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Analyses terminées le 28 mars 2022

Une nouvelle plongée dans lincertitude

Au-dela de la crise humanitaire tragique qui
se joue, la guerre déclenchée le 24 fevrier
par la Russie en Ukraine, apres plusieurs
semaines d'escalade des tensions, inflige
un nouveau choc exogene sévere a l'éeco-
nomie mondiale, encore convalescente
suite a la pandémie de Covid-19.

Debut 2022, les perspectives damélioration
de la conjoncture économique globale se
confirmaient, malgre les freins encore liés a
la situation sanitaire et aux difficultés persis-
tantes d'approvisionnement. Linvasion russe
et la riposte economique massive et concer-
téee des pays occidentaux affecteront la
dynamique de reprise de léconomie mon-
diale, etant donne le renchérissement des
prix de l'énergie et des matieres premieres,
déja eleves, le dereglement supplémentaire
des chaines de production internationales
et le recul global de la confiance des agents
economiques.

Difficile pour 'heure d'estimer lampleur de
limpact de la guerre sur la croissance mon-
diale. Peu de pays seront épargnes, affectes
par la febriliteé des marchés financiers, le
contrecoup de linflation importéee et les per-
turbations des chaines de valeur. LEurope

devrait étre particulierement vulnérable en
raison de sa proximité geographique et de
sa dépendance aux importations de nhom-
breuses matieres premieres essentielles en
provenance de Russie, en particulier le gaz
et le petrole. Si la crise actuelle et celle du
coronavirus en 2020 difféerent par la nature
de leurs canaux de transmission, elles par-
tagent néanmoins une caractéristique com-
mune: leur gravité entoure les prévisions
économiques d'une incertitude inhabituelle,
avec des risques qui pésent sur les perspec-
tives a court terme.

Dans ce contexte geopolitique et écono-
mique mouvant, nous adaptons le format de
nos prévisions de court terme. Ces Tendances
economiques proposent un bref diagnostic de
l'économie wallonne en 2021 et une analyse
de la situation de départ de la Region, lors
des premiéres semaines de 2022, qui ont
precédeé linvasion russe. Lincidence de la
guerre en Ukraine doit ainsi étre évaluee dans
le cadre de conditions macroéconomiques
sous-jacentes a léconomie wallonne ante
bellum. C'est lobjet de notre scénario prévi-
sionnel pour 2022, discuté dans la troisieme
section.

L'économie wallonne en fort redressement en 2021

Apres la forte recession du PIB wallon
(-6,2%) en 2020, provoquee par l'épidemie,
la reprise économique s'est nettement raf-
fermie au cours de lannée derniere. La
croissance wallonne aurait rebondi a +5,7%

sur lensemble de lannée 2021, selon nos
estimations; si bien qu'en fin d'année der-
niere, lactivité economique dans la Region
se rapprochait de son niveau afficheé juste
avant la crise sanitaire.
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Craphique 1: Croissance du chiffre d'affaires en Wallonie (a un an d'écart, données

cvs, corrigées par les déflateurs nationaux de la valeur ajoutée)

35 r

30 . -
==|ndustrie manufacturiere

> ==Commerce

20

15

10

[

Y

——Autres services

Construction

A

-20

-25

2015.01 2016.01 2017.01

2018.01 2019.01 2020.01 202101

Source: Statbel - Estimations : IWEPS

Ce redressement s'est d'abord manifeste
de facon tres marquée dans le secteur de la
construction, dées le premier trimestre, puis
plus largement - dans le commerce, les
services aux entreprises et lindustrie manu-
facturiere - au deuxiéme trimestre (cf. gra-
phique 1). En seconde partie d'annéee, plu-
sieurs risques qui pesaient sur notre
scénario conjoncturel de novembre dernier
se sont concrétisés, altérant les indicateurs
régionaux a notre disposition. Les ventes
du secteur manufacturier ont marqué le
pas au troisieme trimestre sur fond de pro-
blemes dapprovisionnement a léchelle
internationale. Lactivité commerciale a,
elle aussi, affiché des signes de faiblesse
en fin d'année, au moment ou le variant
Delta de lepidéemie et linflation pesaient
sur la consommation des ménages. En
revanche, bien qu'également affaiblie en
deuxiéme partie d'année, la reprise econo-
mique s'est davantage maintenue dans la

branche des services aux entreprises et
dans la construction.

En 2021, la relance économique trés mar-
quée a engendreé une forte demande de
travail des entreprises. Elle s'est traduite
par la reprise des embauches (en partie
gelées durant la crise sanitaire), par un
redressement de la durée moyenne du tra-
vail qui accompagne la décrue du chémage
temporaire et soutient la productivité par
téte, mais aussi par un accroissement sen-
sible du nombre de postes vacants. Lemploi
intérieur wallon aurait ainsi crt de +1,7% en
moyenne annuelle par rapport a 2020 (soit
une augmentation de 22100 personnes).
Endeans lannée, c'est-a-dire entre le debut
et la fin de lannée 2021, 29 800 emplois
auraient été créés (créations nettes). Fin
2021, lemploi dépassait déja son niveau
davant la crise, alors que ce n'était pas
encore le cas pour le PIB (cf. graphique 2)
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Graphique 2: Evolution du PIB et de I'emploi en Wallonie : volumes en indices
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Le redressement du volume de travail et
le maintien de la plupart des mesures
liees a la crise sanitaire ont soutenu la
résistance des revenus des ménages en
2021, en depit de linflation croissante,
favorisant une reprise de la consommation
privee. Le regain de l'épidemie de Covid-19
(variants Delta puis Omicron) et linflation
(+2,3%) ontnéanmoins détériore la confiance
des ménages et pesé sur leurs dépenses
en fin d'année derniére. Ainsi, laugmenta-
tion du volume de consommation privée
que nous envisageons sur l'ensemble de
lannée 2021 en Wallonie, de lordre de
+5,9 %, Savérerait inférieure au choc subi
lannée précéedente. Dés lors, le recours a
lépargne forcee accumulée lannee pre-
cédente pour relancer la consommation
aurait été partiel en Wallonie (le taux
d'épargne étant encore estimé a 12,9% du
revenu disponible en moyenne en 2021),
augurant d'une poursuite de la normalisa-

tion de ces dépenses dans le courant de
2022. Aprés deux annees de recul, linves-
tissement résidentiel des ménages devrait
avoir fortement progresse (+9,8%) en 2021,
favorisé par lamelioration des conditions
de revenus des ménages, singulierement
le niveau éleveé de l'épargne, le niveau rela-
tivement éleve de la confiance et les condi-
tions financieres favorables.

