que l’Europe des 15 avec une
part représentant 20,6 % du PIB pour ses exporta-
tions hors UE-15 et 4,8 % pour celles à destination
des Etats-Unis. Il en est de même pour l’Allema-
gne et les Pays-Bas pour lesquels ces pourcentages
s’élèvent respectivement à 12,8 % et 13,2 % pour
la part des exportations dans le PIB à destination
de la zone extra-UE-15 et 3 % et 2,7 % pour celles
à destination des USA. Le ralentissement des ex-
portations à destination des Etats-Unis, pèsera donc
doublement sur l’économie belge en ce sens qu’il
affectera également les économies de nos princi-
paux partenaires commerciaux.

Mais le canal des échanges extérieurs n’est pas la
seule voie de transmission des chocs économiques.

Tableau 1. Echanges extérieurs (de biens) en provenance de l’UE
(en milliards d’euros)

Destination Origine

UE-15 UEBL France Allemagne Pays-Bas

USA 232,0 11,9 30,5 61,2 10,9

UE-15 1.554,6 156,2 216,2 337,4 198,6

Extra UE-15 939,1 51,1 135,6 259,4 53,1

Total 2.493,7 207,3 351,8 596,8 251,7

PIB 8.524,1 248,3 1.404,8 2.025,5 401,1

Part des X à dest. extra UE-15 dans les X totales 37,7 % 24,6 % 38,6 % 43,5 % 21,1 %

Part des X à dest. des USA dans celles extra UE-15 24,7 % 23,2 % 22,5 % 23,6 % 20,5 %

Part des X à dest. des USA dans les X totales 9,3 % 5,7 % 8,7 % 10,3 % 4,3 %

Part des X à dest. extra UE-15 dans le PIB 11,0 % 20,6 % 9,7 % 12,8 % 13,2 %

Part des X à dest. des USA dans le PIB 2,7 % 4,8 % 2,2 % 3,0 % 2,7 %

Source : Eurostat - commerce extérieur et intra union européenne - 11/2001 ; Economie Européenne - Supplément A
- n°10/11, Octobre-Novembre 2001 et calculs MAE.
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I.2.2 Les flux de capitaux

Comme nous l’avons vu précédemment, tous les
pays ne sont pas affectés de manière similaire par
le ralentissement de l’activité économique améri-
caine. En effet, ils peuvent avoir une sensibilité dif-
férente aux mécanismes de transmission des chocs.
Ainsi, si en termes d’échanges extérieurs la Belgi-
que semble plus affectée que les Pays-Bas et l’Al-
lemagne par une baisse des exportations vers les
Etats-Unis, de par sa proportion plus grande des
échanges vers les Etats-Unis et par «l’effet écho»
évoqué ci-dessus, il n’en n’est pas de même en ter-
mes d’investissements directs étrangers. D’où l’im-
portance de la prise en compte des flux de capitaux
dans l’analyse de transmission des chocs, d’autant
plus que ceux-ci ne sont généralement qu’impar-
faitement pris en compte dans les modèles écono-
miques de base.

Ainsi, la détérioration de la conjoncture américaine
peut affecter les flux de revenus et de capitaux de
plusieurs façons eu égard à la globalisation sans
cesse croissante. En effet, non seulement à travers
les filiales de compagnies américaines sises en
Europe mais également par le fait que, ces derniè-
res années, nombre d’entreprises européennes ont
racheté des entreprises américaines ou ont fusionné
avec des partenaires américains.

Dès lors, si les flux de capitaux en provenance des
Etats-Unis soit vers les filiales européennes ou pour
les investissements en portefeuille en Europe ve-
naient à être réduits, cela ne se ferait pas sans consé-
quence pour l’économie réelle, non seulement par
le canal des effets de richesse mais également par un
accès plus difficile pour les entreprises aux capitaux,
affectant ainsi leurs décisions d’investissement.

- Part des flux directs étrangers

Selon le «Rapport sur l’Investissement dans le
Monde 2001» de la CNUCED, les investissements
directs étrangers (IDE), ont continué de progresser
en 2000 (+18 % de hausse en valeur par rapport à
1999). Ils ont ainsi crû de 21 % de 1991 à 1995 et
de 41 % de 1996 à 1999.

Selon ce même rapport, l’importance de ces cou-
rants d’investissements incombe à plus de 60.000 so-
ciétés transnationales (STN) possédant au moins
800.000 filiales à l’étranger. Ces IDE sont principa-
lement à destination des pays développés et les fu-
sions - acquisitions en restent le principal moteur.

Ainsi, parmi les pays développés, les USA et
l’Union européenne ont représenté en 2000 à eux
seuls 71 % des entrées de capitaux et 79 % des sor-
ties, contre respectivement 52 % et 71 % cinq ans

Tableau 2. Répartition régionale des entrées et sorties de capitaux
(en milliards de dollars)

Entrés d’IDE (a) Sorties d’IDE (a)

1989-1994* 1995 2000 1989-1994* 1995 2000

Union européenne 76,6 113,5 617,0 105,2 159 772,9

USA 42,5 58,8 281,1 49,0 92,1 139,3

Monde 200,1 331,1 1270,8 228,3 355,3 1149,9

Union européenne 38,3 % 34,3 % 48,6 % 46,1 % 44,8 % 67,2 %

USA 21,2 % 17,8 % 22,1 % 21,5 % 25,9 % 12,1 %

Total 59,5 % 52,0 % 70,7 % 67,5 % 70,7 % 79,3 %

* (moyenne annuelle)
(a) Investissements directs étrangers
Source  : CNUCED, World Investment Report 2001.
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auparavant. Comme le montre le tableau 2, l’Union
européenne demeure une destination privilégiée des
IDE (49 %), mais également les Etats-Unis, qui à eux
seuls totalisent 22 % des entrées de capitaux. Tandis
que les sorties de capitaux ont continué de progresser
pour l’Union européenne, les investissements à l’étran-
ger des Etats-Unis ont perdu de leur ampleur.

Il ressort de cette étude que 90 % des 100 premiè-
res STN (non financières et classées selon leurs
actifs à l’étranger) ont leur siège soit aux Etats-Unis,
soit dans l’Union européenne ou encore au Japon.
De même, plus de la moitié d’entre elles relèvent
du secteur de composantes (matériel) électroniques
et électriques, de l’automobile et du pétrole (pros-
pection et distribution).

- Tendances observées dans le passé

Tentons de dégager les tendances qui ont pu s’ob-
server au cours des précédentes récessions améri-
caines afin d’envisager les éventuelles répercussions
de la crise actuelle. Si les spécificités propres à cha-
que crise du passé ne sont pas prises en compte par
cette analyse, cette comparaison n’en demeure pas
moins intéressante.

Lorsqu’on sait que la majorité des flux entrants de
l’Union européenne proviennent des Etats-Unis, on

comprend que le ralentissement de l’activité outre-
atlantique si elle se répercute sur les IDE peut tou-
cher de manière significative l’Union européenne.
Néanmoins, cela ne s’opère pas sans un certain
délai, ainsi les flux d’IDE en provenance des USA
et à destination de l’Union européenne ont encore
crû de 22 % au premier semestre 2001 par rapport
au semestre correspondant de 2000 (en valeur), soit
à un rythme plus important que le flux total d’IDE
sortant des Etats-Unis (+8 %).

Cependant, la relation entre contraction de flux et af-
fectation de la croissance des pays concernés n’est
pas si évidente. En effet, les mouvements de ré-allo-
cation et de diversification de portefeuille sont consi-
dérés comme des IDE et n’engendrent cependant pas
d’impact sur l’économie réelle. De même, lors de fu-
sions ou d’acquisitions au-delà des frontières du pays,
changeant la structure capitalistique d’une entreprise,
cela n’affecte guère le rythme d’activité. En outre, si
on analyse les évolutions passées, il semblerait
qu’aucune leçon pertinente ne puisse en être déduite.
En effet, si les IDE se sont contractés au cours des
périodes de ralentissement (récession) 1990-1991 et
1993, des mouvements similaires ont été observés hors
des périodes critiques (1985-1988-1994-1996).

Eu égard aux faibles informations que l’on peut
retirer de l’analyse dans sa globalité des IDE, une

Source : BEA et calculs MAE.
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désagrégation plus fine devrait permettre d’obtenir
un enseignement plus pragmatique. Ainsi, on pour-
rait tenter d’analyser l’évolution des flux d’IDE liés
aux prêts intra-firmes et aux opérations en capital,
aux bénéfices réinvestis et aux investissements en
portefeuille.

- Investissements directs étrangers des Etats-
Unis vers l’extérieur

Prêts intra-firmes

Il semblerait logique de penser que si l’économie
américaine ralentit, les flux de prêts intra-firmes,
c’est-à-dire les dettes entre les maisons mères amé-
ricaines et leurs filiales à l’étranger (européennes
et autres) ainsi que les dettes entre filiales améri-
caines vers les maisons mères étrangères diminuent.

Le graphique 2 montre que lors de la récession amé-
ricaine de 1991, ce fut notamment le cas. La réduc-
tion des flux peut avoir des effets négatifs, à savoir :

• la mise en péril des finances des maisons mères
étrangères de par la diminution des rembourse-
ments émanant des filiales américaines;

• des investissements réduits à l’étranger et no-
tamment en Europe de par le moindre finan-

cement des maisons mères américaines à leur
filiales étrangères. Cet effet peut néanmoins
être amoindri si le financement local s’y subs-
titue en partie.

Opérations en capital

On serait tenté de croire que le ralentissement amé-
ricain réduit les opérations en capital. Or, comme
nous le montre le graphique 3, le flux d’opérations
en capital ne semble pas lié uniquement à la con-
joncture. Ainsi lors de la récession de 1991, ceux-
ci ont crû et ce n’est que l’année suivante qu’ils ont
diminué quelque peu pour repartir de plus belle.

Bénéfices réinvestis

De prime abord, on pourrait penser qu’en cas
de ralentissement économique américain, les fir-
mes américaines pourraient rapatrier les béné-
fices de leurs filiales étrangères de manière à
faire face aux difficultés encourues Outre-At-
lantique et ainsi ne pas réinvestir ces même bé-
néfices.

Or le graphique 4, ne semble pas montrer d’évolu-
tion typique et propre en récession (1991). Une fois
encore, la conjoncture ne semble pas être le seul
élément explicatif dans la variation des flux des
bénéfices réinvestis par les sociétés américaines.
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Graphique 3. Opérations en capital
(en milliards de dollars)

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

110

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Source : BEA et calculs MAE.

Graphique 4. Bénéfices réinvestis par les sociétés américaines dans
leurs filiales étrangères

(en milliards de dollars)



L’économie belge en 2001

24 RAPPORT ANNUEL

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Source : BEA et calculs MAE.

Graphique 5. Portefeuille de biens étrangers détenus aux Etats-Unis
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Graphique 6. Evolution du PIB à prix constants
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Investissements en portefeuille

Selon le graphique 5, il semblerait que la constitu-
tion de portefeuille d’actions étrangères n’ai pas
été fortement influencée par la conjoncture.

Ainsi, pendant la récession américaine de 1991, on
n’observe pas de contraction de portefeuille mais
une progression de celui-ci tandis que les deux an-
nées où l’on observe un repli significatif, à savoir
1986 et 1994, correspondent à une période de sta-
bilisation, voire même d’accélération de la conjonc-
ture américaine pour une année.

Parler de divergences de conjoncture entre les dif-
férentes zones économiques pour expliquer ces re-
plis dans les flux de portefeuille en 1986 et 1994
serait également non-fondé, car comme le montre
le graphique 6, ces deux années ne peuvent être
caractérisées comme divergentes au point de vue
conjoncturel.

- Investissements directs étrangers de l’Europe
vers les Etats-Unis

Comme nous l’avons évoqué précédemment, si l’ac-
tivité ralentit Outre-Atlantique, on devrait assister
à une contraction des revenus des entreprises euro-

péennes de par leurs investissements directs ou de
portefeuille aux USA. En effet, les placements ef-
fectués seraient moins rentables affectant ainsi l’in-
vestissement et la consommation en Europe.

Si la majorité des investissements directs étrangers
réalisés Outre-Atlantique proviennent des pays de
l’OCDE (94 % en 1999), seuls quelques pays ont
une part significative (supérieure à 10 %). Ainsi, l’Al-
lemagne, les Pays-Bas, le Royaume-Uni et le Japon
représentent à eux seuls 62 % des flux d’IDE de
l’OCDE à destination des Etats-Unis. Au sein de
l’Union européenne, si l’on applique cette même
distinction, on retrouve l’UEBL, l’Allemagne, la
France, les Pays-Bas et le Royaume-Uni, qui repré-
sentent à eux seuls 80 % des IDE de l’Union euro-
péenne vers les Etats-Unis. On comprend dès lors
mieux pourquoi certains pays sont plus exposés que
d’autres aux aléas de la conjoncture américaine.

Filiales européennes

Selon une étude de l’INSEE, il semblerait qu’en
1998 les ventes de filiales de la zone euro implan-
tées aux Etats-Unis représentaient près de cinq fois
les exportations européennes vers les Etats-Unis.
Ces filiales constituent donc un canal de propaga-
tion important de la conjoncture américaine.
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Graphique 7. Evolution du PIB (en %) et des revenus d’IDE distribués par les Etats-Unis
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Revenus d’IDE distribués par les Etats-Unis

Si l’on compare les flux financiers représentant les
revenus distribués aux investisseurs étrangers avec
l’évolution du PIB américain, force est de consta-
ter que ceux-ci diminuent significativement en pé-
riode de récession américaine et inversement en
période d’expansion. Précisons toutefois que l’an-
née 1982 est marquée par une rupture de série des
données relatives aux flux financiers.

En 2000, les revenus des IDE versés par les Etats-
Unis à l’Union européenne se sont élevés à quel-
ques 41,5 milliards de dollars soit près de 0,5 % du
PIB de l’Union européenne. On comprend dès lors
l’importance de ce canal de transmission lors d’un
repli de l’activité économique aux Etats-Unis.

Revenus autres que ceux des IDE

Un autre canal de transmission non négligeable,
concerne les revenus issus d’investissements
autres que les IDE, à savoir les placements de
portefeuille et les prêts accordés aux américains
par les européens. En comparant l’évolution du
PIB et ces autres revenus distribués par les amé-
ricains, on observe une diminution de ceux-ci
après les périodes de ralentissement économique
(1982-1991).

En 2000, ces types de revenu s’élevaient à 84,7
milliards de dollars, soit pour près de 1 % du
PIB de l’Union européenne (le Royaume-Uni
intervenant pour une part non négligeable de ce
montant).
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Après une année 2000 florissante, 2001 s’est ca-
ractérisée par un ralentissement généralisé pour
l’économie mondiale. La détérioration de l’envi-
ronnement international a ainsi pesé sur l’ensem-
ble des grandes zones économiques mettant à mal
le petit pays ouvert qu’est la Belgique.

Alors que l’Europe pensait être à l’abri du ralentis-
sement américain et pouvoir prendre le relais des
Etats-Unis en tant que locomotive de l’économie
mondiale, il en a été tout autrement. Ainsi, la dété-
rioration synchrone de l’environnement internatio-
nal intervenue l’an dernier et les attentats du
11 septembre n’ont fait qu’accentuer le sentiment
d’incertitude qui entourait déjà alors les perspecti-
ves économiques américaines. Ces événements ont
précipité l’économie américaine déjà en phase de
ralentissement dans un recul de l’activité écono-
mique. Les autorités américaines ont rapidement
réagi en utilisant une politique monétaire accom-
modante et une politique budgétaire expansive, li-
mitant par là l’ampleur du recul. Si l’économie
américaine rebondissait déjà au quatrième trimes-
tre 2001, la durabilité de la reprise demeurerait liée
à la relance des investissements.

L’économie européenne et en particulier la Belgi-
que a également fort souffert de la dégradation de
l’environnement international mettant à mal les ex-
portations, décourageant l’investissement et favori-
sant le déstockage massif. En fin d’année, certains
indicateurs montraient des signes encourageants lais-
sant présager une reprise imminente.

II.1 Les Etats-Unis

Après la baisse des profits et des investissements,
conséquence de l’éclatement de la bulle technolo-
gique en mars 2000, seule la consommation des

ménages tenait encore l’économie sous perfusion.
Les événements du 11 septembre auraient pu lais-
ser croire à l’effondrement de l’économie améri-
caine de par l’affectation de la confiance des
consommateurs, élément de soutien à la consomma-
tion. En effet, si les Etats-Unis ont connu maintes
catastrophes naturelles, telles que les cyclones et les
tremblements de terre, où les pertes en vie humaine
ont été nombreuses, celles résultant des attaques ter-
roristes étaient d’autant plus pénibles qu’elles ont
résulté de l’homme. Alors que les pertes matérielles
n’étaient guère plus significatives que lors de gran-
des catastrophes naturelles, la confiance d’un peu-
ple tout entier était complètement ébranlée.

Le ralentissement amorcé au troisième trimestre de
l’année 2000 s’est poursuivi tout au long de l’an-
née dernière, faisant chuter la croissance de l’acti-
vité économique de 4,1 % en 2000 à 1,2 % en 2001,
soit largement en dessous de son potentiel qui est
estimé à 3,5 %.

L’affaiblissement de l’activité économique s’ob-
serve en glissement annuel mais aussi en glisse-
ment trimestriel. Ainsi, le PIB est passé de 0,3 %
de croissance au premier trimestre 2001 par rap-
port au trimestre précédent à une évolution néga-
tive au troisième trimestre 2001 de –0,3 % en
glissement trimestriel avant de rebondir au dernier
trimestre avec +0,4 % de hausse. Malgré le recul
observé au troisième trimestre, on ne peut cepen-
dant parler de récession, car celle-ci implique se-
lon une définition technique, un recul du PIB sur
deux trimestres consécutifs.

Grâce à ce rebond, la croissance du PIB en glisse-
ment annuel s’est stabilisée au dernier trimestre 2001.
Eu égard à ce profil descendant du PIB, l’acquis de
croissance2 du dernier trimestre 2001, bien que po-
sitif, s’est avéré très faible, de l’ordre de 0,2 %.

II L’environnement économique extérieur à la Belgique

2 C’est-à-dire le taux de croissance que l’on aurait pour 2002 si l’activité se maintenait durant cette année au même niveau que
celui enregistré au dernier trimestre 2001.
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Malgré sa forte décélération, la demande intérieure
est restée le principal moteur de la croissance avec
une contribution à la croissance du PIB de l’ordre
de 2,3 points de pourcentage (hors stocks) en 2001
tandis que les échanges extérieurs contribuaient
négativement pour 0,1 point de pourcentage. Signe
du ralentissement de la demande interne, la contri-

bution des exportations nettes est devenue de moins
en moins négative. Par ailleurs, le déstockage mas-
sif opéré l’an dernier a pesé négativement sur la
croissance du PIB.