En fort recul en 2020, l'investissement des
entreprises a rapidement rebondi au cours
du premier semestre 2021, porté par la
demande - avec notamment des besoins
d'investissement dans les technologies
numeriques, en lien avec le developpe-
ment massif du télétravail et du commerce
en ligne - et lutilisation accrue des capaci-
tés de production industrielle. La hausse de
la formation brute de capital en Wallonie
pourrait dés lors atteindre +9,0 % en 2021,
corrigeant le sévere recul subi en 2020
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(-5,9%). En seconde partie dannée, le
rythme de progression de linvestissement
a toutefois été entrave par des difficultées
d'approvisionnement en intrants industriels
et la hausse des prix, notamment énerge-
tiques. Mécaniquement, cette baisse de
regime affectera le taux de croissance
moyen attendu en 2022.

Si lon excepte le secteur pharmaceutique,
dont les évolutions réepondent peu aux
aléas de la conjoncturet, la croissance des
exportations de marchandises wallonnes
s'est nettement accéléree a partir du deu-
xiéme trimestre de 2021, avec la réouver-
ture des activités économiques chez nos
partenaires commerciaux. Méme si, dans le
courant de lannée, le processus de reprise
de léeconomie mondiale s'est progressive-
ment heurteé a certaines contraintes d'offre,
pesant globalement sur la progression des
echanges internationaux, les exportations
de la plupart des principales catégories de
biens se sont a nouveau bien relevees en fin
d'année derniere. Dans la plupart des sec-
teurs, les exportations dépassaient ainsi les
niveaux enregistrées en moyenne durant
lannée 2019, ce qui témoigne de la norma-
lisation de lactivite industrielle dans les
économies avancees a la fin 2021.

Dans un contexte de reprise généralisee de
lactivité  économique, la pression de la
demande de travail par les entreprises a eu
des reépercussions sur lévolution du choé-
mage. Le nombre de demandeurs d’'emploi
inoccupés est ainsi passé sous la barre des
200000 personnes en Wallonie en deu-
xieme moitié dannée 2021. Ce niveau est his-
toriquement bas, mais demeure éleve en
valeur absolue. Toutefois, la composition de
cette réserve de main d'ceuvre est probléema-
tique et indique que les éventuelles reduc-
tions a suivre seront plus difficiles a engran-
ger. En effet, la nette baisse des embauches
en 2020 a prive de nombreuses personnes
d'une opportunite d'emploi. Certains ont donc
basculé dans le chomage de longue durée.
Les chomeurs de trés longue durée (plus de
deux ans) sont, fin février 2022, 15% plus
nombreux quavant la crise sanitaire (en
février 2020). Ces travailleurs sont vraisembla-
blement difficilement mobilisables a court
terme. Par ailleurs, la pression sur les per-
sonnes proches de lemploi est élevée,
puisque les chdmeurs de courte durée (moins
d'un an) sont 15,1% moins nombreux qu'avant
la crise sanitaire. Ces eléments sont autant de
défis a relever par l[économie wallonne dans
le contexte de la poursuite du relevement
des niveaux d'activité attendu a lavenir.

Le début de lannee 2022 était de bon augure

En janvier et février 2022, les perspectives
economiques semblaient seclaircir, a mesure
que les vents contraires, qui avaient pu frei-
ner le deploiement plus franc de lactivité
en deuxiéme partie de lannée préceédente,
s'apaisaient. En particulier, les chaines d'ap-
provisionnement tendaient a se fluidifier,
favorisant le développement des eéchanges
extérieurs, et la perspective d'une sortie
de la crise sanitaire se matérialisait a un
rythme plus rapide qu'escompté préecedem-
ment, ce qui aurait pu renforcer davantage la
demande intérieure.

D'une part, en ce debut dannée, les pers-
pectives paraissaient toujours globalement

favorables pour les exportations wal-
lonnes, comme en témoignent les carnets
de commandes a l'exportation qui sont res-
tés tres bien garnis dans lindustrie wallonne
au cours des premiers mois de cette année
(cf. graphique 4). En effet, les principaux
indicateurs conjoncturels dans lindustrie
au sein de nos pays voisins - de loin nos
plus importants partenaires commerciaux —
sont demeurés trés bien orientés jusqu'au
mois de février, méme si leur niveau était
en leger décrochage par rapport aux points
hauts atteints dans le courant de lannee
2021. Lamorce d'une amélioration des ten-
sions sur les chaines dapprovisionnement
internationales semblait notamment s'étre

1 A contre-courant des évolutions conjoncturelles, les exportations de ces produits (en valeur) ont régressé de -13% en Wallonie en rythme annuel au deu-
xieme trimestre, avant de rebondir de +42% au troisieme trimestre. Etant donné le poids tres eleve de ces produits dans le total des marchandises exportees
par la Region (de l'ordre de 35% en moyenne en 2020), ceci influence sensiblement le profil de croissance des exportations totales
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réecemment mise en place, se traduisant par
la diminution des délais moyens de livrai-
son dans les pays de la Zone euro. La pour-
suite attendue de la reprise économique
aux Etats-Unis et en Chine et le rebond de
la demande intérieure de nos pays voisins,
stimulée par la dissipation de limpact de
la vague Omicron, auraient pu concourir
pleinement a une progression rapide des
debouchés pour nos entreprises, dans
un contexte également caractérisé par la
matérialisation des plans de relance natio-
naux, ainsi que du Plan de relance euro-
peen, favorable au développement des
echanges industriels intraeuropéens.