Parmi les composantes de la demande intérieure,
la consommation des ménages a été le princi-

Tableau 3.  Evolution des principales composantes du PIB à prix constants

variation en  % par rapport 00 01 2000 2001

à la période précédente I  00 II 00 III  00 IV 00 I  01 II  01 III  01 IV  01

Consommation privée 4,8 3,1 1,4 0,9 1,1 0,8 0,7 0,6 0,2 1,5

Dépenses et investissements publics 2,7 3,6 -0,3 1,1 -0,5 0,8 1,3 1,2 0,1 2,5

Formation brute de capital fixe
du secteur privé (hors stocks) 7,6 -2,0 3,3 2,1 0,6 0,1 0,5 -2,5 -1,5 -3,0

Demande intérieure (hors stocks) (1) 5,1 2,3 1,5 1,2 0,8 0,7 0,8 0,2 -0,1 0,9

Variation de stock (1) -0,1 -1,2 -0,7 0,5 -0,3 -0,1 -0,8 -0,1 -0,3 -0,6

Exportations 9,5 -4,5 2,2 3,2 2,5 -1,0 -0,3 -3,1 -5,1 -2,9

Importations 13,4 -2,7 4,0 3,9 3,1 -0,1 -1,3 -2,2 -3,4 -1,9

Exportations nettes (1) -0,9 -0,1 -0,4 -0,2 -0,2 -0,1 0,2 0,0 0,0 0,0

PIB 4,1 1,2 0,6 1,4 0,3 0,5 0,3 0,1 -0,3 0,4

variation en  %  à un an d’écart 00 01 2000 2001

I  00 II 00 III  00 IV 00 I  01 II  01 III  01 IV  01

Consommation privée 4,8 3,1 5,4 4,9 4,9 4,2 3,5 3,2 2,4 3,1

Dépenses et investissements publics 2,7 3,6 3,2 4,0 2,4 1,2 2,8 2,9 3,4 5,1

Formation brute de capital fixe
du secteur privé (hors stocks) 7,6 -2,0 8,0 8,6 7,4 6,3 3,4 -1,3 -3,4 -6,4

Demande intérieure (hors stocks) (1) 5,1 2,3 5,6 5,6 5,1 4,2 3,5 2,4 1,6 1,8

Variation de stock (1) -0,1 -1,2 -0,6 0,5 0,1 -0,6 -0,6 -1,3 -1,2 -1,7

Exportations 9,5 -4,5 8,7 11,1 11,3 7,0 4,4 -2,0 -9,2 -10,9

Importations 13,4 -2,7 13,6 14,4 14,2 11,3 5,6 -0,6 -6,8 -8,5

Exportations nettes (1) -0,9 -0,1 -1,0 -0,9 -0,9 -0,9 -0,4 -0,2 0,0 0,1

PIB 4,1 1,2 4,2 5,2 4,4 2,8 2,5 1,2 0,5 0,5

(1) contribution à la croissance du PIB
Source  : BEA et calculs MAE.
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pal facteur de soutien à l’activité économique.
En effet, celle-ci a crû de 3,1 % sur l’ensemble
de l’année 2001 tandis que les investissements
ont diminué de 2 % sur la même période. Il s’agit
principalement d’un recul des investissements des
entreprises (-3,2 %), les investissements en loge-
ments ayant augmenté de 1,5 %.

Les investissements ont souffert du ralentissement
économique mondial mais également de la
suraccumulation opérée notamment lors du boom
des TIC. Il ne faut toutefois pas perdre de vue
d’autres facteurs tels le renchérissement des prix
pétroliers, qui combiné avec un dollar fort, a pesé sur
les marges bénéficiaires des entreprises. Mais aussi la
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perte de confiance des entrepreneurs et la hausse du
loyer de l’argent suite aux divers relèvements de taux
d’intérêt opérés par la Fed entre mi-1999 et mi-2000.

En termes de dynamique, le graphique12 laisse
apparaître, malgré une évolution en dents de scie,
le profil descendant des investissements des entre-
prises. La diminution observée en glissement tri-
mestriel a été plus significative et plus précoce pour
les investissements en équipement et en software
jusqu’au troisième trimestre 2001. Le dernier tri-
mestre se distingue des précédents par un profil
différent entre les investissements en bâtiment et
ceux en équipement et software, les premiers ac-
cusant une accentuation de la diminution et les se-
conds une moindre réduction.

Les ménages sont demeurés le principal élément
de soutien de l’activité économique de par leur con-
sommation et leurs investissements résidentiels. En
effet, ceux-ci ont maintenu leurs dépenses malgré
les attentats du 11 septembre qui ont fortement af-
fecté la confiance des consommateurs américains.

En terme de dynamique, la consommation des mé-
nages qui représente plus des deux tiers du PIB a
observé le même profil d’évolution que le PIB en
glissement trimestriel. Bien qu’en décélération sur

l’ensemble des trois premiers trimestres de 2001,
elle n’en est pas moins demeurée suffisamment
consistante pour ensuite rebondir au quatrième tri-
mestre.

Plusieurs facteurs ont joué en faveur du soutien de
la consommation à l’économie, tels les effets de
richesse liés au bon maintien des prix de l’immo-
bilier, les avantages fiscaux octroyés par le Gou-
vernement américain, le faible taux d’inflation, la
force du dollar, certains incitants octroyés notam-
ment par les concessionnaires automobiles (crédit
zéro) et les faibles taux d’intérêt. Par ailleurs, les
investissements résidentiels ont également bénéfi-
cié de la détente des taux d’intérêt à long terme.

Néanmoins, l’endettement des ménages préoccupe
quelque peu les analystes. Qu’adviendra-t-il si les
ménages ne peuvent plus faire face à leurs engage-
ments ? Certes, l’endettement des ménages est en
hausse constante depuis les années 80, voire même
en expansion «explosive» depuis une dizaine d’an-
nées. Pour la première fois depuis près de 20 ans
l’endettement des ménages est supérieur à leur re-
venu total après impôt (104 % en 2001, contre 64 %
en 1982). Eu égard au ralentissement économique
survenu, à la hausse du chômage et donc aux moin-
dres revenus, qu’adviendra-t-il de la consomma-
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tion, c’est-à-dire du principal élément de soutien
de l’économie, si les ménages ne parviennent plus
à maintenir un tel niveau de consommation ? Plu-
sieurs facteurs sont cependant à prendre en con-
sidération, tels les baisses successives des taux
d’intérêt opérées par la Fed diminuant le coût de
financement des dettes, les nombreux
refinancements des crédits hypothécaires, la
baisse du coût de l’énergie redonnant un meilleur
pouvoir d’achat aux ménages, les allégements fis-
caux, une confiance des consommateurs qui reste
bonne, une récupération en partie de pertes su-
bies sur les marchés boursiers par un rattrapage
de certaines actions et l’évolution positive du
marché de l’immobilier.

Contrairement à l’an 2000, les exportations et les
importations se sont fortement détériorées en 2001.
Le ralentissement du commerce mondial, un dol-
lar fort, et une demande intérieure moindre n’y sont
pas étrangers.

Ainsi, les exportations ont diminué de 4,5 % en vo-
lume en 2001 contre une hausse de 9,5 % en 2000 et
les importations ont diminué de 2,7 % en volume en
2001 contre une hausse de 13,4 % un an auparavant.

Malgré le ralentissement significatif des échanges
extérieurs, l’apport des exportations nettes est pas-
sée d’une contribution à la croissance du PIB né-
gative à une contribution quasi nulle. Le déficit
commercial américain s’est quelque peu résorbé.
Il s’est ainsi élevé à 437,2 milliards de dollars en
2001 (soit 4,3 % du PIB) contre 459, 4 milliards de
dollars en 2000 (soit 4,7 % du PIB), ce qui corres-
pond à une diminution du déficit de l’ordre de 2,1 %
(à prix constants).

La tendance observée depuis plusieurs années sur
le marché de l’emploi, à savoir hausse du nom-
bre d’emplois et diminution du chômage, sem-
ble s’être inversée en 2001. Le nombre d’emplois
est passé de 135,888 millions en décembre 2000
à 134,055 millions en décembre 2001, enregis-
trant ainsi une diminution de 1,3% tandis que le
taux de chômage s’est établi à 5,8 % en décem-
bre 2001 après 4 % en décembre 2000. Le taux
d’emploi est passé de 64,5 % en décembre 2000
à 63 % en décembre 2001.

La productivité des entreprises a crû de 2 % et celle
de l’industrie de 1,1 % en 2001 contre respective-
ment 3,4 % et 6,1 % un an auparavant.
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Graphique 16. Emploi et taux de chômage
(en milliers et en %)
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Graphique 17. Productivité et coût par unité produite des entreprises
(variation en %, t/t-4)
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Graphique 18. Taux d’intérêt à court terme (3 mois) et à long terme (10 ans)

Contrairement au profil de 2000, la hausse de la
productivité a été durant la majeure partie de
2001 inférieure à la hausse des salaires réels en-
traînant ainsi une progression du coût par unité
produite, exception faite du dernier trimestre qui

se caractérise par une accélération de la produc-
tivité et une décélération des salaires réels. L’in-
flation quant à  elle est restée maîtrisée,
permettant aux taux d’intérêt de rester relative-
ment bas.
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II.2 La Zone euro

Le PIB

L’affaiblissement de l’activité économique mon-
diale, amorcé aux Etats-Unis dès le second semes-
tre de l’année 2000 suite au retournement du cycle
d’investissement, s’est poursuivi tout au long de
l’année écoulée. La soudaine révision à la baisse
des profits escomptés dans le secteur des nouvelles
technologies et la dégradation des comptes des en-
treprises américaines ont accru le ralentissement
de l’économie mondiale.

Pour la première fois en vingt ans, les exportations
mondiales de biens (à prix constants) ont reculé.
En décélération régulière à un an d’écart depuis le
troisième trimestre 2000, leur évolution est deve-
nue négative dès le troisième trimestre 2001. Alors
qu’elles progressaient encore au premier trimestre
de 6,9 % à un an d’intervalle, les exportations mon-
diales de produits manufacturés se sont contractées
de 6,7 % au dernier trimestre de 2001.

A l’instar du ralentissement de l’économie amé-
ricaine, l’activité européenne a substantiellement
ralenti au cours de l’année 2001 : de + 3,4 % en

2000, le rythme de croissance est retombé à
+1,5 %. Ce fléchissement dans la phase d’expan-
sion de l’économie européenne amorcée en 1997,
traduit principalement le recul exceptionnel du
commerce international ainsi que la révision sen-
sible des anticipations des entrepreneurs. En dé-
pit de son degré d’ouverture relativement faible,
la zone euro dans son ensemble n’a pas résisté à
l’effondrement des flux commerciaux et à la réac-
tion brutale qu’il a engendrée en termes d’inves-
tissement et de stockage.

Orientée à la baisse depuis le troisième trimestre
2000, la croissance du PIB réel de la zone euro est
passée de 2,4 % sur un an au début de l’année écou-
lée à 0,6 % en moyenne au dernier trimestre. Le
fléchissement de la croissance européenne au terme
de l’année reflète un affaiblissement de toutes les
composantes de la demande.

La dégradation de la situation conjoncturelle qui a
affecté simultanément l’ensemble des grandes zo-
nes économiques, s’est traduite par un repli du PIB
réel de l’Union monétaire de 0,2 % au dernier tri-
mestre 2001 par rapport au trimestre précédent. Il
s’agit en fait du premier recul de l’activité de la
zone euro depuis le premier trimestre 1993.

Tableau 4. Principales composantes du PIB
(variation en %, à un an d’écart)

2000 2001 II 00 III 00 IV 00 I 01 II 01 III 01 IV 01

Consommation privée 2,5 1,8 3,3 2,4 1,8 2,0 1,7 1,7 1,6

Consommation publique 1,9 2,0 2,2 1,6 1,7 2,0 2,0 2,1 1,8

Formation brute de capital fixe 4,4 -0,3 5,0 4,0 3,4 1,7 0,2 -1,2 -2,0

Demande intérieure 2,8 0,9 3,4 2,7 2,3 1,8 1,1 0,7 -0,1

Exportations de biens et services 12,2 3,4 11,9 12,2 12,1 8,4 5,4 1,7 -1,5

Importations de biens et services 10,9 1,7 10,8 11,3 11,0 6,8 4,2 -0,2 -3,5

Contribution à la croissance

D.intérieure hors stocks 2,8 1,3 3,4 2,6 2,1 1,9 1,4 1,1 0,9

D.intérieure 2,8 0,8 3,3 2,7 2,2 1,7 1,1 0,7 -0,1

Exportations nettes 0,6 0,7 0,5 0,5 0,6 0,7 0,5 0,7 0,7

PIB 3,4 1,5 3,9 3,2 2,8 2,4 1,6 1,4 0,6

Source : OCDE et calculs MAE.
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Dans la plupart des Etats membres, l’activité écono-
mique s’est inscrite en recul à un trimestre d’écart
au terme de l’année. Parmi les trois principales éco-
nomies (Allemagne, France et Italie), l’Allemagne
a été particulièrement affectée, présentant pour le
deuxième trimestre consécutif une contraction de son
activité. Le rythme d’expansion de son économie a
été le plus faible de la zone en 2001, se limitant à
+0,6 %, soit une croissance en retrait de 2,4 points
de pour-cent sur celle de l’année 2000. En France et
en Italie, le PIB ne s’est contracté qu’au dernier tri-
mestre, de sorte que la croissance pour l’année s’est
élevée respectivement à 1,9 % et 1,8 %.

La demande intérieure

La demande intérieure a progressé de 0,9 % dans
l’ensemble de la zone au cours de l’année écoulée
après une croissance de 2,8 % en 2000. De +1,8 %
au premier trimestre en glissement annuel, celle-ci
a ensuite régulièrement décéléré, s’inscrivant en
léger recul les derniers mois de l’année 2001 (-
0,1 %). Les troisième et dernier trimestres ont été
marqués par des baisses de 0,2 % et de 0,1 % d’un
trimestre à l’autre.

Le fléchissement de la demande intérieure dans la
zone euro, qui présente une croissance trois fois
moins soutenue qu’en 2000, reflète largement la

détérioration des anticipations des entreprises les
conduisant à opter pour des comportements très
restrictifs. Elles ont rapidement réagi et de manière
très marquée au retournement de la conjoncture
mondiale en ajustant à la baisse leurs stocks et en
gelant des projets d’investissement, accentuant de
la sorte les effets de l’affaiblissement du commerce
mondial sur l’économie européenne.

Hors variation des stocks, la croissance de la de-
mande intérieure, en décélération tout au long de
l’année, est toutefois restée légèrement positive au
dernier trimestre (+0,9 % à un an d’écart). En va-
riation trimestrielle, la seconde moitié de l’année a
été caractérisée par une stabilisation.

En 2001, les stocks ont amputé la croissance de l’ac-
tivité économique de la zone euro de -0,5 point de
pour-cent par rapport à l’année 2000. De -0,2 point
de pour-cent au premier trimestre à un an d’écart, ce
mouvement de déstockage s’est par la suite accen-
tué, conséquence du choc induit par les attentats, pour
s’établir à –1 point de pour-cent au dernier trimes-
tre. La contribution des stocks à la croissance fran-
çaise et allemande a été négative au fil des trimestres,
le dernier accusant le recul le plus substantiel (res-
pectivement de -1,7 et –1,5 point de pour-cent).

Après un apport positif à la croissance de 0,1 point
de pour-cent au deuxième trimestre par rapport au
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Graphique 19. Evolution du PIB
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Graphique 20. Evolution du PIB et de la demande intérieure
(variation en %, t/t-4)
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trimestre précédent, la contribution des variations
de stocks de la zone euro a été ramenée à –0,2 point
de pour-cent aux troisième et dernier trimestres.

Les investissements

La formation brute de capital fixe (FBCF) a dimi-
nué de 0,3 % sur l’ensemble de l’année dernière
après avoir progressé de 4,4 % en 2000. L’investis-
sement a baissé en Allemagne, en Autriche, aux
Pays-Bas et au Portugal. La première économie de
la zone se distingue par une baisse sensible de 4,8 %
tandis que la France, l’Italie et l’Espagne enregistrent
encore une progression proche des 2,5 % et que la crois-
sance des investissements en Grèce et au Luxembourg
s’élève respectivement à 7,4 % et à 5,9 %.

L’affaiblissement de la FBCF dans la zone euro est
significatif : de +3,4 % au dernier trimestre de 2000,
le glissement annuel est retombé à -2 % en moyenne
au dernier trimestre de 2001. Bien que ce profil
d’évolution recouvre des disparités nationales quant
à son ampleur, les dépenses d’investissement ont
été fortement affectées par la détérioration de l’en-
vironnement international. Les répercussions direc-
tes et indirectes de l’excès de capital dans le secteur
des technologies de l’information et de la commu-
nication ainsi que le ralentissement de la demande
des ménages induit par l’impact du prélèvement
pétrolier ont réduit de manière précoce leurs dé-
penses d’investissement.

Dans la plupart des pays, l’investissement des en-
treprises en machine et équipement ne progresse
plus en rythme trimestriel au début de l’année 2001.
L’Autriche, la France et le Portugal enregistrent
même un recul de l’investissement productif et l’Al-
lemagne qui avait déjà inscrit un recul au trimestre
précédent le voit se renforcer.

Cette décélération s’observe également en glisse-
ment annuel. Alors que l’investissement productif
de la plupart des pays était encore orienté à la hausse
au premier trimestre, le dernier trimestre enregis-
tre un affaiblissement sensible, reflétant ainsi le
synchronisme de la détérioration des anticipations
dans l’ensemble des Etats membres.

En Italie, l’investissement productif croît légère-
ment au dernier trimestre (+0,2 % à un an d’écart),
tandis que dans les autres grandes économies de la
zone, à savoir, l’Allemagne, la France et l’Espa-

gne, l’investissement recule respectivement de
7,8 %, 0,4 % et 3,1 %.

Après avoir atteint des niveaux souvent historique-
ment élevés, les enquêtes de conjoncture euro-
péenne font état d’une dégradation dès le second
semestre 2000, modérée dans un premier temps et
de manière plus marquée dès le printemps 2001.
Le profil d’évolution dans les principales écono-
mies de la zone est largement en phase depuis le
début du ralentissement.

Le recul du climat des affaires a été plus prononcé
dans l’ensemble de la zone à la suite des événe-
ments du mois de septembre, se rapprochant du
point bas lors du ralentissement de l’année 1996,
mais se stabilisant toutefois au-dessus du niveau
observé lors de la récession de 1993.

Dans la majorité des économies de l’Union moné-
taire, l’appréciation des entrepreneurs sur la de-
mande étrangère atteint au dernier trimestre son
point le plus bas depuis 1993.

Le taux d’utilisation des capacités de production
dans l’industrie ne s’élevait plus qu’à 81,8 % au
dernier trimestre alors qu’il était encore à 84,4 %
au premier trimestre 2001.

De +8 en juin 2000, la confiance des entrepri-
ses s’est ensuite repliée à –4 en avril et à –18
en novembre 2001 ; un pessimisme renforcé à
la suite du choc du mois de septembre, lequel a
accentué l’incertitude et l’aversion au risque
dans un contexte général de recul de la demande
des entreprises.

L’indicateur des perspectives de production des in-
dustriels est retombé à -9 en novembre 2001 après
avoir atteint +20 en juin 2000. Le niveau des car-
nets de commande qui s’élevait encore à +8 à la
mi-2000, est devenu négatif à partir du mois de mars
2001, se stabilisant à -27 en moyenne les trois der-
niers mois de l’année.