Dautre part, le rattrapage potentiel de la
consommation privée, encore partiel en
2021, devait en partie se reporter sur lan-
nee 2022. Au debut de cette anneée, les
indicateurs issus des enquétes mensuelles
menées aupres des meénages wallons
témoignaient dailleurs d'une amélioration
globale de la confiance. Malgré une appre-
ciation encore negative de leur situation
financiere et des attentes en matiere de
prix qui demeuraient hautes, limpact plus
limité que ce qu'on aurait pu craindre de
la vague Omicron de la Covid-19 semble
avoir rassuré les consommateurs. Dés lors,
outre le redressement de leurs anticipa-
tions relatives a la situation economique et
au chédmage, les consommateurs conser-
vaient des prévisions d'achat particulie-
rement élevées. On sattendait des lors a
une reprise sensible de la consommation
des ménages des le premier trimestre et
plus encore au deuxieme trimestre, apres
la levee des mesures sanitaires qui avaient
encore touché les ménages au quotidien au
tournant des années 2021-2022.

Sur les deux premiers mois de 2022, aprés une
find'année 2021 febrile, un regain de demande
sesquissait (cf. graphique 8), alors que les
taux d'utilisation des capacités de production,
en particulier dans la production de biens
dinvestissement et de biens intermédiaires,
montraient des signes de tensions. Ce poten-
tiel de demande, conjugué a un contexte
financier toujours porteur - caracterise par
le maintien de taux d'intérét bas et un niveau
de rentabilité eleve affiche par les entreprises
au lendemain de la crise sanitaire - et surtout
a la perspective d'une dissipation progres-
sive des contraintes d'offre, était de nature
a favoriser la dynamique d'investissement
des entreprises. En outre, 2022 devait voir se
déployer les multiples plans de relance pre-
voyant, au coté des investissements publics,
dimportants transferts en capital pour sti-
muler linvestissement prive. Sans oublier un
besoin d'investissement propre a la Wallonie :
la remise en état de lappareil productif a la
suite des destructions occasionnées par les
inondations de lété 20212,

Enfin, la demande de travail des entre-
prises restait forte en ce début dan-
née. Lindice du volume d'heures prestées
dans lintéerim (donnees Federgon, cf. gra-
phique 3) et le nombre d'opportunités d'em-
ploi recues par le Forem se situaient a un
niveau historiquement eleve. Cependant,
en janvier 2022, 97 061 personnes (8,4%
des salariés) étaient encore en chdmage
temporaire en Wallonie pour un volume de
26 491 chdémeurs en ETP (2,8% des sala-
ries en ETP), un niveau toujours plus eleve
qu'avant la crise sanitaire : en janvier 2020,
ces taux étaient respectivement de 3,4% et
1,0%. Il convient toutefois de noter que jan-
vier 2022 coincide avec la vague Omicron.

2 Bien que les degats des inondations ont eu une portée limitée au regard du stock de capital regional, les déepenses de reconstruction necessaires pour
rebatir le capital endommage représentent des montants conséquents en proportion des dépenses annuelles d'investissement des meénages et des entre-
prises. Dans une premiere estimation, nous avions chiffré l'effet de ces dépenses sur linvestissement a 0,3 point (entreprises) et 0,2 point (menages) de
pourcentage par trimestre, a partir de la fin de lannée 2021 (voir l'encadré 3.1 de Tendances economiques n’62).
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Craphique 3: Indice du volume d'heures prestées dans l'intérim (2015 = 100,

données cvs)
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Craphique 4 : Industrie manufacturiere : appréciation du carnet de commandes a

I'exportation (solde de réponses, moyenne centrée réduite)
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Encadré 1: Les projections économiques pour la Zone euro face a une grande

incertitude

Le déclenchement du conflit entre la
Russie et [Ukraine a la fin février confronte
les prévisionnistes a un environnement
économique trés incertain a court terme.
Les répercussions de ce conflit sur les eco-
nomies européennes sont multiples et par-
ticulierement delicates a quantifier a lheure
actuelle. La principale conséquence, visible
déja ces dernieres semaines sur les mar-
cheés, réside dans l'envolée des prix ener-
getiques et des matieres premieres. D'un
point de vue qualitatif, il est evident que ces
evolutions affectent sensiblement les pers-
pectives de croissance a court terme de
nos economies a travers leurs effets sur le
pouvoir dachat des ménages et la rentabi-
liteé des entreprises. La difficulté consiste a
quantifier ces effets, ce qui présuppose de
pouvoir anticiper lévolution globale des
prix sur 'horizon de projection. Or, les mar-
chés de lénergie, notamment du pétrole,
se sont montrés tres volatils au cours des

derniers jours et dernieres semaines, ren-
dant tout exercice de prévision écono-
mique rapidement obsolétes.

Au-dela de l'évolution incertaine des prix,
les previsionnistes se doivent aussi d'antici-
per les repercussions du conflit via les
autres canaux de transmission. C'est notam-
ment le cas des effets attendus du conflit
sur les dépenses des agents prives (ména-
ges et entreprises) qui seraient lies a la
degradation du climat de confiance, un fac-
teur sur lequel une grande incertitude pre-
vaut’. Lampleur des répercussions sur les
chaines de valeur internationales est egale-
ment difficile a estimer a ce jour.

Dans ce contexte, on constate une diver-
gence plus sensible qu'a laccoutumee entre
les projections economiques récentes éta-
blies par les differentes institutions interna-
tionales (cf. graphique 5).

Graphique 5: Evolution de la croissance trimestrielle du PIB de la Zone euro selon
les projections de la Commission européenne de février 2022, de la BCE de mars
2022 et du Consensus Forecasts de mars 2022
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Voir l'encadré 2 pour les hypothéses d'inflation que nous avons retenues pour la Belgique et la Wallonie.