Les données de la production industrielle (hors
construction) font état d’un fléchissement de la
croissance dès les premiers mois de l’année der-
nière. De +4,4 % au premier trimestre 2001, la crois-
sance de cet indice est devenue négative la seconde
partie de l’année, s’établissant à -0,4 % au troisième
trimestre et à –3,7 % au dernier trimestre.
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La ventilation de la production par catégorie de pro-
duits montre un ralentissement notable de la crois-
sance des biens d’investissement et de
consommation durables. La première catégorie de
biens est passée d’une croissance de 9,2 % en glis-
sement annuel au dernier trimestre 2000 à une con-
traction de 4 % au dernier trimestre 2001. Pour les
biens de consommation durables, ces pourcenta-
ges s’élèvent respectivement à +4,4 % et –7,7 %.
Le ralentissement de la production des biens inter-
médiaires a été plus précoce au cours de l’année
2000 : après une croissance de 2,9 % au premier
trimestre, la production a reculé de 6,3 % au terme
de l’année. La diminution de la production des biens
non durables s’est limitée à 2 % sur un an au der-
nier trimestre.

La consommation privée

Alors que les dépenses d’investissement ont am-
puté la croissance du PIB de la zone considérée
globalement de 0,1 point de pour cent l’année der-
nière, la consommation privée a crû de 1,8 % après
2,5 % en l’an 2000 contribuant pour 1 point à la

croissance du PIB. A la différence des phases de
ralentissement précédentes, les dépenses des mé-
nages n’ont pas été freinées par le niveau élevé des
taux d’intérêt réels.

A l’exception de la France et du Luxembourg, la
croissance de la consommation privée de toutes les
économies de la zone a ralenti au cours de la pé-
riode sous-revue. La décélération la plus sensible a
été observée au Portugal et aux Pays-Bas.

Soutenue la première partie de l’année par l’accé-
lération du revenu disponible des ménages induit
par les allégements fiscaux mis en oeuvre dans les
principales économies de la zone, la consomma-
tion privée dans la zone euro est revenue d’une
croissance à un an d’écart de 2 % au premier tri-
mestre à 1,6 % au terme de l’année.

Relativement soutenue au premier trimestre (+1 %
en rythme trimestriel), la progression de la consom-
mation privée a été beaucoup plus modérée par la
suite : +0,4 % au deuxième trimestre et +0,1 % aux
trimestres suivants.
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L’indicateur de confiance des consommateurs
dans la zone euro est en effet passé de +2 en dé-
cembre 2000 à –12 en novembre 2001. Pour rap-
pel, le point le plus bas depuis janvier 1990 avait
été atteint en août 1993 (-29). Au sein de la zone,
les évolutions de la confiance des ménages après
les événements du mois de septembre apparais-
sent extrêmement proches. La seule exception si-
gnificative est la relative bonne tenue du
sentiment des ménages français.

Les échanges extérieurs

Sur le plan du commerce extérieur, la croissance
des exportations de biens et services de la zone
euro a régulièrement diminué parallèlement à
l’exceptionnel recul des échanges internatio-
naux, s’établissant à +3,4 % en moyenne en
2001 après +12 % en 2000.

De +8,4 % à un an d’écart au premier trimestre
2001, les exportations ont diminué de 1,5 % au
dernier trimestre. Le recul des flux commer-

ciaux des grandes économies de la zone euro a
été d’autant plus significatif que l’affaiblisse-
ment de la demande extérieure à la zone s’est
traduit par une nette contraction des échanges
intra-européens.

Le repli des échanges interindustriels européens
qui a suivi le déstockage significatif a accentué
la contraction des exportations de chaque éco-
nomie de la zone entraînant ainsi une baisse sen-
sible de leurs importations. Sur l’ensemble de
l’année 2001, la croissance des importations de
biens et services s’est élevée à 1,7 % contre
10,9 % en 2000.

Reflétant la faiblesse de la demande finale de
la zone euro, les importations ont reculé plus
substantiellement : passant d’une croissance de
6,8 % en glissement annuel au premier trimes-
tre à une diminution de 3,5 % au dernier tri-
mestre de 2001. La contribution des
exportations nettes à la croissance annuelle du
PIB a atteint 0,7 point de pourcent au dernier
trimestre de 2001.
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L’emploi

En ce qui concerne le marché du travail, le taux
de chômage de l’ensemble de la zone s’est établi
à 8,3 % en 2001 contre 8,8 % en 2000. La ten-
dance à la baisse amorcée en 1997 s’est poursui-
vie sur l’ensemble de l’année écoulée. De
nouveaux progrès ont été réalisés pour ce qui est
des objectifs en matière d’emploi fixés par les
Conseils européens de Lisbonne (2000) et de Stoc-
kholm (2001), mais ils ont été moins relevants
qu’en 2000. Les retombées positives des réformes
du marché du travail poursuivies par les Etats
membres, y compris dans le cadre de la stratégie
européenne pour l’emploi se sont traduites par une

croissance plus riche en emplois. Sous l’effet du
ralentissement conjoncturel, le taux de chômage
a augmenté de 0,1 point de pour-cent au terme de
l’année pour se stabiliser à 8,4 %.

A l’exception de l’Allemagne, du Portugal et du
Luxembourg qui ont enregistré une stabilisation de
leur taux de chômage par rapport à l’année précé-
dente, le taux des autres Etats membres s’est inscrit
en recul. L’Espagne qui affiche le taux le plus im-
portant de la zone (13 % en 2001) a toutefois enre-
gistré la baisse la plus significative (- 1point de
pourcentage par rapport à l’année 2000). Bien que
son taux reste supérieur à la moyenne de l’ensemble
de la zone, il diminue régulièrement depuis 1995.
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Graphique 26. PIB et contribution annuelle des demandes
à la croissance
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L’activité économique en Belgique a poursuivi le
ralentissement initié au deuxième trimestre 2000 tout
au long de l’année 2001 : au dernier trimestre de
l’année le PIB a atteint son niveau le plus bas. Petite
économie ouverte et spécialisée au niveau manufac-
turier dans la production de biens intermédiaires, la
Belgique joue généralement le rôle de précurseur,
en période de retournement économique.

III.1 Principales catégories de dépenses

Le commerce mondial s’est fortement détérioré en
2001, principalement en conséquence du ralentis-
sement synchronisé des principales économies.
Ceci n’a pas été sans effet sur notre petite écono-

mie ouverte. Par ailleurs, le renchérissement du prix
des matières énergétiques combiné à un euro fai-
ble, et la hausse de prix de certaines denrées ali-
mentaires ont quelque peu affaibli le pouvoir
d’achat des ménages. De sorte que la croissance du
PIB a été amputée de près de trois quarts, passant
de 4 % de hausse en 2000 à 1 % en 2001, soit la
plus faible progression depuis 1993, année où l’ac-
tivité économique avait reculé de 1 %.

Après avoir culminé au premier trimestre 2000 avec
4,8 % de croissance en glissement annuel3, le PIB n’a
cessé de décélérer par la suite : alors qu’au premier
trimestre 2001, il affichait encore une croissance de
2,8 % en glissement annuel, le dernier trimestre se
soldait par un recul de 0,7 % à un an d’écart.

3 Les données utilisées ici ne sont pas les données brutes mais bien les données corrigées des variations saisonnières et des effets
calendaires (cvsec) qui tiennent compte des jours ouvrables pouvant différer d’une année à l’autre et ce pour le même mois.

III. L’évolution économique en Belgique

Source : ICN et calculs MAE.

Graphique 27. Evolution du PIB
(données corrigées des variations saisonnières et des effets calendaires, en % )
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Tableau 5. Evolution des principales composantes du PIB à prix constants
(données corrigées des variations saisonnières et des effets calendaires)

variation en  % à un trimestre d’écart 00 01 2000 2001

I  00 II 00 III  00 IV 00 I  01 II  01 III  01 IV  01

Consommation privée 3,8 1,6 1,7 0,4 0,7 0,4 1,1 -0,6 0,3 0,0

Consommation publique 2,5 2,3 0,2 0,8 0,9 0,8 0,6 0,3 0,3 0,2

FBCF  (hors stocks) 2,6 0,1 4,0 -1,3 -0,7 0,8 2,6 -3,0 0,1 -0,6

FBCF entreprises 3,3 1,4 5,9 -1,8 -1,0 1,3 4,0 -4,3 0,0 2,4

FBCF logements 0,9 1,7 0,3 0,0 0,4 0,3 0,0 0,8 1,0 0,8

FBCF publique 1,5 -14,1 -0,4 -0,4 -1,5 -2,2 -1,6 -3,0 -1,5 -31,3

Demande intérieure (hors stocks) (1) 3,1 1,4 1,7 0,1 0,4 0,5 1,3 -0,9 0,3 -0,1

Variation de stock (1) 0,5 -0,9 -0,8 0,1 0,3 -0,7 -0,2 -0,1 -1,5 1,9

Exportations nettes (1) 0,5 0,5 -0,7 0,8 0,1 1,0 -1,0 0,6 1,3 -2,2

Exportations 9,7 -0,8 1,9 2,6 2,3 0,9 -0,6 -0,9 -0,8 -6,4

Importations 9,7 -1,5 3,0 1,7 2,3 -0,4 0,7 -1,7 -2,5 -4,0

PIB 4,0 1,0 0,2 1,0 0,8 0,9 0,1 -0,4 0,1 -0,4

variation en  % à un an d’écart 00 01 2000 2001

I  00 II 00 III  00 IV 00 I  01 II  01 III  01 IV  01

Consommation privée 3,8 1,6 4,1 4,5 3,5 3,2 2,6 1,7 1,3 0,9

Consommation publique 2,5 2,3 2,3 2,7 2,4 2,7 3,2 2,6 2,1 1,4

FBCF  (hors stocks) 2,6 0,1 5,5 2,7 -0,4 2,8 1,4 -0,4 0,5 -0,9

FBCF entreprises 3,3 1,4 6,5 3,4 -0,8 4,4 2,6 -0,1 0,9 2,0

FBCF logements 0,9 1,7 1,8 0,4 0,6 1,0 0,7 1,5 2,2 2,6

FBCF publique 1,5 -14,1 8,5 3,2 -0,8 -4,3 -5,5 -8,0 -8,1 -35,4

Demande intérieure (hors stocks) (1) 3,1 1,4 3,9 3,5 2,3 2,8 2,4 1,3 1,2 0,6

Variation de stock (1) 0,5 -0,9 1,3 0,5 1,2 -1,1 -0,5 -0,7 -2,5 0,1

Exportations nettes (1) 0,5 0,5 -0,3 0,6 0,4 1,2 0,9 0,7 1,8 -1,4

Exportations 9,7 -0,8 9,4 10,5 11,1 7,9 5,3 1,7 -1,3 -8,5

Importations 9,7 -1,5 10,6 10,5 11,4 6,7 4,4 0,9 -3,8 -7,3

PIB 4,0 1,0 4,8 4,6 3,9 2,9 2,8 1,4 0,6 -0,7

(1) contribution à la croissance du PIB
Source : ICN et calculs MAE.
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Graphique 28. Contribution des principales composantes à la croissance du PIB
(en point de pourcentage, données cvsec, t/t-4)

D’un trimestre à l’autre, les variations du PIB, bien
que faibles voire parfois même négatives, se sont
caractérisées par une alternance d’évolutions posi-
tives (+0,1 % aux premier et troisième trimestres)
et négatives (-0,4 % aux deuxième et quatrième tri-
mestres).

III.2 Contributions respectives des
dépenses à la croissance du
PIB

Au premier comme au second semestres, l’activité
économique a été essentiellement soutenue par la
demande intérieure hors stocks, en particulier par la
consommation privée mais également par la consom-
mation publique, les investissements des entreprises
y contribuant pour peu. Le déstockage massif opéré
tout au long de l’année dernière est responsable de
la contribution négative des stocks à la croissance
du PIB en 2001. La contribution des échanges exté-
rieurs à la croissance du PIB (en rythme annuel) s’est
affaiblie au deuxième trimestre, a connu un regain
de tonus au troisième trimestre avant de devenir né-
gative au dernier trimestre 2001.

Ainsi, si les exportations et les importations pré-
sentaient encore des taux de croissance élevés au
premier trimestre 2001, de respectivement +5,3 %
et +4,4 % à un an d’écart, ils n’ont cessé de perdre
de leur ampleur au cours des trimestres suivants
avec toutefois un ralentissement plus important du
côté des importations que des exportations expli-
quant la contribution positive des échanges exté-
rieurs à la croissance du PIB. Seul le dernier
trimestre se caractérise par une contribution néga-
tive des exportations nettes à la croissance du PIB.

Sur l’ensemble de l’année, les exportations nettes
ont contribué à hauteur de 0,5 point de pourcen-
tage à la croissance du PIB, soit pour près de la
moitié de la croissance.

La demande intérieure hors stocks est restée l’élé-
ment de soutien de la croissance économique avec
une contribution de 1,4 point de pourcentage.

Bien qu’ayant décéléré de 2,2 points de pourcen-
tage en 2001 en regard de 2000, la consommation
privée a crû de 1,6 % en volume en 2001 par rap-
port à 2000. Les investissements des entreprises ont
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également progressé de manière moins significa-
tive qu’en 2000, présentant une hausse en volume
de 1,4 % en 2001 à un an d’écart contre 3,3 % en
2000. A l’inverse, les investissements en logement
se sont accélérés passant d’un taux de croissance
de 0,9 % en 2000 à un taux de 1,7 % en 2001 à un
an d’écart. Quant aux investissements publics, ils
montrent une diminution en 2001, conséquence du
cycle électoral des investissements des pouvoirs
locaux et des ventes de bâtiments au plan fédéral.
La formation brute de capital fixe totale enregistre
une hausse de 0,1 % en 2001, soit une décélération
de 2,5 points de pourcentage par rapport à 2000.

Trimestriellement, au sein de la demande intérieure
hors stocks, on observe un mouvement quelque peu
inversé entre la dynamique de la consommation pri-
vée et celle des investissements des entreprises, la
croissance de la consommation privée décélérant au
fil des trimestres de 2001 tandis que celle des inves-

tissements des entreprises reprenait un peu d’am-
pleur au second semestre 2001. Ceci se vérifie éga-
lement en termes de contribution à la croissance en
glissement annuel du PIB, la consommation privée
passant d’une contribution de 1,4 point de pourcen-
tage au premier trimestre à une contribution de
0,5 point de pourcentage au dernier trimestre 2001,
tandis que celle des investissements des entreprises
est passée de 0,4 point de pourcentage au premier
trimestre à 0 point de pourcentage au deuxième tri-
mestre pour ensuite se redresser quelque peu et at-
teindre 0,3 point de pourcentage au dernier trimestre
2001 (cf. graphique 28).

En conclusion, après avoir enregistré un taux
de croissance de son activité économique supé-
rieur à celui de la zone euro au premier trimes-
tre 2001, la Belgique a présenté depuis des taux
de croissance, en glissement annuel, inférieurs
à ceux de la zone euro.

-2,0

-1,0

0,0

1,0

2,0

3,0

4,0

5,0

DI hors stocks Var stock X nettes PIB

contribution 00 contribution 01

Source : ICN et calculs MAE.

Graphique 29. Contribution des demandes à la croissance du PIB
(en point de pourcentage, données cvsec, t/t-1)
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III.3 Principales branches
d’activités

La légère croissance en volume de l’activité éco-
nomique observée en 2001 a été principalement
soutenue par les services et plus particulièrement
par le secteur des activités financières, immobiliè-
res, de location et des services aux entreprises.

.Le secteur de la construction a poursuivi le ralen-
tissement initié au troisième trimestre 2000, enre-
gistrant même un recul au deuxième semestre 2001
à un an d’écart. Sur l’ensemble de l’année 2001, le
volume de l’activité du secteur de la construction
est cependant resté légèrement supérieur (0,5 %) à
celui de 2000. Sa contribution à la croissance de
l’activité économique est toutefois nulle pour 2001
après avoir contribué positivement pour 0,4 point
de pourcentage en 2000.

L’affaiblissement de la conjoncture trouvant son
origine essentiellement dans la demande extérieure,
le fléchissement de l’activité a été le plus mani-
feste dans l’industrie. La valeur ajoutée à prix cons-
tants a ainsi été inférieure de 0,6 % en 2001 par
rapport à l’année précédente, où elle avait connu
une progression de 3,2 %. L’évolution de la valeur
ajoutée dans l’industrie s’est rapidement inscrite

en recul, passant d’une croissance de 2,7 % au pre-
mier trimestre 2001 par rapport au trimestre cor-
respondant de 2000 à une baisse de 3,8 % au dernier
trimestre 2001 (en glissement annuel). La contri-
bution à la croissance de 1 % du PIB pour l’ensem-
ble de l’année 2001 par le secteur de l’industrie a
été négative, s’élevant à –0,1 point de pourcentage
en 2001 contre +0,7 point de pourcentage en 2000.

Du côté des services, malgré un ralentissement
observé dans le rythme de progression, l’activité
en 2001 est demeurée supérieure à celle de 2000.
La valeur ajoutée a progressé respectivement de
3,8 % et de 2,3 % en valeur à un an d’écart. Ces
branches d’activités sont les seules à avoir contri-
bué positivement à la croissance du PIB en 2001
(+1,5 point de pourcentage). En évolution trimes-
trielle, les services marquent une décélération dans
la progression de leur valeur ajoutée du deuxième
au dernier trimestres à un an d’écart. Au sein de la
branche des services, les «activités financières, im-
mobilières, de location et de services aux entrepri-
ses» ont connu la plus forte progression en 2001
(+5,4 %). Cette branche d’activités alimente posi-
tivement la croissance du PIB (1,4 point de pour-
centage) tandis que les autres y contribuent
médiocrement lorsque l’apport est positif ou nul,
voire négativement dans le cas inverse.
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Graphique 30. PIB et contribution des principales activités à la croissance du PIB
(en point de pourcentage, données cvsec, t/t-4)



L’économie belge en 2001

48 RAPPORT ANNUEL

III.4 Chiffre d’affaires selon les
déclarations à la TVA

L’évolution de l’activité décrite dans la section pré-
cédente se reflète également dans les indices du
chiffre d’affaires en valeur des entreprises décla-
rantes à la TVA, calculés par l’INS. Après avoir
enregistré des taux de croissance à deux chiffres
tout au long de l’année 2000, l’indice du chiffre
d’affaires n’a cessé de décélérer tant pour les en-
treprises industrielles que pour les non industriel-
les au cours des quatre trimestres de 2001 à un an
d’écart, exception faite du deuxième trimestre où
l’on observe une accélération du chiffre d’affaires
pour les entreprises non industrielles. Il est ainsi
passé d’une croissance à deux chiffres au premier
trimestre 2001 (10,1 % à un an d’écart pour les
entreprises dans leur ensemble, 15 % pour les en-
treprises industrielles et 7,2 % pour les non indus-
trielles) à une progression à un seul chiffre pour
présenter ultérieurement un recul au dernier trimes-
tre 2001 : respectivement –2 % pour l’ensemble
des entreprises, -2,6 % pour les entreprises indus-
trielles et –1,7 % pour les non industrielles.