Alors que les indices de confiance, qui comportent une dimension psychologique importante, ont affiché une tres lourde chute en mars, il estimpossible

a ce stade de déterminer dans quelle mesure cet élément affectera le comportement des agents a court terme.
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Ainsi, dans son analyse du 10 mars, la BCE
établit un scénario central de base et deux
scenarios plus pessimistes. Dans son sce-
nario de base, avec la crise ukrainienne, lin-
dice général des prix a la consommation en
Zone euro augmenterait de +51% cette
anneée, et de +2,1% lannée prochaine. Hors
energie, linflation natteindrait méme que
+2,0% cette année et +2,0% en 2023. Ce
scenario n'amputerait que de -0,3 point la
croissance de 2022 et il releverait de
+0,1 point celle de 2023 par rapport aux pre-
visions publiées par la Commission euro-
peenne avant le conflit ukrainien. La hausse
du PIB de la Zone euro atteindrait des lors
encore +3,7% cette année et +2,8% lannée
prochaine. Malgré le confit ukrainien, le
scenario de la BCE table sur la poursuite du
retablissement des chaines d'approvision-
nement du commerce international enta-
mee en debut d'annee. De plus, les hypo-
theses considerent que la baisse de
conflance ne sera que temporaire, au
méme titre que les perturbations des prix
énergétiques. La situation pour létablisse-
ment des hypothéses pour le prix du
petrole est arrétée au 28 fevrier, date a
laquelle le baril de Brent était a 103 dollars.
Grace au point de depart favorable de
léconomie de la Zone euro au début 2022,
libérée des contraintes de la pandémie
Omicron, avec un marcheé du travail dyna-
mique et les goulots d'étranglement de
loffre en voie de résorption, la BCE prévoit
ainsi que lactivité économique devrait
encore se développer a un rythme relative-
ment soutenu tout au long de lannée 2022.

L'OCDE a publié le 17 mars son traditionnel
rapport sur les prévisions intermediaires,
en sécartant de la procédure habituelle.
En effet, ce document propose un chiffrage
théorique de limpact de la guerre en
Ukraine sur le PIB de la Zone euro, des
USA et du monde, dans l'hypothese tech-

nique ou les hauts niveaux des prix éner-
getiques observes ces derniéres semaines
se maintiendraient pendant une annee
complete. Le recul de la croissance serait
alors plus consequent que ceux estimes
par la BCE dans son scénario central.
Méme en établissant l'hypothése de mise
en ceuvre de politiques fiscales ciblees
pour un equivalent de 0,5% du PIB, limpact
de la guerre en Ukraine et de la montée
des prix conduirait a une réduction du
rythme de croissance économique en
2022 de -0,9 point, -0,4 pointet de -0,7 point
pour respectivement la Zone euro, les
Etats-Unis et léconomie mondiale. Si l'on
extrapole un scénario de croissance sur la
base de ces résultats et des prévisions de
decembre 2021, OCDE tablerait alors sur
une croissance cette annee de +3,4% en
Zone euro, de +3,3% aux Etats-Unis et de
+3,8 % pour [économie mondiale.

Le Consensus Forecasts, publié le 14 mars
dernier, présente des prévisions econo-
miques trés proches de ce scénario
«OCDE» en ce qui concerne les moyennes
annuelles. Par rapport au scenario de la
BCE, ce dernier anticipe notamment une
évolution beaucoup plus faible de lactivite
economique au premier semestre de lan-
nee 2022 (cf. graphique 5), tandis que le
profil attendu pour linflation adopte un
sommet plus éleve (entre 6 et 7%) au deu-
xiéme et au troisieme trimestre, avec une
décrue vers lobjectif d'inflation (2%)
davantage decalee dans le temps.

Pour létablissement de notre scenario de
croissance des eéconomies belge et wal-
lonne, nous avons retenu le jeu de projec-
tions issu du Consensus Forecasts, tout en
actant qu'un tres haut degreé d'incertitude
prévaut actuellement, avec des risques
sur les prévisions qui sont fortement orien-
tés ala hausse pour linflation et a la baisse
pour la croissance economique.
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La dynamique de la reprise entravee par le conflit russo-ukrainien

en 2022

Le déclenchement de la guerre en Ukraine
et les sanctions économiques de grande
ampleur prises a lencontre de la Russie
constituent un choc d’'offre qui va aggraver
les pressions inflationnistes déja présentes
et ralentir la dynamique de croissance eco-
nomique mondiale.

Les répercussions de la crise ukrainienne sur
les economies europeennes modifient le
contexte international qui entoure nos prévi-
sions nationales et régionales selon une
ampleur encore difficilement quantifiable
(cf. encadre 1). Ces réepercussions se diffuse-
ront au travers de trois canaux principaux.

Premierement, la fievre des prix de l'énergie
et des matiéres premieres, qui a accompa-
gné le déclenchement du conflit, est a lori-
gine d'une inflation générale des prix net-
tement plus élevée que prévu il y a encore
quelques semaines dans la plupart des
economies. Dés lors, le pouvoir d'achat des
menages et la rentabilité des entreprises
seront sensiblement affectés, ce qui pésera
sur la dynamique de la reprise économique
en cours. Ce canal de transmission pourrait
saverer particulierement préjudiciable a
léconomie belge et plus encore a léco-
nomie wallonne (cf. encadre 2).

Le deuxieme canal est celui du commerce
extérieur. Etant donné lampleur du com-
merce intracommunautaire, les chocs sur
les prix des matieres premieres vont affecter
lensemble des économies européennes,
quelle que soit limportance des échanges
commerciaux directs avec la Russie. Les
pays europeens devront aussi faire face
plus globalement a de nouvelles perturba-
tions des chaines de valeur, a la suite de la

mise en ceuvre des sanctions financieres et
de linterruption des routes dacheminement
terrestres et des liaisons aériennes entre
lAsie et I'Europe. Les difficultés d'approvi-
sionnement dans certaines filieres de pro-
duction industrielle se verront exacerbées,
la Russie étant un des principaux exporta-
teurs d'une série de matiéres premieres
essentielles a la production de nombreux
biens industriels (aluminium, nickel, etc.).
Les annonces récentes de mise a larrét de
certaines chaines de production automo-
biles en Europe en sont probablement un
des premiers signes.

Enfin, le troisieme canal est celui de lincer-
titude générée par la guerre, qui affecte
negativement linvestissement des entre-
prises, et accroit, toute autre chose égale
par ailleurs, les ratios d'épargne au détri-
ment de la consommation privée.

En Wallonie, les résultats des enquétes de
conjoncture de mars revelent ainsi une
chute de confiance particulierement mar-
quée pour les ménages et pour les entre-
preneurs du secteur du commerce, qui
traduit certainement les inquiétudes crois-
santes quant a l'évolution des prix. Le pessi-
misme a également gagné les industriels,
dont lactivite est largement intégrée aux
échanges internationaux. Cependant, la
confiance des chefs d'entreprises est appa-
rue, jusqua present, moins affectee que
celle des consommateurs (cf. graphique 6).
Les indices synthétiques n'ont en effet pas
flancheé dans le secteur de la construction
et dans les services aux entreprises, la
reprise de lactivité dans ces deux secteurs
paraissant moins rapidement menacée par
les developpements récents.
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Graphique 6: Evolution des indicateurs de la confiance des consommateurs et

des chefs d’'entreprises en Wallonie
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La croissance economique wallonne devrait
logiquement s'en ressentir au deuxiéme tri-
mestre de cette année, le redressement de
lactivité au premier trimestre étant dégja en
partie acquis. Le choc dincertitude devrait
freiner les décisions d'investissement, linfla-
tion rapide générer un réflexe de preécaution
du céte des menages, limitant la progres-
sion de leurs dépenses, tandis que la résur-
gence de blocages en matiere d'échanges
peser sur les exportations wallonnes.

En outre, le conflit en Ukraine continuerait
daffecter en seconde partie d'année les
rythmes de croissance qui étaient anticipés
jusque mi-février, notamment en raison de
la degradation de la situation financiere des
agents domestiques et d'une progression
moins soutenue des echanges internatio-
naux. Cependant, la dynamique de reprise
qui prévalait en début dannée demeure en
soutien. Ainsi, les consommateurs devraient

pouvoir amortir une partie du choc infla-
tionniste en puisant dans lépargne élevee
qu'ils ont accumulée et en capitalisant sur
la nette amélioration passée sur le front de
lemploi. De plus, les besoins d'investisse-
ments sont toujours prégnants - voire ren-
forcés — en matiere de production et d'éco-
nomie d'énergie, tant pour les meénages
que pour les entreprises. Ils sont en outre
soutenus, dés cette année, par la mise en
ceuvre du Plan de relance de la Wallonie.
Quant a la demande extérieure régionale,
elle devrait pouvoir bénéficier de la pour-
suite de la reprise économique en Asie, aux
Etats-Unis et dans une partie de 'Europe,
malgré des previsions plus défavorables
pour certains de nos principaux partenaires,
en particulier lAllemagne.

Les résultats de ce scenario pour la crois-
sance de la Wallonie en 2022 sont synthéti-
sés au tableau 1.
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Tableau 1: Affectation du PIB : prévisions du taux de croissance annuel en volume

2021 2022

Zone euro | Belgique | Wallonie { Zone euro | Belgique | Wallonie

Dépenses de consommation finale privée 7 3{5 L 5,97 P 59 P 7 4,2 ’ 45 ’ 4,0
adminisuations publiques o 38 i 0 Lz 20 i
Formation brute de capital fixe 43 92 98 41 18 3,5
des entreprises, indépendants et ISBL L 8,4 P 90 - 06 . 1,2
des ménages - ”10,17 i 88 n 33 : 55
des administrations publiques o ”12,67 [ 138 L 7 - 58 ’ 11,7
Variation des stocks! 7 0,4 - 07 P TQ,Z L 7 0,4 . 01 . 0,0
Exportations nettes de biens et services' 13 0,7 03 -0,3 05 0,3
Exportations 710,79 o 9,2 P 56 a 7 5,5 : 37 . 34
Importations 7 8;7 o 8,5 P 59 a 7 6,5 : 44 . 5,0
Produit intérieur brut aux prix du marché? 7 5,3 - 62 C 57 - 7 3;2 ! 27 ! 2,5
Emploi R AR S R ' 13 13

Notes: (1) Contribution a la croissance annuelle du PIB (hors solde du commerce interrégional pour la Wallonie).

(2) Variation annuelle corrigee pour les jours ouvrables.

Sources : OZone euro : Eurostat (2021); Consensus Forecasts, mars 2022 (2022); BCE mars 2022 (emploi) - Calculs IWEPS - Belgique et Wallonie :

Données ICN et estimations I\WEPS
Prévisions arrétees le 28 mars 2022

Sur lensemble de lannee, la consomma-
tion privee devrait ainsi a nouveau contri-
buer de facon substantielle a la demande
adressee au tissu productif régional. La
croissance de linvestissement, egalement
soutenue par les besoins de reconstruction
faisant suite aux inondations de juillet der-
nier, ne serait pas en reste, dépassant celle
attendue pour lensemble du pays.
Cependant, le maintien d'un certain dyna-
misme de la demande intérieure devrait
alimenter la croissance des importations et
reduire la contribution nette du commerce
exterieur, celle-ci patissant egalement d'un
ralentissement marqué des exportations
wallonnes dans un contexte international
moins porteur.

Au total, le PIB de la Wallonie augmente-
rait de +2,5% en moyenne annuelle en
2022, un rythme toujours plus élevé que
ceux observes habituellement avant la crise

sanitaire. Néanmoins, les rythmes de crois-
sance du PIB a un an d'éecart flechiraient
sensiblement au cours de lannée 2022 pour
ne plus atteindre que +1,9% au quatrieme
trimestre de 2022 : alors que leffet de rattra-
page de lactivité lié a la crise sanitaire
s'amenuise, les fragilités liees a la crise en
Ukraine se font davantage sentir. Notons
également que le PIB de la Wallonie devrait
croitre moins rapidement que celui de la
Zone euro cette année, en raison d'une
inflation plus forte pesant davantage sur la
consommation des particuliers.