Sur l’année, l’indice du chiffre d’affaires pour l’en-
semble des entreprises déclarantes à la TVA a été en

2001 supérieur de 4,9 % à la valeur correspondante
de 2000 (+6,1 % et +4,3 %, respectivement pour les
entreprises industrielles et non industrielles).

L’analyse sur longue période met en exergue une
part du chiffre d’affaires des entreprises non indus-
trielles sans cesse croissante, à l’inverse de celle
des entreprises industrielles.

Par ailleurs, le chiffre d’affaires de certaines indus-
tries peut s’être amoindri de par son incorporation dans
les centres de coordination (incorporation au siège
social), de même le chiffre d’affaires des entreprises
non assujetties à la TVA n’est pas pris en compte.

Le graphique 32 met en évidence une diminution
de la part du chiffre d’affaires du secteur «com-
merce, hébergement, restauration, récupération et
réparations» dans le chiffre d’affaires total des en-
treprises non industrielles. Cette diminution s’ob-
serve dans tous les sous-secteurs de cette activité à
l’exception des intermédiaires du commerce qui
voient leur part doubler en vingt ans.

L’élément fondamental que met en exergue le gra-
phique 33 est l’importance prise en termes de chif-
fre d’affaires par les «institutions de crédit,
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assurances, services fournis aux entreprises, loca-
tion» et ce, non seulement au profit du secteur «ins-
titutions de crédits», mais bien plus spécifiquement
au profit des services fournis aux entreprises, tels
les services de publicité, de comptabilité, de con-
seils fiscaux, etc. et autres services fournis aux en-
treprises. Cette évolution marque bien la mutation
du secteur des services et conforte, comme pour
les investissements, l’imputation de résultats com-
merciaux afférents au secteur industriel à des so-
ciétés de «leasing» et à des centres de coordination
répertoriés comme entreprises non industrielles.

Par ailleurs, la proportion du chiffre d’affaires du
secteur «des transports et communications» dans
le chiffre d’affaires total des entreprises non indus-
trielles a crû, conséquence de l’évolution favorable
de la part du chiffre d’affaires des secteurs «agen-
ces de voyage, intermédiaires des transports, dé-
pôts et entrepôts» et «communications».

La catégorie «autres services» a également vu croî-
tre de manière significative sa part dans le chiffre
d’affaires total des entreprises non industrielles au
cours des vingt dernières années, principalement
sous l’impulsion du développement des «services
récréatifs et autres services culturels», reflétant ainsi
le rôle sans cesse accru des loisirs et du bien-être
dans la société actuelle.

III.5 Production industrielle

Contrastant avec l’année 2000, 2001 s’est avérée
mauvaise pour la production industrielle hors
construction. En effet, le volume de celle-ci, cor-
rigé des jours ouvrables, a été inférieur de 1 % à
sa valeur correspondante de 2000 alors que le sec-
teur de la construction a vu diminuer sa produc-
tion de 1,7 %. La baisse de la production
industrielle hors construction a été la plus mar-
quée en Wallonie avec –2,2 % de variation à un
d’écart contre une stabilisation et une diminution
de 1,5 % respectivement pour la Flandre et Bruxel-
les-Capitale. En revanche, pour le secteur de la
construction, c’est à Bruxelles-Capitale que la
baisse a été la plus forte avec –3,8 % à un an
d’écart contre –0,9 % et –3 % respectivement pour
la Flandre et la Wallonie.

Suivant la classification par catégorie économique,
les biens intermédiaires ont connu en 2001 la plus
forte diminution (-3,3 %), suivi de près par les biens
de consommation durables (-3,1 %) tandis que les
biens d’investissement ont enregistré la plus forte
progression avec +11,5 % de hausse à un an d’écart.
Les biens de consommation non durables ont égale-
ment connu une évolution positive de leur produc-
tion mais nettement moindre avec 1,6 % de hausse
sur l’ensemble de l’année 2001 par rapport à 2000.

Au niveau des branches d’activité, seules six sur
dix-huit ont enregistré une augmentation de leur
production sur l’ensemble de l’année 2001 par rap-
port à l’année précédente, à savoir, «les industries
extractives», «le travail des métaux», «les indus-
tries agricoles et alimentaires», «les fabrications
métalliques», «la cokéfaction, le raffinage, les in-
dustries nucléaires» et «le matériel de transport».
Le secteur «du matériel de transport» est celui qui
a inscrit la plus forte augmentation (+14,4 %) tan-
dis que le secteur «de la métallurgie» la plus nette
diminution (-12 % à un an d’écart).

Au fil des trimestres, la production industrielle hors
construction n’a cessé de se détériorer en 2001 par
rapport à sa valeur correspondante de 2000 enre-
gistrant même des écarts négatifs du deuxième au
quatrième trimestre. La construction a également
connu une réduction de sa production tout au long
de l’année 2001, enregistrant des écarts négatifs sur
l’ensemble des différents trimestres par rapport aux
trimestres correspondants de l’année antérieure.

Les diverses catégories de biens produits ont connu
plus ou moins le même profil d’évolution en 2001
(en glissement annuel) à savoir, une décélération
au premier trimestre, suivi d’une accélération au
deuxième trimestre, et de deux décélérations suc-
cessives aux troisième et quatrième trimestres 2001,
exception faite pour les biens intermédiaires qui ont
observé une accélération au troisième trimestre. Les
biens d’investissement ont enregistré une évolution
inversée, c’est-à-dire une accélération quand les
autres secteurs décéléraient et vice-versa. Ils ont
par ailleurs connu une hausse de leur production
plutôt exceptionnelle (+27,4 %) au premier trimes-
tre. Pour l’ensemble de l’année 2001, la produc-
tion des biens d’investissement a crû de 11,5 %.
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Tableau 6. Production industrielle
(variation en  %, à un an d’écart)

Total de Construction Biens Biens de Biens de Biens
l’industrie intermédiaires consommation consommation d’investissement

(hors construction) non durables durables

00 I 5,2 7,5 6,1 3,2 4,5 1,0

00 II 6,7 5,8 4,6 6,5 8,1 -1,5

00 III 4,4 1,9 3,9 2,5 3,1 -6,9

00 IV 5,0 3,4 4,2 3,7 2,9 -5,9

01 I 3,5 -1,4 -3,5 2,5 -3,5 27,4

01 II -1,0 -0,8 -3,3 2,8 1,3 6,5

01 III -0,9 -1,1 -1,6 2,2 -1,2 7,4

01 IV -5,2 -3,3 -4,6 -0,6 -8,2 5,2

2001 -1,0 -1,7 -3,3 1,6 -3,1 11,5

Source : INS et calculs MAE.

Source : INS et calculs MAE.
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III.6 Investissements selon les
déclarations à la TVA

Pendant plusieurs années les investissements des
entreprises ont bénéficié de demandes interne et ex-
terne dynamiques combinées à des taux d’utilisa-
tion de capacité de production élevés. L’année 2001
a été peu favorable aux investissements. La détério-
ration de l’environnement international, la perte de
confiance des entrepreneurs, les perspectives moro-
ses en termes d’ampleur de la reprise attendue, la
remontée du chômage pesant sur la confiance des
consommateurs et donc indirectement sur la consom-
mation des ménages sont autant de facteurs qui ont
contribué à l’atonie des investissements.

Les comptes nationaux trimestriels portant sur les
grands agrégats ne nous fournissant que peu d’in-
formations détaillées sur les investissements des
entreprises, nous nous baserons pour l’analyse de
ceux-ci sur les chiffres fournis par les entreprises
déclarantes à la TVA. Si cette approche comporte
aussi ses limites, notamment par la non prise en
considération des entreprises non assujetties à la

TVA, elle n’en demeure pas moins un outil pré-
cieux, les données étant disponibles rapidement.

Après avoir connu une accélération au dernier tri-
mestre 2000, les investissements des entreprises,
selon les déclarations faites à la TVA, ont décéléré
durant les deux trimestres suivants, passant d’une
croissance de 8,1 % en valeur au dernier trimestre
2000 à 2,2 % de hausse au deuxième trimestre 2001
(en glissement annuel). L’accélération du troisième
trimestre (+3 %) ne sera de courte durée car, au
dernier trimestre 2001, la croissance des investis-
sements marque à nouveau une décélération avec
une progression de 2,8 % à un an d’écart.

Si pour les deux premiers trimestres, le profil en
décélération des investissements totaux est le même
pour les entreprises industrielles et non industriel-
les, celui-ci diverge pour les deux trimestres sui-
vants. Ainsi, les entreprises industrielles ont-elles
connu une accélération dans la progression de leurs
investissements selon les déclarations à la TVA au
troisième trimestre, suivie d’une décélération au
dernier trimestre 2001 à un an d’écart et inverse-
ment pour les entreprises non industrielles.

Tableau 7. Evolution de l’indice des investissements selon les déclarations à la TVA
(variation en  %, à un an d’écart)

Entreprises Entreprises Total des
industrielles non industrielles entreprises

déclarantes

00 I 4,1 15,4 11,2

00 II 4,4 5,5 5,1

00 III -0,3 3,2 2,0

00 IV 4,5 10,3 8,1

01 I 2,5 6,1 4,8

01 II -0,7 3,6 2,2

01 III 2,3 3,4 3,0

01 IV -4,2 6,8 2,8

2001 -0,4 5,1 3,1

Source : INS et calculs MAE.
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Le profil de progression des investissements des
entreprises industrielles est plus ou moins similaire
à celui observé par l’indice de la production indus-
trielle, si ce n’est qu’au troisième trimestre on re-
trouve une accélération beaucoup plus marquée
pour les investissements que pour la production.

L’analyse de longue période met en exergue une
part sans cesse croissante des investissements des
entreprises non-industrielles au détriment de ceux
des entreprises industrielles.

Il convient toutefois de nuancer cette constatation.
En effet, tant les centres de coordination que les
sociétés de «leasing» occultent une partie des in-
vestissements qui devraient être considérés comme
industriels. Ces investissements réalisés par l’in-
tervention desdites sociétés ont été classés par l’ad-
ministration de la TVA à l’origine de cette
statistique comme faisant partie des investissements
des entreprises non industrielles.

Eu égard à l’importance des investissements des
entreprises non industrielles, une désagrégation de
cette catégorie d’investissement par différentes
rubriques sera opérée. Seront donc pris en compte
les catégories suivantes, à savoir, «commerce»,
«restauration et hébergement», «transports et

communications», «institutions de crédit, assu-
rances, services fournis aux entreprises» et
«autres services».

Le graphique 36 met en exergue une diminution de
la part des investissements des secteurs «com-
merce» et «transports et communications» (même
si de manière non constante) dans les investisse-
ments totaux des entreprises non industrielles et
inversement pour les secteurs «des institutions de
crédit, assurances, services fournis aux entreprises,
location» et «autres services».

Toutes les sous-rubriques du secteur du commerce
ont observé une diminution de leur part dans les
investissements totaux (non industriels). Pour les
transports et communications, bien que la part des
investissements soit moindre en 2001 qu’en 1981,
le transport routier a quant à lui observé une aug-
mentation de son importance entre 1981 et 2001.

Ce qui ressort essentiellement du graphique 36 est,
tout comme pour le chiffre d’affaires, l’importance
prise par la rubrique «institutions de crédit, assu-
rances, services fournis aux entreprises, location»,
qui a vu sa part en termes d’investissements dans
les investissements totaux des entreprises non in-
dustrielles augmenter sur la période 1981-2001, et
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ce, essentiellement au profit des auxiliaires finan-
ciers et d’assurances, des affaires immobilières, des
services fournis aux entreprises et de la location.
Ici encore, la mutation du secteur des services est
mise en évidence ainsi que l’imputation de certains
investissements afférents aux secteurs industriels à
des sociétés de «leasing» et à des centres de coor-
dination non répertoriés comme tels.

III.7 Commerce extérieur

Suivant les statistiques du commerce extérieur, les
exportations de marchandises ont progressé de
3,6 % en valeur en 2001 après avoir affiché une
croissance exceptionnelle de 21,3 % à un an d’écart
en 2000. De +20,6 % au dernier trimestre 2000, le
rythme de croissance des exportations de biens s’est
ensuite progressivement affaibli, en ligne avec le
tassement du commerce mondial, passant de
+11,8 % au premier trimestre à un recul de -3,8 %
à un an d’intervalle au dernier trimestre. Consé-
quence de la faiblesse persistante de

l’activité mondiale et de la demande étrangère qui
en a résulté, la quantité de biens exportés s’est con-
tractée de 1,1 % au quatrième trimestre après avoir
progressé de 6,2 % à un an d’écart au premier tri-
mestre 2001.

L’infléchissement de la croissance des exportations
de marchandises au cours de l’année écoulée re-
flète un affaiblissement général de la demande im-
portée adressée à la Belgique.

Les expéditions vers les partenaires européens ont
reculé de 2,6 % en glissement annuel au dernier tri-
mestre après avoir crû de 12,3 % au premier trimes-
tre. Ces pourcentages s’élèvent respectivement à
-7,2 % et +10,0 % pour les exportations à destina-
tion des pays situés en dehors de l’Union européenne.
Sur l’ensemble de l’année dernière, les exportations
intra-UE qui absorbent environ 75 % de nos expor-
tations ont progressé de 4,8 % contre 18,3 % en 2000
tandis la progression des exportations extra-UE s’est
limitée à 0,2 % par rapport à l’année précédente
(après un bond de 31,2 % en 2000).
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La dégradation du climat conjoncturel international
a principalement affecté l’industrie manufacturière.
D’après les enquêtes de conjoncture de la BNB, l’in-
dicateur lissé de l’évolution des commandes à l’ex-
portation dans ce secteur s’est inscrit à la baisse à
partir de mars 2000 pour atteindre un minimum de -
13,8 points en juin 2001, soit un niveau comparable
à celui enregistré au début de l’année 1999.

Contrairement aux précédentes périodes de ralen-
tissement de l’activité économique, les industriels
ont révisé à la baisse leurs stocks et infléchi leurs
importations dès les premiers signes de dégrada-
tion de la situation économique. Sous l’influence
du fléchissement concomitant des échanges intra-
européens et de la demande intérieure, en particu-
lier du comportement restrictif des entreprises, les
importations de marchandises se sont accrues de
3,7 % en moyenne sur l’ensemble de l’année 2001
après avoir augmenté de 24,3 % en valeur en 2000.
Cet ajustement à la baisse s’est traduit par une con-
traction de 5,0 % au dernier trimestre en glissement

annuel après une croissance moyenne de 13,3 %
au cours des trois premiers mois de l’année.

Alors que l’excédent commercial intra-UE s’amé-
liore, le déficit extra-UE augmente régulièrement
depuis 1998. En 2001, le solde de la balance com-
merciale a affiché un surplus de 12,1 milliards
d’euros contre 11,8 milliards d’euros en 2000.

L’analyse du commerce selon la classification par
grandes catégories économiques (CGCE) indique
que les biens intermédiaires (près de 60 % du total
des exportations) et les biens d’équipement (11 %
des exportations) ont été les plus touchés par l’af-
faiblissement des échanges.

La croissance des exportations de biens d’équipe-
ment est ainsi passée de +25,3 % sur base annuelle
en 2000 à +2,4 % en 2001 alors que celle des biens
intermédiaires a été ramenée de +25,5 % à -2,7 %
au cours de la période considérée. Le mouvement
mondial et brutal de déstockage dans l’industrie a
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largement affecté les biens intermédiaires dont le
glissement annuel a atteint –11,9 % au dernier tri-
mestre 2001 après +6,3 % en début d’année et
+24,1 % au dernier trimestre 2000. Les approvi-
sionnements industriels en produits de base et trans-

formés, lesquels constituent les trois quarts des ex-
portations de cette branche, ont diminué de 7,3 %
sur un an au dernier trimestre 2001 après une hausse
de 16,9 % pour la période correspondante de l’an-
née précédente.
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Tableau 8. Ventilation des exportations selon les pays partenaires
(variation en  %, à un an d’écart)

2000 18,3 15,9 19,3 20,1 19,7 20,5 27,6 36,6 36,2 29,2 22,0

2001 4,8 10,9 2,5 -0,8 5,1 8,0 -4,3 1,5 -0,8 2,3 3,5

Part dans le total
des exportations (en  %) 75,3 18,1 17,4 12,1 10,1 5,8 8,5 7,4 5,6 5,9 1,9

Source : ICN et calculs MAE.
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Le repli substantiel des biens d’investissement est
survenu plus tardivement : -10,2 % au dernier tri-
mestre contre encore +20,0 % au premier trimestre.

Soutenus par l’augmentation significative des ex-
portations des «autres biens de consommation non
durables», les biens de consommation ont mieux
résisté, enregistrant une croissance de 12,5 % en
2001 contre 12,9 % un an auparavant.

Dans un contexte de demande industrielle dégra-
dée, l’affaiblissement de la demande étrangère de
produits belges a été général quelle que soit la ré-
gion de provenance.

Comme il apparaît au tableau 8, les exportations à
destination du continent américain ont enregistré
la décélération la plus sensible, notamment sous
l’impact de la chute considérable des exportations
vers les Etats-Unis (-0,8 % après une croissance de
+36,2 % en 2000).

La ventilation géographique de nos échanges se-
lon nos principaux partenaires commerciaux euro-
péens souligne un affaiblissement plus marqué de
nos exportations à destination des Pays-Bas et de
la France.

III.8 Prix à la consommation

L’inflation mesurée par la croissance de l’indice
global des prix à la consommation à un an d’écart
s’est élevée à 2,47 % en 2001 après 2,55 % en 2000.

Après avoir atteint un plafond au mois de mai
(+3,14 %), l’inflation a ralenti parallèlement au re-
pli des cours du pétrole brut sur les marchés inter-
nationaux pour s’établir à +2,13 % en novembre et
+2,18 % en décembre. Le niveau général des prix
est retombé à +2,22 % en moyenne au dernier tri-
mestre après une croissance de 2,95 % au deuxième
trimestre et de 2,53 % au trimestre suivant.

L’indice santé (utilisé pour l’indexation des salai-
res et l’adaptation des loyers), qui exclut le tabac,
les boissons alcoolisées, l’essence ainsi que le die-
sel, a progressé en rythme annuel de 1,88 % en 2000
à 2,74 % en 2001.

Reflétant en partie la baisse des prix des produits
pétroliers, la croissance sur un an de l’indice glo-
bal des prix à la consommation a été inférieure du-
rant la seconde moitié de l’année écoulée à celle de
l’indice santé. L’écart de croissance entre les deux
indices s’est amplifié, passant de 0,05 point de pour-
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cent au deuxième trimestre à 0,60 point de pour-
cent en moyenne au dernier trimestre.

La ventilation en quatre groupes de l’indice glo-
bal annuel montre que la décélération sensible
des prix des produits non-alimentaires (+1,73 %
en 2001 contre +3,87 % en 2000) a contreba-

lancé la croissance plus substantielle des prix
des produits alimentaires, des services ainsi que
des loyers.

Le profil d’évolution de quelques indices ayant in-
fluencé les principales catégories de biens et servi-
ces de manière significative est à épingler.
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Graphique 40. Contribution des principaux groupes à l’inflation
(en point de pourcentage, t/t-4)

Tableau 9. Classification fonctionnelle des prix à la consommation
(variation en  %, à un an d’écart)

Classification fonctionnelle III 01 IV 01 2000 2001

Produits alimentaires 4,66 4,97 0,87 4,22

Produits non-alimentaires 1,62 0,07 3,87 1,73

Services 2,50 3,58 2,01 2,45

Loyers 1,88 2,09 1,45 1,90

Indice global 2,53 2,22 2,55 2,47

Source : MAE.
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Comme il ressort du tableau 9, les prix des pro-
duits non-alimentaires ont été contenus au cours
de la seconde partie de l’année sous l’effet com-
biné du fléchissement des prix des produits pétro-
liers et énergétiques : +0,07 % au dernier trimestre
contre encore +2,89 % au deuxième trimestre en
glissement annuel.

Conséquence de l’affaiblissement de l’activité in-
dustrielle mondiale et de la forte contraction de la
consommation d’énergie par les compagnies aérien-
nes à la suite des événements du mois de septem-
bre, les prix des produits pétroliers se sont inscrits
en recul durant la deuxième moitié de l’année. Dès
le mois de septembre, la baisse de leurs prix a été
substantielle, contribuant négativement (pour
0,8 point de pour-cent) à l’inflation du dernier tri-
mestre 2001.

Les prix des produits pétroliers ont diminué à un
an d’écart de 16,02 % en octobre et de 18,54 % en
novembre alors qu’ au début de l’année ils étaient
encore supérieurs de 7,55 % à leur niveau de jan-
vier 2000.

Les prix des produits alimentaires ont par contre
sensiblement augmenté, atteignant +4,97 % au der-
nier trimestre 2001 contre +2,71 % au premier tri-
mestre. Tout au long de l’année 2001, ils ont oscillé
dans une fourchette comprise entre +2,35 % (en
février) et +5,65 % (en octobre).

Cette accélération des prix alimentaires s’explique
notamment par les crises successives dans le sec-
teur de la viande et par les mauvaises conditions
climatiques.

Le renchérissement des prix des légumes frais, du
poisson, des fruits frais, de la viande et des pom-
mes de terre a particulièrement influencé la remon-
tée des prix des denrées alimentaires au cours de
l’année.

Ainsi, l’indice des légumes frais a progressé de
8,87 % au premier trimestre et de 16,97 % au tri-
mestre suivant sous l’impulsion du redressement
substantiel des prix des poireaux, de la laitue, des
carottes et des chicons. La hausse des prix des fruits
frais (+10,33 % au troisième trimestre et +15,83 %
au dernier trimestre) a principalement été alimen-
tée par l’augmentation des prix des agrumes.

La croissance des prix des services a également
été plus prononcée au fil des trimestres, traduisant
en partie les effets différés des redressements anté-
rieurs des prix des produits pétroliers. Comme le
met en évidence le graphique 40, la contribution
relative des services à l’inflation a été significative
au dernier trimestre (1,02 point de pour-cent con-
tre 0,47 point de pour-cent pour les trois premiers
mois de l’année). Elle représentait ainsi 22 % de la
croissance de l’indice général au premier trimestre
et 46 % les trois derniers mois. Les services ont le
plus alimenté l’inflation en novembre (1,11 point
de pour-cent) et en décembre (1,04 point de pour-
cent). En revanche, la contribution des produits non-
alimentaires, groupe dont la pondération est la plus
importante, s’est limitée à 0,03 point de pour-cent
au dernier trimestre.

De +1,66 % en glissement annuel au premier tri-
mestre, les prix des services ont progressé de 3,58 %
au quatrième trimestre à la suite notamment du re-
lèvement significatif des prix de la distribution
d’eau, de l’ entretien et des réparations (des véhi-
cules personnels), des hôtels, cafés et restaurants,
et des prix des loisirs.

Le mouvement de hausse de l’indice loisirs et cul-
ture est largement imputable à l’augmentation subs-
tantielle des prix des journaux et périodiques ainsi
que des voyages à l’étranger qui ont crû respecti-
vement de 6,67 % et 9,12 % au dernier trimestre.

III.9 Marché du travail

Au cours de la seconde moitié des années nonante,
la croissance de l’emploi intérieur s’est régulière-
ment renforcée jusqu’à atteindre 1,6 % en 2000.
Elle s’est quelque peu infléchie à 1,2 % en 2001.

Selon les données publiées par l’Institut des Comp-
tes Nationaux, le nombre de nouveaux postes de
travail créés a été ramené de 62.000 unités en 2000
à environ 46.000 unités en 2001.

Cette évolution s’explique par l’augmentation du
nombre de salariés (+1,5 % par rapport à l’année
précédente contre +2,0 % en 2000), le nombre d’in-
dépendants (environ 17 % de l’emploi total) enre-
gistrant un recul pour la cinquième année
consécutive.
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Graphique 41. Evolution du PIB et de l’emploi
(variation en %, à un an d’écart)
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En phase avec l’évolution de l’activité économi-
que mais avec un décalage de deux à trois trimes-
tres, la croissance de l’emploi intérieur qui était
encore soutenue la première partie de l’année
(+1,6 % à un an d’écart) est retombée à +0,8 % en
moyenne au second semestre.

Après une progression de 1,8 % au dernier trimes-
tre 2000, l’augmentation du nombre de personnes
occupées a, par la suite, progressivement fléchi,
s’établissant à +0,5 % au dernier trimestre 2001,
soit la hausse la plus faible à un an d’intervalle de-
puis le premier trimestre 1997.

L’affaiblissement des effectifs au cours de la
deuxième moitié de l’année a caractérisé l’ensem-
ble des branches d’activité. Dans l’industrie, qui
représente 17,5 % de l’emploi intérieur, le nombre
de personnes occupées s’est contracté de 0,4 % au
dernier trimestre après avoir crû de 1,5 % en rythme
annuel au premier trimestre 2001. Dans les servi-
ces (près de 75 % de l’emploi intérieur), le fléchis-
sement est également sensible : la croissance de
l’emploi a été ramenée de 1,9 % au premier tri-
mestre à 0,7 % au dernier trimestre.

Au sein de ces activités, l’accroissement des effec-
tifs dans «le commerce, les transports et les com-
munication» - activités concentrant la majorité de
l’emploi intérieur (30,5 % de l’emploi total dans
les services)- s’est réduit de moitié, revenant de
2,4 % à un an d’écart au premier trimestre à 1,2 %
au dernier trimestre. La progression de l’emploi
dans les «activités financières, immobilières, de
location et de services aux entreprises»,
l’«administration publique et éducation» ainsi que
les «autres services» s’est limitée respectivement
à 0,3 %, 0,5 % et 0,8 % au dernier trimestre 2001.

Suivant les enquêtes sur les forces de travail
(EFT), le taux d’emploi, défini par les personnes
actives occupées en pourcentage de la popula-
tion de 15 à 64 ans, est passé de 60,5 % en 2000
à 59,9 % en moyenne en 2001. De 59,8 % au
troisième trimestre 1999, il a ensuite régulière-
ment augmenté jusqu’au troisième trimestre 2000
(61,1 %) avant de se replier à 59,5 % au dernier
trimestre 2001.

Les hommes occupés représentaient 68,8 % de la
population masculine âgée de 15 à 64 ans en 2001,

tandis que le taux d’occupation des femmes s’est
élevé à 50,8 %. Ces pourcentages atteignaient res-
pectivement 69,5 % et 51,5 % en 2000.

Dans le cadre de la stratégie européenne pour l’em-
ploi, des efforts importants doivent être consentis
pour accroître la participation au marché du travail
: les objectifs européens visent un taux d’emploi
total de 67 % en 2005 (70 % en 2010) en moyenne
et en particulier de 57 % (60 %) pour les femmes et
de 50 % pour les personnes âgées de 55 à 64 ans à
l’horizon 2010.

Depuis le Conseil européen de Lisbonne (mars
2000), un nouvel objectif indique qu’ «en vue d’aug-
menter les taux d’emploi, de promouvoir la cohé-
sion sociale et le progrès social, d’améliorer la
productivité et le fonctionnement du marché du tra-
vail, les Etats membres s’efforcent de veiller à ce
que les politiques mises en œuvre contribuent à
maintenir et améliorer la qualité des emplois».

Selon les données de l’EFT, la population ayant un
emploi s’est contractée de 38.604 unités en 2001,
enregistrant un léger recul de 0,9 % par rapport à
l’année 2000. Après avoir crû de 0,4 % sur une base
annuelle au premier trimestre, le nombre d’emplois
a diminué à partir du printemps. Le recul des effec-
tifs a toutefois été moins prononcé la seconde moi-
tié de l’année, revenant de -1,9 % au deuxième
trimestre à –1,1 % au dernier trimestre à un an
d’écart.

Après des années d’évolution très lente, la popula-
tion en âge d’activité a particulièrement augmenté
en 2001. L’apport de main d’œuvre consécutif à
l’opération de régularisation d’un nombre impor-
tant de ressortissants étrangers ne disposant pas d’un
permis de séjour (de l’ordre de 44.000 unités) ex-
plique en partie cette évolution.

La ventilation par grands groupes d’âge montre que
le taux d’emploi des personnes de 25 à 49 ans s’est
réduit de 1,1 point de pour-cent sur un an, s’éta-
blissant à 79,0 % sur l’ensemble de l’année 2001.
La participation au marché du travail des seniors
(50-64 ans) s’est stabilisée à 40,4 % tandis que le
taux d’emploi des 15-24 ans a progressé de 0,6 point
de pour-cent pour atteindre 29,7 % en 2001. Comme
il ressort du tableau 10, l’évolution en glissement
annuel du taux d’emploi des personnes de 25 à
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Tableau 10. Taux d’emploi par groupes d’âge

2000 2001 II 00 III 00 IV 00 I 01 II 01 III 01 IV 01

Total 60,5 59,9 60,9 61,1 60,2 60,0 59,7 60,3 59,5

De 15 à 24 ans 29,1 29,7 30,3 29,6 29,2 28,9 28,5 33,1 28,1

De 25 à 49 ans 80,1 79,0 81,0 80,1 79,6 79,5 78,7 79,1 78,5

De 50 à 64 ans 40,4 40,4 39,2 42,6 40,2 40,1 40,8 39,5 41,0

Source : INS, EFT.

Tableau 11. Taux d’emploi salarié temporaire

Total Hommes Femmes

II 00 9,0 6,6 12,1

III 00 9,1 7,0 11,7

IV 00 9,2 7,3 11,8

I 01 7,9 5,4 11,2

II 01 8,8 6,3 12,0

III 01 9,5 6,9 12,9

IV 01 8,7 6,7 11,2

Source : INS, EFT.

Tableau 12. Nombre d’heures prestées dans le secteur du travail intérimaire

Ouvriers Employés Total

t/t-1 en  % t/t-4 en  % t/t-1 en  % t/t-4 en  % t/t-1 en  % t/t-4 en  %

I 01 -1,9 -2,6 0,6 3,3 -1,3 -0,7

II 01 -5,8 -10,5 -0,6 0,9 -4,1 -7,0

III 01 -0,2 -6,7 1,4 4,6 0,2 -3,2

IV 01 -7,8 -15,6 -2,0 -1,5 -5,9 -11,4

Source : FEDERGON.



L’économie belge en 2001

MINISTERE DES AFFAIRES ECONOMIQUES 63

49 ans a été négative au fil des trimestres, présen-
tant une diminution de 0,2 point de pour-cent au
premier trimestre et de 1,1 point de pour-cent au
quatrième trimestre de l’année écoulée.

Dans cette tranche d’âge, le fléchissement du taux
d’emploi a été plus significatif chez les femmes
(69,7 % en 2001 contre 71 % en 2000) contre res-
pectivement 88,0 % et 88,9 % pour le taux d’occu-
pation masculine. Les femmes ont enregistré une
baisse de leur taux d’occupation à un an d’écart
dès le premier trimestre. Par ailleurs, le recul du
taux d’emploi a été plus prononcé chez les hom-
mes au dernier trimestre.

Dans le groupe des 15-24 ans, le taux d’emploi s’est
élevé à 29,2 % et à 28,1 %, respectivement aux
derniers trimestres 2000 et 2001. Au cours de cette
période, la baisse a été plus sensible chez les hom-
mes (-1,8 point de pourcentage au quatrième tri-
mestre sur un an contre –0,4 point de pourcentage
pour les femmes).

Si l’on se réfère toujours aux données de l’EFT, la
part de l’emploi salarié à temps partiel dans l’em-
ploi salarié total s’est élevé à 19,5 % en 2001 con-
tre 19,9 % en 2000. Le nombre de salariés travaillant
dans le cadre du régime de travail à temps partiel a
diminué de 1,4 % par rapport à l’année 2000 après
une croissance de 5,2 % un an auparavant. De
20,3 % au premier trimestre de l’année écoulée, le
taux de travail salarié à temps partiel est retombé à
19,3 % au dernier trimestre. Les hommes ont été
principalement affectés : leur nombre s’est réduit
de 5,6 % à un an d’écart au premier trimestre et de
12,4 % et 3,6 % respectivement aux troisième et
dernier trimestres.

En raison du climat d’incertitude sur l’ampleur et
la durée du ralentissement conjoncturel, les en-
treprises ont moins recouru aux formes de travail
flexible.

Le nombre de personnes sous contrat temporaire,
qu’il s’agisse de contrats à durée déterminée, d’in-
térim ou d’étudiant réagit plus rapidement à l’évo-
lution conjoncturelle. Les perspectives d’évolution
de la demande restant incertaines, l’emploi tempo-
raire ne représentait plus que 8,7 % de l’ensemble
des salariés en 2001 contre 9,1 % en 2000.

Les données de la Fédération des partenaires de
l’emploi (FEDERGON) indiquent que le nombre
d’heures de travail intérimaire prestées en 2001 a,
pour la première fois depuis 1994, baissé par rap-
port à l’année précédente (-4,6 %).

Reflet de la sensibilité du secteur intérimaire au
retournement de la conjoncture, le volume d’acti-
vité s’est graduellement détérioré tout au long de
l’année écoulée. Le dernier trimestre a été marqué
par un repli substantiel du nombre d’heures
prestées, tant à un an d’écart (-11,4 %) qu’à un tri-
mestre d’écart (-5,9 %). La catégorie des ouvriers
(61,6 % du total), plus sensible aux variations de
l’activité économique, enregistre au quatrième tri-
mestre une diminution du nombre d’heures prestées
de 15,6 % à un an d’intervalle et de 7,8 % à un
trimestre d’écart tandis que celle des employés voit
le nombre d’heures prestées diminuer de respecti-
vement 1,5 % et 2 %.

D’après les statistiques de l’Office National de
l’Emploi, le nombre de demandeurs d’emplois inoc-
cupés (DEI) - qui reprend les chômeurs complets
indemnisés, mais également les autres demandeurs
d’emploi inoccupés inscrits soit obligatoirement soit
volontairement - est reparti à la hausse à partir du
mois de septembre après cinq années de baisse inin-
terrompue. En effet, le nombre de DEI était en baisse
constante à un an d’écart depuis juin 1996 sous l’ef-
fet d’une conjoncture économique favorable et des
retombées des réformes du marché du travail.

Après une baisse de 7,1 % à un an d’intervalle en
2000, le nombre de chômeurs complets indemnisés
demandeurs d’emploi (CCIDE) a diminué de 3,7 %
en moyenne en 2001 pour s’établir à 359.791 unités.

Traduisant partiellement le ralentissement du rythme
d’embauche, la baisse du nombre de CCIDE a été
de moins en moins prononcée au fil des trimestres,
se limitant à 0,9 % sur base annuelle au dernier tri-
mestre après un recul de 6,5 % au premier trimestre.

Cette évolution est toutefois influencée par la nou-
velle méthode de comptabilisation des demandeurs
d’emploi inoccupés introduite par le FOREM (ser-
vice public de placement en région wallonne) en
novembre 2001 en vue de s’aligner sur celle rete-
nue par le VDAB en région flamande. La variation
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du nombre de CCIDE pour les deux derniers mois
de l’année a été modifiée à la baisse, rendant la
comparaison à un an d’intervalle moins pertinente.

Au terme de l’année 2001, le nombre de CCIDE s’est
élevé à 350.966 unités, dont 193.638 femmes et
157.328 hommes. Sur base de cette statistique, le chô-
mage a diminué de 1,1 % par rapport à décembre 2000
après une baisse de 2,6 % en novembre 2001.

Le nombre de chômeurs âgés de plus de 50 ans, non
repris dans les CCIDE, atteignait 161.982 unités au
mois de décembre ; si l’on considère l’ensemble des
CCIDE et des chômeurs âgés, le chômage a crû de
0,6 % par rapport à décembre 2000.

Alors que la baisse du nombre de CCIDE est deve-
nue de moins en moins significative tout au long
de l’année écoulée, l’augmentation du nombre de
chômeurs âgés a été plus contenue en rythme an-
nuel dès le mois de mars 2001. De +6,2 % en

moyenne pour les trois premiers mois de l’année,
le nombre de chômeurs âgés a progressé sur un an
de 4,9 % au dernier trimestre.

Sur l’ensemble de l’année 2001, le nombre de
jeunes chômeurs (environ 17 % du total des
CCIDE) ne s’est contracté que de 1,5 % par rap-
port à l’année précédente après avoir reculé de
10,4 % en 2000. Le nombre moyen de chômeurs
de moins de 25 ans était de 63.760 unités en 2001,
soit 960 de moins que la moyenne en 2000 et
8.479 de moins que la moyenne de 1999. Après
avoir baissé de 6,1 % à un an d’écart au premier
trimestre, leur nombre a progressé de 0,1 % et
2,5 % en moyenne aux troisième et quatrième
trimestres.

Bien que des mesures particulières aient permis aux
jeunes de bénéficier d’une première expérience pro-
fessionnelle (le plan Rosetta), le marché de l’em-
ploi de cette tranche d’âge demeure déficient.
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2ème partie

Aspects structurels de l’économie belge
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IV. Aspects structurels

IV.1 Le produit intérieur brut par
tête, indicateur de la richesse
collective

Le produit intérieur brut par tête de la Belgique, me-
suré en parité de pouvoir d’achat afin de permettre une
comparaison internationale, est un des plus élevés du
monde occidental. Suivant les calculs d’Eurostat, il se
montait en 2000 à 24 062 euros (voir tableau 13).

La Belgique se classe ainsi à la huitième place parmi
les pays d’Europe de l’Ouest après le Luxembourg,
la Norvège, la Suisse, le Danemark, l’Irlande, les
Pays-Bas et l’Autriche. Les «grands pays euro-
péens» se classent en deçà, tandis que les Etats-
Unis précèdent largement les pays européens autres
que le Luxembourg et demeurent la référence du
monde occidental industrialisé.

Le PIB par tête, qui ne doit pas être confondu avec
le revenu des personnes ou des ménages, est d’abord
un indicateur de la richesse nationale collective
produite au cours d’une année. Le PIB est en effet
la valeur totale des biens et services produits sur le
territoire national. Le PIB par tête est donc avant
tout révélateur de la valeur créée par l’activité pro-
ductrice, en particulier par le travail.