En parallele, la croissance de l'emploi,
egalement affaiblie au deuxiéeme semestre,
s'établirait a +1,3% en moyenne en Wallonie.
Une telle évolution saccompagnerait de la
poursuite de la récupération des gains de
productivitée par téte, entre autres via le
redressement du temps de travail (cf. gra-
phique 2).
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Encadré 2 : Linflation

Les conséquences économiques de la
guerre en Ukraine sont multiples et encore
incertaines, mais linflation en constitue
lun des canaux de diffusion principaux.
Les tensions déja vives sur les prix de
lénergie sont exacerbées et touchent
€galement diverses matieres premiéres.
L'Union européenne importe hotamment
44% de son gaz de Russie et 26% de son
péetrole. LUkraine, considéeree comme le
«grenier a blé» du continent européeen, et
la Russie sont deux des plus grands expor-
tateurs de blé au monde, mais aussi d'orge
et de mais. Depuis le declenchement du
conflit, les prix des céreales se sont des
lors envolés. La Russie est egalement un
des principaux exportateurs de metaux,
comme laluminium, indispensable notam-
ment dans lindustrie automobile, le palla-
dium, le nickel ou le cuivre.

Le rencherissement des couts de produc-
tion des entreprises et 'érosion du pouvoir
d'achat des consommateurs, qui découlent
des évenements récents, devraient affec-
ter l'activite économique dans les mois a
venir.

En Belgique, linflation des prix a la consom-
mation s'est accélérée tout au long de lan-
née passee et se situait a un niveau particu-
lierement eleve enfevrier 2022, Elle atteignait
8,0%, un taux qui navait plus ete observe
depuis 1983. Linflation belge dépasse en
outre la moyenne de la Zone euro (5,8%).

Dans son rapport annuel de février dernier,
lobservatoire des prix de lICN met en
exergue la forte contribution des prix de
lénergie a linflation générale en 2021, en
particulier les prix de lélectricité et du gaz
naturel. La hausse des prix de gros sur les
marches européens se serait repercutée
plus rapidement dans notre pays, car la
composante énergetique (non liee aux
reglementations ou a la distribution) occupe
une part plus importante de la facture de
consommation et les contrats variables,
plus vite adaptés, sont davantage represen-
tés. Or, alors que les prix énergetiques ont

ete plutét bas en 2019 et 2020, ils se sont
nettement accrus en 2021. Pour le gaz, la
forte demande asiatique, dans un contexte
de reprise post-Covid, sest conjuguee a la
faiblesse des stocks européens (des tra-
vaux de maintenance reduisant loffre et les
conditions météorologiques deéfavorables
amplifiant la demande au printemps) et a la
hausse des prix des émissions de CO,. Pour
lélectricite, la reprise économique en
Europe a pousse a recourir davantage a la
production - plus couteuse - issue des
centrales au gaz et au charbon, ce qui a
déterminé les prix densemble.

Les évolutions récentes des prix énerge-
tiques generent un effet de base éleve pour
linflation en 2022. Toutefois, la détente gra-
duelle des tensions sur les approvisionne-
ments en énergie, en matiéres premieres et
en inputs intermédiaires, perceptible en
debut dannée, laissait présager, avant le
conflit en Ukraine, une decelération de lin-
flation au cours de lannée 2022. Le 10 mars,
le scénario central de la BCE considérait
toujours que Llinflation, prévue a +5,1% en
moyenne en 2022, tendrait en Zone euro
vers les 2% en 2023. En Belgique, le BFP
(Bureau fedéral du Plan) envisageait le
1" mars que lévolution des prix a la
consommation ralentirait a la fin du premier
trimestre, linflation sétablissant a +6,2% sur
lensemble de lannée 2022, mais a +21%
des janvier de lannée prochaine (cf. gra-
phique 7).

Par rapport au Budget économique publié
le 15 fevrier, cette prevision du BFP tient
compte d'un surcroit de croissance des
prix de 1,1 point en 2022, en lien avec le
déclenchement de la crise ukrainienne
intervenu lors de la derniere semaine de
février, surcroit perceptible dans les
contrats pour la fourniture a terme pour
les produits pétroliers et le gaz. Depuis
lors, la valeur de ces contrats futures
- empreints d'une forte volatilité - s'est
envolée avant de retomber5, au moins
pour le pétrole, a un niveau proche des
valeurs observées au début du mois.

Dans le courant du mois de mars, les prix ont fortement réagi, tantot a la hausse tantét a la baisse, en fonction des déclarations rassurantes ou des menaces

des parties. Par exemple, les déclarations le 7 mars 2022 du chancelier allemand Olaf Schotz rappelant que les importations d'énergie russe sont «essen-

tielles» pour l'Europe, ou les propos rassurants de la Presidente de la Commission Européenne Ursula Von der Leyen sur les plans européens pour s'affran-
e e @chir de nos importations énergetiques russes ont fait chuter les cours du Brent de pres de 20 dollars
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Graphique 7 : Evolution des prix & la consommation
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A titre de comparaison, les simulations réa-
lisées début mars par lOCDE (2022) esti-
ment a 2 points limpact de la crise ukrai-
nienne sur linflation annuelle au sein de la
Zone euro. D'un autre cote, les mesures de
politique économique destinées a amortir
limpact de la hausse des prix en Belgique,
au travers des baisses de TVA, d'accises et
de prolongation des tarifs sociaux, ne sont
pas prises en considération.

Dans le contexte actuel, les prévisionnistes
adaptent plus frequemment que d'habi-
tude leurs previsions de prix, tout en recon-
naissant a ces dernieres un haut degré
dlincertitude. Ainsi, dans une projection
intermédiaire parue ce 25 mars pour la
Belgique, la BNB entrevoit une évolution
plus defavorable de linflation en 2022, les
prix se tassant moins en cours d'année et
genérant une augmentation des coduts,
quoiqu'encore limitée. Les prix a la consom-

mation augmenteraient de +7,4% selon ces

hypotheses, a la fois sous linfluence des
prix énergetiques mais aussi alimentaires.

Bien entendu, face a un choc d'offre aussi
marque, les modeles de prévision tradi-
tionnels risquent actuellement de ne pas
rendre sufisamment compte de toutes les
interactions interindustrielles et déventuels
arréts purs et simples de production dans
certains secteurs et regions d'Europe. Le
conflit ukrainien pourrait des lors avoir des
implications plus profondes et durables.