Ainsi, le produit intérieur brut rapporté non plus au
nombre d’habitants mais au nombre d’emplois in-
térieurs (tableau 13), met davantage en exergue la
performance de l’économie belge. Selon cet indi-
cateur, la Belgique se place à présent en quatrième

position, derrière le Luxembourg, la Norvège et les
Pays-Bas. A nouveau le Grand Duché apparaît isolé
en tête et les Etats-Unis demeurent une référence.
Ce nouveau classement reflète l’efficacité du sys-
tème productif belge qui se traduit par une produc-
tivité ou quantité de biens et services produite par
unité de travail, très élevée.

Quoique la position de l’économie belge en termes
de PIB par tête apparaisse remarquable, envisagée
dans la durée, son évolution peut être source d’in-
terrogation. En effet, rien qu’au cours des cinq der-
nières années, la position relative de la Belgique
s’est quelque peu dégradée : en 1995 la Belgique
occupait la cinquième place derrière le Luxem-
bourg, la Suisse, la Norvège et le Danemark. De-
puis lors, l’Irlande, les Pays Bas et l’Autriche
sont venus s’intercaler entre le Danemark et no-
tre pays. De plus l’écart absolu qui séparait no-
tre pays du Grand Duché de Luxembourg en 1995
(10 000 euros) a pratiquement doublé en faveur
du Luxembourg.

Outre le développement économique important
qu’ont connu ces dernières années les pays qui ont
dépassé la Belgique, il importe d’identifier les rai-
sons internes à l’économie belge qui ont entraîné
ce «déclassement» relatif. Celles-ci ne peuvent être
vraisemblablement que multiples. Néanmoins, à
défaut d’être exhaustif, un premier repérage est tenté
dans les sections qui suivent. Il débute par un exa-
men de ce qui apparaît être au premier plan, soit le
volume ou la quantité de travail mis en œuvre dans
l’économie belge.
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IV.2 Le taux d’emploi

Le taux d’emploi de la Belgique, nombre d’em-
plois rapporté à la population en âge de travailler et
exprimé en pour cent de celle-ci, demeure un des
plus faibles de l’Union européenne, soit 60,5 p.c.
en 2000 contre 63,3 p.c. en moyenne pour l’Union
européenne (tableau 14).

En outre, même si le taux d’emploi a progressé sensi-
blement entre 1995 et 2000 (+4,4 points de pour cent),
son augmentation demeure largement inférieure à celle
des deux pays membres de l’Union ayant le plus crû
au regard de cet indicateur, l’Irlande (+10,8 points de
pour cent) et les Pays-Bas (+8,9 points de pour cent).

Tableau 13. Produit intérieur brut aux prix et PPA courants (euro)

Par habitant Par personne occupée

1995 2000 1995 2000

1 LUX 30,151 1 LUX 44,308 1 LUX 58,160 1 LUX 74,562

2 CHE 23,284 2 NOR 31,424 2 BEL 24,245 2 NOR 71,846

3 NOR 21,139 3 CHE 27,811 3 NLD 52,631 3 NLD 63,929

4 DNK 20,842 4 DNK 27,261 4 NOR 50,930 4 BEL 62,924

5 BEL 19,880 5 IRL 26,694 5 FRA 50,309 5 AUT 60,067

6 AUT 19,463 6 NLD 25,976 6 AUT 47,998 6 IRL 59,723

7 DEU 19,418 7 AUT 24,998 7 ITA 46,425 7 FRA 50,477

8 NLD 19,277 8 BEL 24,062 8 IRL 46,117 8 ITA 56,544

9 FRA 18,319 9 DEU 23,751 9 CHE 43,136 9 DNK 52,629

10 ITA 18,252 10 FIN 23,228 10 FIN 42,786 10 FIN 52,614

11 SWE 18,101 11 ITA 23,013 11 DEU 42,418 11 CHE 51,040

12 FIN 17,107 12 SWE 22,957 12 DNK 41,685 12 DEU 50,436

13 GBR 17,025 13 GBR 22,886 13 ESP 41,560 13 ESP 49,219

14 IRL 16,472 14 FRA 22,280 14 SWE 39,075 14 GBR 49,155

15 ESP 13,801 15 ESP 18,593 15 GBR 38,290 15 SWE 47,940

16 PRT 12,447 16 PRT 16,537 16 GRC 31,848 16 GRC 42,182

17 GRC 11,638 17 GRC 15,572 17 PRT 25,581 17 PRT 33,721

USA 25,890 USA 32,228 USA 56,534 USA 67,261

UE-15 17,644 UE-15 22,510 UE-15 43,299 UE-15 52,736

Source : Banque de données Ameco, DG ECFIN, CE.
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péenne, avec un taux d’emploi de 82 p.c. Même
dans cette catégorie d’âge intermédiaire, c’est en
particulier l’emploi des plus âgés qui est insuffi-
sant, car le taux d’emploi des hommes comme des
femmes de moins de quarante ans est supérieur à
celui observé en moyenne dans l’Union»4.

Au printemps 2000, le Conseil européen de Lis-
bonne avait défini un objectif de plein emploi dans
la perspective de faire de l’Union européenne
«l’économie de la connaissance la plus compéti-
tive et la plus dynamique du monde, capable d’une
croissance économique durable accompagnée d’une
amélioration quantitative et qualitative de l’emploi
et d’une plus grande cohésion sociale, grâce à une
stratégie globale visant à moderniser le modèle
social européen en investissant dans les ressour-
ces humaines et en luttant contre l’exclusion so-
ciale» : soit un taux d’emploi proche de 70 p.c.
de la population en âge de travailler (15-64 ans)
à l’horizon 2010 pour la moyenne européenne
(60 p.c. pour les femmes). Ultérieurement, à
Stockholm en mars 2001, des objectifs intermé-
diaires à l’horizon 2005 furent précisés : un taux
d’emploi moyen pour l’Union de 67 p.c. pour
l’ensemble, dont 57 p.c. pour les femmes. En
outre pour 2010, le taux d’emploi des personnes
de 55 à 64 ans devrait s’élever à 50 p.c. en
moyenne dans l’Union.

En regard des objectifs européens, il convient de
relativiser l’écart apparemment important de la
Belgique par rapport à ses partenaires dans la me-
sure où il est approché par des indicateurs statis-
tiques appelant à être interprétés. Ainsi calculé
en «équivalent temps plein» le taux d’emploi glo-
bal de la Belgique se monte à 57,5 % (popula-
tion de 15 à 64 ans) contre 57,9 % pour la
moyenne de l’Union européenne présentant dès
lors un écart négatif minime (-0,4 point de pour
cent) alors que selon la définition primaire, le
taux d’emploi global de la Belgique, comme
mentionné plus haut, se monte à 60,5 % contre
63,3 % dans l’UE (écart de -2,8 points de pour-
centage). Au demeurant, l’objectif demeure un
renforcement des taux d’emploi spécifiques aux
extrêmes des groupes d’âge tant pour les hom-
mes que pour les femmes.

Comme mis en avant notamment par le Conseil
supérieur de l’Emploi, «le handicap de la Belgique
en matière de taux d’emploi, trouve son origine dans
la faiblesse de l’occupation des personnes apparte-
nant aux tranches d’âge extrêmes : le taux d’em-
ploi des jeunes est inférieur à 30 p.c., contre près
de 40 p.c. en moyenne dans l’UE ; pour les aînés
âgés de 55 à 64 ans, le taux d’emploi se situe autour
de 25 p.c. en Belgique, 10 points de pourcentage
plus bas que le taux européen. En revanche pour
les personnes issues de la catégorie d’âge intermé-
diaire, la Belgique enregistre une performance égale
en moyenne à celle observée dans l’Union euro-

Tableau 14. Taux d’emploi
(comparaison européenne)

2000

Belgique 60,5

Danemark 76,3

Allemagne 65,4

Grèce 55,7

Espagne 54,8

France 62

Irlande 65,2

Italie 53,7

Luxembourg 62,7

Pays-Bas 72,9

Autriche 68,4

Portugal 68,3

Finlande 67,3

Suède 70,8

Royaume-Uni 71,5

UE-15 63,2

Source : Eurostat.

4 Conseil Supérieur de l’Emploi, Rapport 2001, Bruxelles 2002. P I-18. Disponible sur le site web du Ministère Fédéral de
l’Emploi et du Travail à l’adresse URL, www.meta.fgov.be.
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La faiblesse du taux d’emploi constitue indé-
niablement l’un des facteurs explicatifs déter-
minant la détérioration de la position relative
de la Belgique.

IV.3 La productivité

Outre le volume de l’emploi, le développement de
la richesse collective dépend tout aussi essentielle-
ment de l’augmentation de la productivité et en
particulier de la productivité du travail. L’augmen-
tation de l’emploi ne peut se faire au détriment de
la productivité. La hausse concomitante de l’em-
ploi et de la productivité s’avère nécessaire au dé-
veloppement de la richesse collective. C’est ce qui

a caractérisé la forte croissance de l’économie des
Etats-Unis au cours de la seconde moitié des an-
nées nonante5.

La productivité varie à travers les phases du cycle
conjoncturel : décélération en période de ralentis-
sement conjoncturel et au contraire accélération lors
du redéploiement de l’activité. Aussi convient-il de
l’observer sur moyenne période plutôt qu’au cours
d’une année.

Comme il ressort du tableau 16, tant le niveau
que l’augmentation de la productivité du travail
en Belgique sont parmi les plus élevés de l’Union
Européenne.

Tableau 15. Taux d’emploi par âge, sexe et région en 2000

15-24 ans 25-54 ans 55-64 ans

Région flamande H 37,1 91,6 36,8

F 30,2 71,6 14,7

T 33,7 81,8 25,6

Région wallonne H 28,2 82,8 34,6

F 18,7 60,9 17,1

T 23,6 71,9 25,5

Région de Bruxelles-Capitale H 21,4 76,4 40,2

F 19,2 61,8 29,2

T 20,3 69,1 34,5

Pays H 32,8 87,3 36,4

F 25,3 67,2 16,6

T 29,1 77,4 26,3

Union européenne H 43,8 87,2 47,9

F 36,8 65,9 27,9

T 40,3 76,6 37,7

Source : CSE, Plan d’action national 2002.

5 Rapport 2002 sur la compétitivité européenne.
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Si l’on prend comme référence le niveau du PIB
réel par personne occupée de l’Union européenne,
la Belgique avec un indice de 120,2 se classe en
deuxième position après le Luxembourg, largement
au dessus de la moyenne européenne.

De même l’augmentation de la productivité du tra-
vail au cours de la période 1996-2000, avec une
moyenne annuelle de 1,7 %, est supérieure en Bel-
gique à celle de ses proches voisins, à l’exception
du Luxembourg, et de la moyenne européenne de

1,3 %. La croissance plus élevée de la productivité
observée dans certain pays de l’Union peut s’expli-
quer principalement par le rattrapage de niveau de
productivité que ces pays doivent opérer.

Ainsi l’évolution de la productivité apparente du
travail considérée globalement, soit pour l’ensem-
ble de l’économie, demeure l’un des points forts
de l’économie belge et ne permet pas d’expliquer
le changement de position relative du PIB par ha-
bitant au cours des cinq dernières années.

Tableau 16. Productivité du travail

Pays UE = 100 Variation moyenne
1996 - 2000

en  %

Belgique 120,2 1,7

Danemark 101,8 1,5

Allemagne 97,7 1,1

Grèce 81,6 3,0

Espagne 91,9 0,9

France 109 1,3

Irlande 116,4 4,0

Italie 113,9 0,9

Luxembourg 205,8 2,1

Pays-Bas 98,7 1,1

Autriche 97,7 2,1

Portugal 65,1 3,5

Finlande 101,9 2,7

Suède 92,9 2,2

Royaume-Uni 94,7 1,5

UE-15 100 1,3

Etats-Unis 118,2 2,1

Source : Eurostat Structural indicators, European Economy, n°2, 2002.
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IV.4 La productivité
multifactorielle

La production de biens (ou de services) peut être
considérée comme résultant de l’apport d’une
«quantité de travail» (le nombre de personnes ou,
mieux, d’heures de travail mises en œuvre à cette
fin de production) et d’une «quantité analogue de
services fournis par le capital (les équipements)».
L’identification de l’apport de chacun de ces «fac-
teurs de production» à la production peut être «mo-
délisé» par une «fonction de production». Celle-ci
prend la forme d’une équation mathématique dont
deux composantes représentent l’apport singulier
des différents facteurs à la production. Mais il est
évident que la production ne résulte pas simple-
ment de la somme de l’apport de ces deux seuls
facteurs de production «idéalisés» que sont le «tra-
vail» et le «capital», et qu’une «autre composante
du processus de production» doit figurer dans la
«fonction explicative», assumant en quelque sorte
des éléments autres que le travail et le capital. C’est
ce troisième terme qui est régulièrement appelé

productivité «totale ou globale» des facteurs (PTF
ou PGF). Souvent, ce troisième terme est identifié
au «progrès technique». Récemment toutefois,
l’OCDE a attiré très justement l’attention sur la
portée plus large de ce troisième terme et a pro-
posé de le nommer «productivité multifactorielle
(PMF)» afin d’éviter de le réduire au progrès tech-
nique exclusivement6.

Ainsi, la PMF mesure en quelque sorte «l’efficience»
du processus de production et donc l’interaction réus-
sie du capital et du travail mais également l’apport
du progrès technique non déjà «incorporé» dans le
travail (l’amélioration de la qualification de la main-
d’œuvre) et dans le capital (qualité inhérente à de
nouvelles générations d’équipement).

Dans la décomposition du processus de production
effectuée selon la méthodologie de la «comptabi-
lité de croissance», la PMF est obtenue par diffé-
rence entre la croissance observée et celle «estimée»
par la seule utilisation du travail et du capital con-
sidérés séparément.

6 P. Schreyer et D. Pilat, Mesure de la productivité in Revue économique de l’OCDE, n˚33, 2001/II.

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

3,5

4,0

4,5

5,0

DEU      ESP      ITA        EU-15 AUT      NLD      GBR      FRA      DNK      LUX      BEL      PRT      SWE     GRC     FIN       IRL        

1990-1995 1995-2000

Source : Banque de données Ameco, DG ECFIN, CE.

Graphique 44.  Productivité totale des facteurs



L’économie belge en 2001

MINISTERE DES AFFAIRES ECONOMIQUES 75

Les résultats de ces «calculs», quels que soient le
soin et le raffinement apportés à leur élaboration,
doivent être considérés avec «circonspection» et
sont avant tout «indicateurs» de tendance de fond,
appelant une interprétation.

Comme il ressort des estimations de la Commis-
sion, reprises au graphique 44, la Belgique s’ins-
crit parmi les pays ayant une progression de la
productivité totale des facteurs largement au des-
sus de la moyenne européenne au cours de la se-
conde moitié des années nonante. Par ailleurs, en
ce qui concerne la Belgique, ces estimations rejoi-
gnent celles effectuées par le Bureau fédéral du
Plan7. On se gardera cependant de satisfaction dé-
mesurée en raison, d’une part, de la fragilité de ces
calculs qui peuvent donner des résultats parfois
sensiblement différents suivant les périodes d’esti-
mation prises en compte (expansion ou contraction
de la conjoncture) ou la spécification des variables
(ainsi production par travailleur ou par heure tra-
vaillée), comme rappelé ci-dessus, et, d’autre part,
en évitant une interprétation unilatérale de l’indi-
cateur qu’est la productivité totale des facteurs.

La productivité totale des facteurs est en effet sou-
vent considérée comme reflétant l’apport de pro-
grès technique à l’économie et, en particulier, ces
dernières années, l’apport des technologies de l’in-
formation et de la communication (TIC). Plus la
croissance de la PTF est élevée, meilleur serait le
développement et l’intégration des TIC dans l’éco-
nomie, gage d’un développement macro-économi-
que assuré. De ce point de vue, le rythme de
croissance plus élevé de la PTF au cours de la pé-
riode 1995-2000 (1,4 %) que celui de la période
1990-1995 (0,7 %) peut être interprété comme l’in-
dication d’une intégration accrue des TIC dans
l’économie belge.

Si l’on peut se réjouir des résultats de ces calculs
en ce qui concerne la Belgique, l’interprétation doit
néanmoins demeurer ouverte et «multi-
dimensionnelle» comme déjà mentionné ci-dessus8,
en y voyant avant tout le signe de processus de pro-
duction efficaces et efficients.

Par ailleurs les performances supérieures en ma-
tière de PTF, dont témoignent plusieurs petits pays,
sont indicatrices de l’existence d’une marge à la
hausse disponible et de la possibilité pour l’écono-
mie belge d’accroître son efficacité vraisemblable-
ment par une diffusion et une intégration davantage
poussée des TIC.

IV.5 Aspects sectoriels des
productivités

La productivité macro-économique de l’économie
n’est en définitive que la somme pondérée des pro-
ductivités de chacune des activités et, en bout de
chaîne, des entreprises. Par ailleurs, elle se doit
d’être mise en relation avec le stock de capital par
travailleur qui constitue le vecteur par lequel la pro-
ductivité peut être influencée, soit par substitution
du capital au travail, soit par intégration du progrès
technique conduisant à une production accrue pour
la même quantité d’input de travail.

L’attention est portée ci-après aux activités suivant
la classification en 31 branches de la comptabilité
nationale. Le secteur agricole et les services non
marchands ne sont pas pris en considération ainsi
que l’une ou l’autre branche d’activité en raison de
caractéristiques spécifiques non significatives dans
ce contexte, comme leur hétérogénéité ou leur poids
limité dans la valeur ajoutée totale des entreprises.

Les productivités du travail ont été calculées sur
base du nombre de travailleurs salariés et non des
heures travaillées du fait de l’absence de données
officielles disponibles pour ces dernières. Le stock
de capital brut est également calculé par travailleur
salarié et résulte des calculs récents de l’ICN dans
le cadre de la comptabilité nationale. Le tableau 17
synthétise les résultats pour la période d’observa-
tion 1995-2000.

Deux secteurs d‘activité affichent des performan-
ces nettement supérieures en termes de hausse de
productivité du travail, d’équipement par travailleur
et de productivité totale des facteurs : l’industrie

7 Chantal KEGELS et Mary van OVERBEKE, ICT, Productivity ans Economic Growth : Preliminary Evidences for Belgium.,
avril 2002, Bureau fédéral du Plan, document présenté lors d’une matinée d’étude organisée par le Service Scientifique, Technique
et Culturel sur base d’un contrat de recherche du Ministre de l’Economie et de la Recherche scientifique.

8 P. Schreyer et D. Pilat., op.cit.
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textile et de l’habillement ainsi que la fabrication
d’équipements électriques et électroniques. Ces
activités représentent par ailleurs 1,4 % et 2,1 % de
la valeur ajoutée totale des entreprises en 2000. Les
gains de productivité annuels moyens y sont très
élevés (respectivement +9,2 % et +8,9 %) et sont
sans nul doute liés à un fort développement de l’in-
tensité en capital équipement du processus productif
(+7,1 % et +6,5 % en moyenne par an). En outre,
l’augmentation très forte de la productivité totale

des facteurs (+6,9 % et +7,8 % respectivement)
constitue vraisemblablement l’indice d’une utili-
sation intense des TIC dans ces activités.

Même s’il ne constitue qu’une activité relativement
marginale dans la valeur ajoutée des entreprises (0,4 %),
le secteur du bois se caractérise également par une forte
croissance de la productivité (+6,2 %). De même, l’aug-
mentation de la productivité totale des facteurs (+5,1
% en moyenne l’an) se doit d’être relevée.

Tableau 17. Productivité du travail, stock de capital brut par salarié et productivité totale des facteurs
par branche d’activités

(variation annuelle moyenne, 1995-2000)

Activités Productivité Stock de Productivité
du travail capital par totale des

salarié (a)  facteurs

Industries agricoles et alimentaires -0,4 3,8 -1,8

Industrie textile et habillement 9,2 7,1 6,9

Industrie du bois et fabrication d’articles en bois 6,2 3,8 5,1

Industrie du papier, carton, édition et imprimerie 0,4 5,1 -1,6

Industrie chimique 5,5 2,9 1,5

Industrie du caoutchouc et des plastiques 2,3 1,0 1,6

Autres produits minéraux non-métalliques -0,3 2,9 -1,2

Métallurgie et travail des métaux 3,4 2,1 2,8

Fabrication de machines et équipements 4,4 4,8 3,8

Fabrication d’équipements électriques et électroniques 8,9 6,5 7,8

Fabrication de matériel de transport 4,0 0,6 2,6

Autres industries manufacturières 4,5 4,3 3,4

Production et distribution d’électricité, de gaz et d’eau 5,5 4,4 4,4

Construction 1,5 4,8 0,2

Transports et communications 1,8 3,6 0,8

Activités financières 3,1 -1,2 2,9

Immobilier, location et services aux entreprises -0,5 -8,1 0,5

Ensemble des entreprises 1,9 3,0 0,8

(a) Produits métalliques et machines, et autres produits.
Source : ICN et calculs MAE.
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Un deuxième groupe d’activités présente des aug-
mentations également appréciables de la producti-
vité du travail : la production et la distribution
d’électricité, de gaz et d’eau (+5,5 % en moyenne
par an), l’industrie chimique (+5,5 %), la fabrica-
tion de machines et équipements (+4,4 %), la fa-
brication de matériel de transport (+4,0 %), la
métallurgie et le travail des métaux (+3,4 %), l’en-
semble résiduaire des «autres industries manufac-
turières» (+4,5 %) et les activités financières
(+3,1 %). Ces deux dernières catégories méritent
une attention particulière. La première, en raison
de la diversité des activités répertoriées, apparaît
comme «témoin représentatif» d’une industrie ma-
nufacturière belge caractérisée non seulement par
un «niveau» de productivité élevé mais également
par des «gains» appréciables. La seconde catégo-
rie - les activités financières – appartient au secteur
des services où les gains de productivités sont plus
difficiles à réaliser. L’ensemble des activités de ce
deuxième groupe intervient pour 25 % de la valeur
ajoutée des entreprises.

Un troisième groupe d’activités se caractérise par
des hausses de productivité du travail faibles : l’in-
dustrie du caoutchouc et des plastiques, les servi-
ces de transports et communications, la
construction, l’industrie du cuir et de la chaussure
ainsi que l’industrie du papier, du carton, l’édition
et l’imprimerie. Le poids de ce troisième groupe
d’activités n’est pas négligeable puisqu’il représente
près de 20 % des activités des entreprises. Il faut
cependant à nouveau souligner que les mesures de
productivité par «salarié» présentées ici sont rela-
tivement sommaires et peu adéquates pour certai-
nes activités en particulier dans les services où la
productivité par heure travaillée eut été nettement
préférable. Mais la contrainte des données dispo-
nibles ne pouvait être actuellement levée. A cela
s’ajoute les difficultés et incertitudes connues, liées
à l’évaluation correcte du «volume» de la produc-
tion et de la valeur ajoutée de certains services dans
le cadre de la comptabilité nationale.

Les remarques formulées ci-devant sont particuliè-
rement d’application pour plusieurs activités appar-
tenant à un dernier groupe, à savoir celles présentant
une évolution négative de la productivité par tra-
vailleur salarié sur la période 1995-2000. Tel est le
cas des branches d’activités comme le commerce y
compris la réparation d’automobile, les hôtels et
restaurants ou encore les activités liées à l’immo-
bilier, la location et les services aux entreprises.
Enfin on relèvera la mauvaise prestation en pro-
ductivité de l’industrie de l’alimentation et des bois-
sons sur la période d’observation caractérisée par
la «crise alimentaire».

En conclusion, sur la période 1995-2000, l’aug-
mentation de la productivité du travail dans l’in-
dustrie manufacturière s’est montée à 3,9 % en
moyenne par an, tandis que la croissance de la
productivité totale des facteurs s’élevait à 2,3 %,
signe d’une combinaison efficiente du travail et
du capital dans le processus de production tandis
que le stock brut de capital par salarié progressait
de 4,2 % par an tout comme, en particulier, l’équi-
pement en machine et autres produits que les ma-
tériels de transport ou la construction. Si l’on
ajoute à ces activités, la construction, les utilités
et les services non marchands de manière à for-
mer l’ensemble des entreprises non-agricoles, on
observe une progression de la productivité du tra-
vail de 1,9 %, une hausse de la productivité totale
des facteurs de 0,8 % accompagnée d’une aug-
mentation du stock de capital par emploi salarié
de 2,1 % dont 3 % pour les seuls équipements en
machines et produits autres que les moyens de
transport et la construction. Considérée à l’aune
des performances de l’industrie manufacturière,
une marge de manœuvre à la hausse existe dans
plusieurs activités de service. On relèvera toute-
fois la bonne performance des activités financiè-
res dont les croissances de productivité du travail
et de productivité totale des facteurs se compa-
rent avantageusement avec celles de l’industrie
manufacturière.
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IV.6 Compétitivité globale : coût
salarial et productivité

Essentiellement, la compétitivité de l’économie
belge peut être considérée selon deux dimensions :
la structure des produits offerts par l’économie
belge et le coût de la production. Seule la seconde
dimension est abordée ci-après à la fois du point

de vue global, - le coût salarial unitaire mesuré
sur l’ensemble de l’économie et comparé à celui
de nos partenaires commerciaux -, et du point de
vue sectoriel.

Comme il ressort du tableau 18, l’augmentation du
coût salarial unitaire nominal9, sur la période 1996-
2000, a été largement inférieure en Belgique (+0,8 %)

Tableau 18. Coût salarial unitaire  : comparaison internationale
(ensemble de l’économie – variation annuelle moyenne en  %, 1996-2000)

Coût salarial unitaire Coût salarial unitaire Coût salarial unitaire
nominal réel relatif

(a) (b) (c)

Belgique 0,8 -0,5 -2,7

Danemark 2,1 -0,3 -1,1

Allemagne 0,0 -0,5 -4,3

Grèce 4,7 -0,4 0,1

Espagne 2,2 -0,7 -0,9

France 1,0 0,0 -2,5

Irlande 1,2 -2,8 -2,2

Italie 1,9 -0,9 0,9

Luxembourg 0,8 -1,8  :

Pays-Bas 1,9 -0,2 -1,4

Autriche -0,1 -1,1 -2,6

Portugal 1,8 -1,6 1,1

Finlande 0,2 -1,3 -3,8

Suède 2,2 1,1 1,0

Royaume-Uni 2,9 0,2 6,3

Union européenne-15 1,4 -0,5 -3,7

Etats-Unis 1,7 0,0 4,1

Japon -1,2 -0,4 -2,6

(a) revenu salarial par tête divisé par productivité (Pib en volume divisé par emploi total).
(b) coût salarial unitaire nominal divisé par le déflateur du Pib.
(c) taux de change réel effectif ou coût salarial unitaire par rapport à celui de 22 pays industrialisés (en USD).
Source : European Economy, n°2, 2002.

9 Revenu salarial par tête divisé par productivité (Pib en volume divisé par emploi total)
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à celle de la moyenne de l’Union européenne (+1,4 %).
Son évolution est toutefois supérieure à celle de l’Al-
lemagne, l’un de nos principaux partenaires commer-
ciaux, mais identique à celle du Luxembourg et
inférieure à celles de la France (1,0 %) et des Pays-
Bas (1,9 %). En termes réels10, la variation du coût
salarial unitaire en Belgique devient négative (-0,5 %
en moyenne par an) comme dans la plupart des pays
de l’Union, et est identique à celle de l’Union dans
son ensemble (-0,5 %). Sous cet angle, le désavan-
tage par rapport à l’Allemagne disparaît, ce qui signi-
fie qu’il devient «égal» pour l’entreprise
«représentative» de produire en Belgique ou en Alle-
magne en regard de l’évolution des coûts salariaux.
Par contre, et ceci mérite d’être relevé, en regard de
l’évolution des coût salariaux réels, l’Irlande surclasse
largement tous les pays de l’Union, la projetant à une
position de leader concurrentiel sans égal. Relative-
ment à un échantillon de 22 pays industrialisés11, si la
position compétitive de la Belgique (-2,7 %) en terme
d’évolution salariale réelle compte tenu des taux de
change demeure globalement favorable sur moyenne
période, un désavantage important apparaît à nouveau
par rapport à l’Allemagne (-4,3 %) tandis que l’avan-
tage irlandais (-2,2 %) se délite quelque peu. A noter
par ailleurs, que l’évolution du coût de la production
exprimé dans une même unité monétaire (USD) ap-
paraît nettement plus avantageuse en Europe (-3,7 %)
qu’aux Etats-Unis (4,1 %). En regard de ce dernier
indicateur on se souviendra que l’euro, monnaie com-
mune à plusieurs pays de l’Union, ne fut effectif sous
sa forme scripturale que le 1er janvier 1999.

En conclusion, par rapport à ses partenaires com-
merciaux, en général, et ses voisins en particulier,
l’évolution du coût salarial unitaire en Belgique a
été sur la période 1996-2000 plutôt favorable. Ceci
n’exclut pas l’existence de désavantages soit mo-
mentanés, soit sectoriels, ces derniers n’apparais-
sant pas explicitement dans l’indicateur
macro-économique ici considéré.

IV.7 Compétitivité sectorielle : coût
salarial unitaire

Le coût salarial par unité produite12 constitue un
indicateur de la couverture des coûts de production
salariaux par la productivité et par là, de la
profitabilité de l’activité productrice. Cet indica-
teur n’est évidemment adéquat que pour les sec-
teurs où la part des rémunérations salariales est
décisive et, à l’inverse, ne constitue guère une in-
formation relevante pour les activités où d’autres
types de revenus, comme ceux des indépendants,
prédominent.

Comme relevé au chapitre précédent, l’évolution
du coût salarial en Belgique au cours de la période
1995-2000 a été des plus modérée.

Entre 1995 et 2000, le coût salarial nominal par
unité produite des grands secteurs exportateurs a
diminué, parfois même fortement. Tel fut le cas dans
l’industrie chimique (-2,7 % en moyenne l’an), la
fabrication de matériel de transport (-2,4 %), la
métallurgie et le travail des métaux (-1,1 %), l’in-
dustrie textile (-4,9 %), la fabrication de machines
et d’équipement (-1,6 %) ou encore la fabrication
d’équipements électriques et électroniques (-5,6 %).
Le cas de cette dernière branche d’activité mérite
d’être relevé parce qu’il illustre l’influence du pro-
grès technique et de la concurrence internationale
sur les prix des produits : le déflateur (indice des
prix) de la valeur ajoutée de cette branche d’acti-
vité a en effet diminué de 25 % entre 1995 et 2000,
soit l’équivalent de la baisse du coût salarial uni-
taire nominal durant cette période. Le gain réalisé
du côté des coûts de production salariaux a été con-
trebalancé par l’évolution des prix sur les marchés,
et l’activité apparaît, sous cet angle, tout juste ren-
table (l’augmentation annuelle moyenne du coût
salarial unitaire réel13 est de 0 %) en moyenne pé-
riode.

10 Coût salarial unitaire nominal divisé par le déflateur (indice des prix) du Pib
11 Coût salarial unitaire relatif à celui de 22 pays industrialisés( Eur-14 hors Luxembourg, Suisse, Norvège, Etats-Unis, Canada,

Japon, Australie, Mexique et Nouvelle-Zélande)
12 Coût salarial par unité produite : rémunération salariale par tête divisée par la valeur ajoutée brute en volume par tête (indicateur

de la production) de la branche d’activité.
13 Coût salarial unitaire réel : coût salarial unitaire nominal divisé par le déflateur (indice des prix) de la valeur ajoutée brute de la

branche d’activité.
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D’une manière générale, les activités manufactu-
rières orientées vers les marchés extérieurs présen-
tent des variations négatives du coût salarial par
unité produite, témoignant par là d’une bonne adap-
tation au contexte international. Tel semble être
également le cas des activités financières, dont la

variation de signe négatif des coûts salariaux uni-
taires tranche avec celle d’autres activités davan-
tage orientées vers le marché intérieur, comme le
commerce ou l’immobilier et les services aux en-
treprises pour lesquelles des variations non négli-
geables de signe positif sont observées.

Tableau 19. Coût salarial par unité produite† : classement par branche d’activité
(variation annuelle moyenne en  %, 1995-2000)

Activités Coût salarial Coût salarial
par unité réel par unité
produite produite

(a)   (b)

Fabrication d’équipements électriques et électroniques -5,6 0,0

Industrie textile et de l’habillement -4,9 -1,8

Industrie chimique -2,7 -0,7

Fabrication de matériel de transport -2,4 0,4

Autres industries manufacturières -2,1 -3,0

Fabrication de machines et équipements -1,6 -1,9

Production, distribution d’électricité, de gaz et d’eau -1,3 1,1

Travail du bois et fabrication d’articles en bois -1,1 -0,9

Métallurgie et travail des métaux -1,1 0,0

Activités financières -0,9 -2,4

Industrie du caoutchouc et des plastiques 0,5 0,5

Construction 1,0 -0,3

Transports et communications 1,2 1,1

Industrie du papier et du carton 2,0 -1,1

Industries agricoles et alimentaires 2,7 0,5

Fabrication d’autres produits minéraux non-métalliques 2,9 0,6

Hôtels et restaurants 3,0 -0,9

Commerce, réparation d’automobiles et d’articles domestiques 4,0 0,1

Immobilier, location et services aux entreprises 7,0 5,1

(a) Coût salarial par unité produite  : rémunération salariale par tête divisée par la valeur ajoutée brute en volume par
tête ou productivité.

(b) Coût salarial réel par unité produite  : idem ci-dessus divisé par le déflateur de la valeur ajoutée brute.
Source : ICN et calculs MAE.
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IV.8 Structures de la production

Les données de la comptabilité nationale suivant le
SEC95 présentent outre la valeur ajoutée brute des
branches d’activité selon une ventilation à 31 bran-
ches, les valeurs de la production et des consom-
mations intermédiaires, soit les valeurs des input
du processus de production autres que les services
fournis par le «travail» et le «capital». La produc-
tion se ventile ainsi entre consommation intermé-
diaire et valeur ajoutée.

La valeur ajoutée ou l’apport propre de l’activité
ou de l’entreprise dans le processus de production
se partage entre rémunérations des services du tra-
vail (rémunération des salariés) et du capital (ex-
cédent net d’exploitation et revenus mixtes dont les
revenus des indépendants), la consommation de
capital ou amortissement, ainsi que certaines sub-
ventions et certains impôts liés à la production.

Consommation intermédiaire et production

Comme il ressort du tableau 20, ce sont évidemment
les activités de service qui présentent les consom-
mations intermédiaires les plus faibles et réciproque-
ment les parts de valeur ajoutée les plus élevées. Une
situation inverse caractérise les industries manufac-
turières comme il apparaît au tableau 21.

Il n’est pas possible à ce stade de l’analyse de pré-
senter un critère d’optimalité des consommations
intermédiaires. Celui-ci devrait résulter vraisembla-
blement d’une comparaison internationale au ni-
veau de chaque branche d’activité. On se contentera
de relever que les activités dont la part de la con-
sommation intermédiaire dans la production est
inférieure à 50 % et donc réciproquement dont la
valeur ajoutée est élevée, représentent quelques 35
% de la production. Dans ce groupe figurent outre
les services d’administration publique et les servi-
ces aux personnes, les activités financières, les ser-
vices aux entreprises ainsi que les utilités
(électricité, gaz et eau). Les activités dont la con-
sommation intermédiaire est inférieure à 70 % et
supérieure à 50 %, interviennent pour 40 % de la
production. Parmi les secteurs les plus importants
en terme de production, on y relève en particulier
le commerce, les transports et communications, et
la construction. Enfin les activités dont la consom-
mation intermédiaire est supérieure à 70 %, ensem-

ble constitué exclusivement de la grande majorité
des industries manufacturières contribuent pour
20 % à la production.

En ce qui concerne l’industrie, 16 % de la produc-
tion industrielle fait appel à une consommation in-
termédiaire située entre 55 et moins de 70 % de la
production de la branche : tels sont notamment l’in-
dustrie du papier et du carton, l’édition et l’impri-
merie ainsi que la fabrication de machines et
d’équipement ; 47 % de la production de l’indus-
trie résultent d’une consommation intermédiaire de
70 % à 75 %. Les deux «poids lourds» que sont
l’industrie chimique et la métallurgie et le travail
des métaux, encadrent ce groupe. Enfin le dernier
groupe, soit les activités représentant 37 % de la
production industrielle ont une consommation in-
termédiaire située entre 75 et 85 %. Deux indus-
tries importantes y figurent : l’industrie alimentaire
et la fabrication de matériel de transport.

Partage de la valeur ajoutée

Le tableau 22 présente un classement des activités
suivant l’importance des salaires dans la valeur
ajoutée. On y a fait figurer la part de l’excédent net
d’exploitation (profit des entreprises) et des reve-
nus mixtes (revenus des indépendants) ainsi que
dans la troisième colonne l’importance des bran-
ches d’activité, mesurée par le poids de la valeur
ajoutée de chacune d’entre elles dans le PIB.

Si l’on excepte l’enseignement et l’administration
publique où par définition des comptes nationaux
la valeur ajoutée est constituée essentiellement des
salaires, l’industrie présente une part nettement plus
élevée des salaires dans la valeur ajoutée que les
services marchands.