Sur le plan regional, il faut mentionner que
la structure de consommation des ména-
ges wallons rend ceux-ci plus sensibles a la
hausse des prix des produits énergetiques
par rapport a la moyenne belge. Ainsi, en
2018, avant la crise de la Covid-19, leurs
depenses en electricite, gaz et autres com-
bustibles, ainsi que celles liees a l'utilisation
de véhicules personnels, comptaient pour
12% de leur panier de consommation,
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contre 9,0% en Flandre. En pondérant l'en-
semble de la consommation des ménages
par les valeurs régionales issues de len-
quéte sur le budget des ménages plutot
que nationales, on estime que linflation
percue par les consommateurs wallons
etait en moyenne de 8,7% en février (contre
8,0% pour le pays). Si la hausse des prix de
lénergie perdure avec la crise ukrainienne,
elle fragilise donc davantage le pouvoir
d'achat des consommateurs wallons.

Si un exercice similaire est difficile a realiser
pour les entreprises, on peut cependant
souligner que lintensité énergétique de
léconomie wallonne est plus élevee qu'en
moyenne en Europe et en Belgique (SPW,
Etat de lenvironnement 2019). Bien que la
diminution du poids de lindustrie siderur-
gique ait eu tendance a réduire cette inten-
sité, lindustrie wallonne reste énergivore,
dans la branche produisant des minéraux
non metalliques entre autres.

Lincertitude et linflation ébranlent la reprise de la consommation

Léclatementdelaguerre enUkraineetl'ac-
célération, observee et anticipee, des prix a
la consommation ont porté un coup sévére
au moral des ménages. Dans les enquétes
de mars 2022, les attentes des consomma-
teurs wallons relatives a la situation écono-
mique se sont effondrées. Reconnaissant
la difficulté danticiper leur situation finan-
ciere personnelle, les répondants ont tou-
tefois aussi dégrade leurs perspectives en
la matiere. Les previsions dinflation qu'ils
formulent ont en outre atteint des records.
Néanmoins, leurs prévisions dépargne et
de chdmage se sont détériorées dans une
moindre mesure et leurs intentions d'achats
importants restent élevees.

Linflation et la perte de confiance devraient
donc contraindre la poursuite de la reprise
attendue de la consommation. Celle-ci
devrait néanmoins croitre grace au taux
dépargne encore élevée et a la hausse
attendue de lemploi (cf. infra).

Ainsi, en 2022, la progression nominale des
revenus primaires des meénages wallons
devrait étre trés rapide (+8,3%), soutenue
par une augmentation de la masse salariale
de +9,3%. En tablant sur plusieurs indexa-
tions atteignant 6,0% pour lensemble de
lannee, cette hausse attendue traduit en
outre une croissance de lemploi salarié de
+1,3%, ainsi qu'une hausse réelle des salaires
bruts par salarié de l'ordre de +2,0 % qui cor-

respond essentiellement a la remontée
attendue de la durée moyenne du travail.
Compte tenu de la croissance économique
attendue, les revenus des indépendants et
les revenus de la proprieté devraient aussi
enregistrer une hausse sensible, de moins
de 5% cependant.

Dans le méme temps, on devrait assister
cette anneée encore a une accélération des
impots et cotisations sociales en relation
étroite avec les revenus de lactivité écono-
mique des ménages. De plus, les prestations
sociales ne devraient pas croitre aussi vite
que linflation, en raison de la suppression
des mesures de soutien exceptionnelles
adoptées dans le cadre de la crise sanitaire.
Par ailleurs, par rapport a 2021, les montants
des indemnités d'assurance baisseraient et
les primes versées aux indépendants tou-
chés par la crise sanitaire disparaitraient,
deux éléements qui devraient détériorer le
solde des transferts courants au bénéfice
des ménages wallons cette année.

Au total, la hausse nominale attendue des
revenus ne devrait pas suffire a dépasser
linflation, le revenu disponible réel affichant
une baisse de -0,1%. Emmenée par les prix
de Llénergie, linflation devrait en outre
davantage alourdir le prix du panier habi-
tuel de consommation des ménages wal-
lons, plus intense en composantes energe-
tiques (cf. encadre 2). Dans ce contexte, les
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Tableau 2 : Scénario d’évolution des revenus des ménages en Wallonie

Structure en % du revenu

Croissance nominale en %

primaire

Excédent d'exploitation et revenu 12 1M1 108 79 50 48
des indépendants ! ! ! ! ! !
Rémunération des salariés 82,0 82,3 82,9 -1.9 58 9,1
dont salaires et traitements 607 612 618 23 62 93
ertS ’ ’ ’ U o’ !
Revenus nets de la propriété 6,9 6,6 6,4 -12,5 08 47
Prestations sociales (hors trans- 398 375 362 123 09 48
ferts sociaux en nature) ! ! ! ! ! !
Autres transferts courants nets -0,5 -0,2 -0,7 43,4 -64.9 338,0
Impbts courants (-) -18,9 -19,1 -19,3 -0,7 6,8 9,5
Cotisations sociales (-) -30,7 -30,4 -30,3 -0,8 45 79

Revenu disponible réel (*)

Source : Previsions IWEPS au départ de données de LICN (usqu'a 2018)

Note : () Le déflateur national de la consommation privee s'eleve a +0,6% en 2020 et a +2,3% en 2021 (comptes
nationaux). Compte tenu de la volatilite actuelle des prix, notre hypothese technique pour 2022 retient la prévision
de croissance de lindice des prix a la consommation du BFP du 1* mars 2022, etablie a +6,2% (cf. encadre 2)

ménages wallons devraient puiser dans
leurs réserves d'épargne, particulierement
élevees encore a la fin de 2021, de maniere
a amortir une partie de la hausse des prix
et a poursuivre la normalisation de leurs
depenses de consommation.