Au sein de l’ensemble industriel, les écarts s’avè-
rent néanmoins sensibles : hormis quelques activi-
tés d’importance limitée, la part des salaires dans
la valeur ajoutée varie de 52,8 % dans l’industrie
chimique à 73,4 % dans la fabrication de matériel
de transport. Ces deux branches d’activité se ca-
ractérisent également par des positions inverses
quant à la part de l’excédent net d’exploitation dans
la valeur ajoutée : l’industrie chimique présente un
ratio de 21,6 % en regard de ce critère contre seu-
lement 6,9 % pour la fabrication de matériel de
transport. L’activité apparaît ainsi davantage béné-
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Tableau 20. Consommation intermédiaire et production
(classement  par ordre croissant de la consommation intermédiaire)

Activités Consommation Production de la
intermédiaire branche d’activité

en  % de la production en  % du total
de la branche d’activité des branches

Services domestiques 0,0 0,2

Education 11,0 2,9

Administration publique 25,4 4,4

Santé et action sociale 36,9 4,1

Immobilier, location et services aux entreprises 42,5 15,7

Activités financières 45,2 5,1

Production et distribution d’électricité, de gaz et d’eau 47,7 2,1

Pêche et aquaculture 51,6 0,0

Services collectifs, sociaux et personnels 54,8 2,3

Extraction de produits non énergétiques 55,6 0,1

Agriculture, chasse et sylviculture 57,8 1,3

Hôtels et restaurants 60,1 1,7

Fabrication d’autres produits minéraux non métalliques 64,6 1,2

Transports et communications 65,3 8,2

Industrie du papier et du carton ; édition et imprimerie 67,3 1,9

Commerce, réparations d’automobiles et d’articles domestiques 67,3 15,1

Construction 67,7 6,5

Fabrication de machines et équipements 68,6 1,5

Industrie chimique 70,0 4,9

Fabrication d’équipements électriques et électroniques 70,7 2,3

Travail du bois et fabrication d’articles en bois 71,2 0,4

Autres industries manufacturières 72,0 0,8

Industrie du caoutchouc et des plastiques 73,7 1,2

Industrie du cuir et de la chaussure 74,3 0,1

Métallurgie et travail des métaux 74,5 4,6

Industrie textile et habillement 75,5 1,8

Industries agricoles et alimentaires 75,7 4,2

Fabrication de matériel de transport 81,5 3,8

Cokéfaction, raffinage, industries nucléaires 86,8 1,5

Source : ICN et calculs MAE.
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Tableau 21. Industrie  : consommation intermédiaire et poids dans la production industrielle
(classement  par ordre croissant de la consommation intermédiaire)

Activités Consommation intermédiaire Production de la branche
en  % de la production  industrielle en  % du total
de la branche d’activité des industries manufacturières

Extraction de produits non énergétiques 55,6 0,5

Fabrication d’autres produits minéraux non métalliques 64,6 3,9

Industrie du papier et du carton ; édition et imprimerie 67,3 6,4

Fabrication de machines et équipements 68,6 5,1

Industrie chimique 70,0 16,2

Fabrication d’équipements électriques et électroniques 70,7 7,5

Travail du bois et fabrication d’articles en bois 71,2 1,5

Autres industries manufacturières 72,0 2,8

Industrie du caoutchouc et des plastiques 73,7 3,9

Industrie du cuir et de la chaussure 74,3 0,2

Métallurgie et travail des métaux 74,5 15,1

Industrie textile et habillement 75,5 5,9

Industries agricoles et alimentaires 75,7 13,8

Fabrication de matériel de transport 81,5 12,6

Cokéfaction, raffinage, industries nucléaires 86,8 4,8

Source : ICN et calculs MAE.

ficiaire dans la première que dans la seconde. De
ce point de vue on épinglera également la bonne
prestation de la fabrication de machines et d’équi-
pement dont l’excédent net d’exploitation se monte
à 21,1 % de la valeur ajoutée de ces activités alors
que la masse salariale y représente quand même
66,8 % de celle-ci. Enfin, les activités diverses re-
prises dans «autres industries manufacturières» pré-
sentent également un excédent net d’exploitation
relativement élevé (19,6 %) tandis que la part des
salaires y est appréciable (61 %).

Les salaires dans le secteur de la construction re-
présentent 55,7 % de la valeur ajoutée tandis qu’
en raison de la forte présence dans ce secteur d’en-

trepreneurs indépendants l’excédent net d’exploi-
tation et les revenus mixtes s’élèvent à 34,7 %. Par
contre, dans les activités du commerce et de la ré-
paration d’automobiles et d’articles domestiques,
secteur qui comprend également nombre d’indé-
pendants, alors que la part des salaires est un peu
moindre (54,4 %) que dans la construction, l’en-
semble formé par l’excédent d’exploitation et les
revenus mixtes n’atteint que 28,4 % de la valeur
ajoutée de la branche. Enfin on relèvera les activi-
tés financières dont la part des salaires représen-
tent 52,9 % de la valeur ajoutée et l’excédent net
d’exploitation 37,9 % de celle-ci. Ce dernier ratio
comprend également les revenus mixtes des indé-
pendants du secteur.
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Tableau 22. Partage de la valeur ajoutée entre salaires, excédent net d’exploitation et revenus mixtes
(classement des activités par importance des salaires dans la valeur ajoutée)

Activités Salaires en  % Excédent net Valeur
de  la valeur d’exploitation ajoutée brute
ajoutée brute et revenus mixtes des activités

en  % de la valeur en  % du PIB
ajoutée brute

Agriculture, chasse et sylviculture 12,8 66,4 1,3

Immobilier, location et services aux entreprises 27,1 44,1 21,6

Cokéfaction, raffinage, industries nucléaires 31,2 54,8 0,5

Production et distribution d’électricité, de gaz et d’eau 36,3 21,9 2,6

Extraction de produits non énergétiques 41,5 32,3 0,2

Pêche et aquaculture 47,7 10,2 0,0

Hôtels et restaurants 49,7 31,4 1,6

Industrie chimique 52,8 21,6 3,5

Activités financières 52,9 37,9 6,7

Commerce, réparations d’automobiles
et d’articles domestiques 54,4 28,4 11,8

Construction 55,7 34,7 5,0

Services collectifs, sociaux et personnels 56,6 36,5 2,5

Industries agricoles et alimentaires 56,7 21,0 2,4

Industrie du papier et du carton ; édition et imprimerie 60,3 17,4 1,5

Autres industries manufacturières 61,0 19,6 0,6

Fabrication d’autres produits minéraux non métalliques 61,2 13,6 1,0

Industrie du caoutchouc et des plastiques 62,5 17,8 0,7

Industrie textile et habillement 63,3 14,8 1,0

Travail du bois et fabrication d’articles en bois 66,0 18,2 0,3

Fabrication de machines et équipements 66,8 21,1 1,2

Transports et communications 67,0 2,8 6,8

Métallurgie et travail des métaux 68,8 11,8 2,8

Santé et action sociale 69,9 30,6 6,2

Fabrication d’équipements électriques et électroniques 72,4 13,9 1,6

Fabrication de matériel de transport 73,4 6,9 1,7

Industrie du cuir et de la chaussure 76,6 9,5 0,0

Administration publique 84,0 0,0 7,9

Education 92,3 0,3 6,3

Source : ICN et calculs MAE.
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IV.9 Les exportations

Economie ouverte, la Belgique l’est assurément. La
part des exportations de l’Union économique belgo-
luxembourgeoise (UEBL), c’est-à-dire des ventes
de produits en dehors de l’Union Européenne, s’éle-
vait en 2000 à 19 % du PIB. Parmi les pays de
l’Union, seule l’Irlande où la part des exportations
extra-européennes représente 29,8 % du PIB, ap-
paraît davantage ouverte sur les marchés extérieurs
à la Communauté (graphique 45). L’ensemble de
l’Union européenne présente un taux d’ouverture
nettement moindre que ces deux «leader». Au pas-
sage, on observera que la dispersion des taux
d’ouverture entre pays de l’Union est importante
puisqu’elle va de 4,5 % pour le Portugal à 29,8 %
pour l’Irlande.

L’ouverture appréciable de l’économie belge au
commerce international en dehors de l’Union la
rend évidemment plus sensible que ses partenaires
européens aux mouvements qui affectent ces échan-
ges. Ceci ne constitue cependant pas nécessaire-
ment un handicap dans la mesure où la Belgique

peut par là tirer profit de la synchronisation impar-
faite des cycles économiques qui prévaut générale-
ment dans le monde.

Economie ouverte vers l’extérieur de la Commu-
nauté, la Belgique l’est également vers les marchés
communautaires : les livraisons (expéditions) de
produits de l’UEBL aux pays de l’Union euro-
péenne représentent 58,1 % du PIB de
l’UEBL(graphique 46) tandis qu’elles atteignent
50,8 % pour l’Irlande et 49,5 % pour les Pays-Bas.

Cette forte intégration de l’UEBL dans les échan-
ges intra-communautaires entraîne une grande dé-
pendance de l’économie belge aux mouvements qui
affectent les économies des pays partenaires de
l’Union. Ainsi, la question d’une trop grande dé-
pendance à l’égard des pays de l’Union mérite cer-
tainement d’être posée.

Y aurait-il à cet égard un «équilibre» à atteindre
quant à la complémentarité entre les deux degrés
d’ouverture de l’économie belge à savoir sur le
«monde» et vers les pays de l’Union ? Une étude

Source : Banque de données Ameco, DG ECFIN, CE et calculs MAE.

Graphique 45. Exportations extra-UE
(en % du PIB)
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du Bureau fédéral du Plan14 portant sur les perfor-
mances à l’exportation de la Belgique conclut dans
ce sens au terme d’une décomposition des diffé-
rents effets qui peuvent affecter les exportations
d’un pays. Les effets identifiés par l’application de
la méthode des «analyses à parts de marché cons-
tantes», sont la «compétitivité» (aspect prix des
exportations), les «marchés à l’exportation» (des-
tinations des exportations), «les produits exportés»
et un «effet résiduaire» concentrant les facteurs
décisifs de second ordre. Cette analyse porte sur la
période 1991-1997 et compare les performances à
l’exportation de la Belgique ainsi que de plusieurs
autres partenaires commerciaux. Certes, le terme
de la période d’observation sur laquelle porte cette

analyse, au lendemain de la «crise asiatique», n’est
pas indifférent aux résultats obtenus. Mais l’effet
dominant est bien identifié : la diminution des parts
de marché à l’exportation de la Belgique résulte
essentiellement de sa forte orientation vers les mar-
chés de l’Union européenne15. Les conclusions sont
également claires en invitant à une plus grande di-
versification des marchés notamment vers les pays
européens en transition et les autres économies
émergentes16. L’élargissement proche de l’Union
constitue sans conteste une opportunité à saisir pour
ce faire tandis que la promotion des échanges avec
des pays éloignés de l’Union et en développement
pourrait conduire à un meilleur équilibre des ris-
ques liés à la dépendance.

14 D. Simonis « Belgium’s export performance ». A constant market shares analysis, Working Paper 2-00, Federal Planning Bureau,
Brussels, march 2000.

15 «In the period under review, the decrease in Belgium’s global export market share (data covering the Belgium-Luxembourg
Economic Union area) was mainly the result of the negative contribution of Belgian market specialisation. The contribution of
the competitiveness effect and of the product specialisation effect were of lesser importance …The main reason behind the
negative contribution of the market effect is related to the importance of exports from Belgium to the other countries of the
European Union in a period during which the EU rate of growth was lower than the total world growth rate», op. cit. p.2.

16 «In the long run, Belgium should nonetheless remain aware that the geographical concentration of trade is a source of vulnerability
due to the sensitivity to cyclical fluctuations in the neighbouring countries. Therefore, Belgium should diversify its exports and
take a better advantage of the large trade growth potential associated with the Asian NIC’s, the European countries in transition
and the other emerging economies », op. cit. p.3.
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Graphique 46. Expéditions intra-européennes
(en % du PIB)
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IV.10 Les indicateurs structurels de
l’Union européenne

Dans le cadre de la stratégie de Lisbonne, le Con-
seil européen s’est réuni à Barcelone les 15 et
16 mars 2002 pour sa réunion annuelle de printemps
et s’est penché sur les réalisations accomplies en
matière économique, sociale et environnementale
de l’Union.

Cet examen s’est fait sur base de 42 indicateurs
structurels couvrant les domaines suivants :

1. Situation économique générale
2. Emploi
3. Innovation et recherche
4. Réforme économique
5. Cohésion sociale
6. Environnement17

Chaque année la liste des indicateurs est réexami-
née en tenant compte des priorités politiques et des
progrès réalisés.

17 Ce domaine a été ajouté suite aux Conseils européens de Stockholm et Göteborg.
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IV.10.1 Indicateurs d’environnement économique général
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Graphique 47. PIB par habitant(SPA, EU15=100) en 2001

Depuis 1995 où elle s’attribuait une troisième
place dans la hiérarchie européenne concernant
cet indicateur, la Belgique recule d’année en an-
née dans ce classement, tout en se maintenant
dans le peloton de tête, nettement au-dessus de
la moyenne européenne.

Cette perte de classement amorcée depuis le début
de la décennie précédente semble se confirmer, d’une
part, suite à la percée des Pays-Bas et de l’Irlande et,
d’autre part, en raison du recul de cet indicateur pour
notre pays.
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Graphique 48. Croissance du PIB à prix constants en 2001

En 2001, la croissance affichée par la Belgique a été nettement en deçà
de la moyenne européenne.

Cette divergence reflète la structure de production industrielle quelque
peu différente de la Belgique par rapport à l’Union européenne dans son
ensemble et qui se traduit par des amplitudes de croissance différentes,
particulièrement marquées lors des changements de phase du cycle.
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IV.10.2 Emploi

Source : Eurostat.

Graphique 50. Taux d’emploi des personnes âgées (55-64 ans en % de la population du même âge)
en 200119
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En Belgique, le taux d’emploi des personnes âgées
reste le plus faible des taux d’emploi enregistrés au
sein de l’Union européenne.

18 Pour la Belgique (B), l’Allemagne (D), la France (F) et le Luxembourg (L), les données se rapportent à l’année 2000.
19 idem
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Graphique 49. Taux d’emploi (15-64 ans en % de la population du même âge) en 200118

Même si la Belgique se caractérise par un taux d’emploi inférieur à celui de la
moyenne européenne, une désagrégation plus fine permet toutefois de mettre
en évidence que cette faiblesse touche principalement les tranches d’âge si-
tuées aux extrémités (15-24 et 55-64).
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Graphique 51. Ecart de rémunération entre hommes et femmes en 1998
(gains horaires bruts moyens

des femmes en % de ceux des hommes)

En termes d’égalité de rémunération entre hommes et fem-
mes, le Portugal, la Belgique et l’Italie se caractérisent par
la disparité la plus faible et inversement pour le Royaume-
Uni.
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IV.10.3 Innovation et Recherche
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Graphique 52. Dépenses en recherche et développement en 1999
(en % du PIB)

Les pays nordiques semblent être à la pointe en matière de recherche et
innovation.
la Belgique occupe un classement honorable, faisant légèrement
mieux que la moyenne européenne.

La moyenne EU-15 s’est améliorée de 0,02 point de pour-cent par rapport
à 2000, ce qui reste néanmoins insuffisant en vue de la réalisation des
objectifs de Lisbonne.
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Graphique 53. Niveau d’accès à Internet en 2001
(% des citoyens ayant un accès à Internet )

L’engouement que suscite la Toile auprès des nos voisins du Nord ne semble pas
encore avoir atteint les citoyens belges.

On observe toutefois une progression significative du nombre des connexions. Ainsi, 36,4 %
des citoyens belges se sont connectés en 2001 contre 28,4 % en 2000.
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Graphique 54. Dépenses en TIC en 2000
(en % du PIB)

En 2001, la Belgique a diminué ses dépenses en TIC de 1,3 point de pour-cent, suivant
ainsi le recul observé par la moyenne européenne (-1,7 point de pour-cent).

La Suède se trouve à l’avant plan et la Belgique se classe honorablement.
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Graphique 55. Industrie de réseau : prix des télécommunications nationales

En termes de prix des communications téléphoniques nationales, la
Belgique est passée du quatrième pays le plus cher au cinquième
pays le moins cher, de 2000 à 2001, reflétant ainsi la libéralisation
mise en place dans ce secteur.
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Graphique 56. Industrie de réseau : prix de l’électricité pour les ménages
(prix en euro par 100kWh

pour le consommateur moyen)

En 2001, les ménages de Belgique continuent de payer un prix très élevé
pour la consommation électrique.

Cette mauvaise performance persiste malgré la volonté exprimée par le Gou-
vernement d’accélérer la libéralisation du marché.

IV.10.4 Réforme économique
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Graphique 57. Investissements des entreprises
(en % du PIB)

La Belgique fait mieux que la moyenne européenne et maintient sa part d’investissements
des entreprises dans le PIB inchangée par rapport à 2000 (19,5 %), ce qui tend à montrer
que les entreprises ont relativement bien réagi au ralentissement conjoncturel de 2001.
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Graphique 58. Capitaux levés sur les marchés boursiers
(en % du PIB)

Source : Eurostat.

La progression de la part des capitaux levés sur les marchés boursiers est
significative en pourcentage du PIB entre 2000 (1,3 %) et 2001 (2,9 %),
bien qu’en regard des pays du Sud et des Pays-Bas, la Belgique reste à la
traîne pour ce mode de financement.
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20 Pour la Belgique (B), l’Allemagne (D), la France (F) et le Luxembourg (L), les données se rapportent à l’année 2000.
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Graphique 59. Chômage de longue durée (supérieur à 12 mois, en % de la population active)
en 200120

A l’instar de la plupart des indicateurs concernant la situation sur le
marché du travail, la Belgique affiche une performance moindre que
la moyenne européenne.

IV.10.5 Cohésion sociale
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Graphique 60. Cohésion régionale
(coefficient de variation du taux de chômage entre régions NUTS 2)

L’écart entre les régions belges s’est encore accentué pas-
sant de 48,7 en 1999 à 54,2 en 2000.

Après l’Italie, la Belgique est le pays où la différence ré-
gionale en matière de chômage est la plus marquée. Cette
divergence entre régions résulte notamment d’un tissu
économique différent entre le Nord et le Sud.



L’économie belge en 2001

96 RAPPORT ANNUEL

13,6

19,3

0

5

10

15

20

25

30

S A FIN D F B NL EL DK L EU15 I E

Source : Eurostat.

Graphique 61. Jeunes quittant prématurément l’école
(proportion des personnes de

18-24 ans dont le niveau d’études ne dépasse pas l’enseignement
secondaire inférieur et qui ne suivent aucune formation ou étude)

Tout en se classant parmi les bons élèves, la Belgique voit aug-
menter son nombre de jeunes quittant prématurément l’école de
12,5 % en 2000 à 13,6 % en 2001.
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21 Cet indicateur exclut les émissions provenant des activités agricoles et forestières.
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Graphique 62. Emissions de gaz à effet de serre en 1999
(en équivalents CO2, 1990=100)21

Malgré les efforts consentis pour réduire les émissions de gaz à effet
de serre depuis les début des années 90, les résultats de la Belgique
restent toutefois supérieurs à ceux de la moyenne européenne.

IV.10.6 Environnement
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Graphique 63. Volume de transport par rapport au PIB en 1999
(mesuré en voyageur par km, 1995 =100)

La Belgique se situe exactement au niveau de la moyenne européenne. Il ne faut toutefois pas perdre
de vue que cette pression sur l’environnement s’exerce sur un territoire beaucoup plus petit comparé
aux pays qui nous précèdent dans ce classement.
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Graphique 64. Déchets municipaux incinérés en 1998
(en kg/personne/an)

Le nombre de déchets municipaux incinérés en Belgique est équivalant à
celui de la moyenne européenne mais supérieur à celui de l’Allemagne.

Ces dernières années, l’environnement occupe une place de plus en plus
importante dans bon nombre de pays européens.