La forte incertitude a laquelle les ménages
sont confrontés au mois de mars pourrait se
traduire par un ralentissement de la
consommation par rapport a ce qui était
encore anticipé en début dannée, surtout
sur le deuxieme trimestre. Dans ce scéna-
rio, la consommation des ménages pour-
suivrait son redressement post-Covid pour
atteindre +4,0 % en moyenne en 2022 et le
taux d'épargne des Wallons diminuerait
pour atteindre cette fois un taux de 9,6 % qui
se rapproche des standards observés en
Wallonie durant les quelques années pre-
cedant la crise sanitaire.

Quant aux dépenses d'investissement réesi-
dentiel, un essoufflement de la forte demande

wallonne s'observe depuis quelques moais,
notamment au travers des prévisions des
menages et de leurs recours aux credits, ce
qui confirme egalement la normalisation en
cours. Nous estimons que les investisse-
ments en logement progresseraient malgre
tout de +5,5 % en 2022. D'un cote, ces investis-
sements resteraient soutenus en premiere
partie de lannée par les projets inities prece-
demment (y compris les besoins faisant suite
aux inondations de juillet 2021) et par des
conditions financieres encore favorables
(fonds propres, crédits, indemnisations).
Cependant, la mise en ceuvre des projets
devrait s'étendre davantage dans le temps
que de coutume, en raison des difficultes
d'approvisionnement sans doute a nouveau
renforcées aujourd'hui. De plus, lincertitude
et linflation pesent désormais sur les nou-
velles décisions  dinvestissement des
menages, au méeme titre que le relévement
des taux d'intérét qui semble s'étre amorce
recemment.
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Des investissements publics tres dynamiques et des finances

publiques en délicatesse

Lesinvestissements publics devraient encore
augmenter en 2022 (+11,7% en Wallonie), por-
tés par le Plan de relance régional. Tant en
2021 qu'en 2022, la croissance des investisse-
ments publics serait plus élevee au niveau
wallon quau niveau belge, soutenue par les
dépenses des entités fedéerees, en particulier
dans les transports en commun.

La croissance de la consommation publique
serait également positive en 2022 (+1,1%),
bien que de maniere moins importante
qu'en 2021. Les colts liés a la vaccination
Covid sont moins importants et les traite-
ments medicaux non liés a la Covid ont
repris leur rythme de croisiéere.

Les finances publiques, déja mises a mal
par la crise sanitaire, risquent une nouvelle

dégradation avec la flambée des prix éner-
getiques, la détérioration de lactivité éco-
nomique a l'échelle internationale et larri-
vée massive de refugiés ukrainiens.

Linflation importante entrainera une hausse
de certaines recettes fiscales, mais ega-
lement une augmentation des salaires de
la fonction publique et des allocations
sociales. A cela sajoute laccueil des nom-
breux demandeurs d'asile. Selon 'OCDE, le
cout du traitement et de 'hébergement
des demandeurs d’asile pour la premiere
annee a été estimeé a environ 10 000 euros
par personne en 2015-2016. Une part de ces
moyens alimentera la consommation des
menages, mais leffet net sur les finances
publiques sera indubitablement negatif.

Exportateurs et investisseurs dans lexpectative

Malgre léclatement du conflit russo-ukrai-
nien, les anticipations de demande des
entreprises resistent tant bien que mal en
mars (cf. graphique 8). Sans surprise, lin-
dustrie manufacturiere, touchée plus direc-
tement par les aléas des échanges interna-
tionaux, semble plus a la peine. Dans le
secteur des services, les anticipations de
demande se sont méme quelque peu ren-
forcees.

Etant donné la dégradation générale
récente des conditions économiques chez
Nos principaux partenaires commerciaux,
l'évolution des exportations wallonnes
devrait marquer le pas a court terme. En
deuxiéme partie d'année, les exportations
rebondiraient, profitant de l'évolution glo-
balement favorable du commerce mondial
qui est attendue, en raison notamment de
la bonne tenue de la demande intérieure
aux Etats-Unis et de la poursuite du redres-
sement de la plupart des économies

asiatiques, moins affectées par le conflit en
Ukraine. En outre, les entreprises indus-
trielles wallonnes productrices de biens
intermédiaires et semi-finis, et largement
intéegrees dans des chaines de valeur euro-
péennes, devraient profiter des differents
plans de relance au niveau européen,
dont la concreétisation endéans cette année
n'est pas remise en cause par l'éclatement
du conflit. La croissance attendue a cet
horizon serait néanmoins inférieure a ce qui
était anticipé il y a peu, dans un contexte
international marqué par de nombreuses
sanctions et autres retorsions economiques,
et dés lors globalement moins porteur pour
les activités d'échange. De la sorte, la crois-
sance annuelle moyenne des exportations
wallonnes sétablirait a un niveau de lordre
de +3,5 %, ce qui est conforme a l'évolution
de la demande d'importations de nos
principaux partenaires commerciaux, telle
que lon peut lestimer sur la base des
prévisions économiques etablies par le
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Craphique 8: Prévisions de la demande en Wallonie : industrie manufacturiére et

services (moyennes centrées réduites)
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Consensus Forecast a la mi-mars pour les
principales économies occidentales. Selon
ces projections de croissance de lactivite
economique, nous estimons en effet que la
croissance de la demande d'importation de
marchandises émanant de pays parmi nos
principaux partenaires commerciaux, tels
que la France, lAllemagne et les Etats-Unis,
devrait étre comprise entre 3% et 4% en
moyenne cette annee.

Dans les prochaines semaines, confrontes a
un climat géopolitique extrémement incer-
tain, une forme d'attentisme risque de
sinstaller dans le chef des investisseurs,
d'autant que leurs décisions seront rendues
plus couteuses par le renchérissement des
matieres premieres, dans un contexte de
rentabilité qui risque, une nouvelle fois, de
se degrader, posant l'épineuse question de
la capacité de résilience de nombreuses

entreprises, encore convalescentes de la
crise sanitaire.

A linverse, il est aussi possible que des
investissements, visant la transition éner-
gétique et la reduction de la dépendance
aux energies fossiles, s'accelerent avec le
soutien des pouvoirs publics, dans lesprit
des plans de relance. Lampleur d'un tel
mouvement est difficile a estimer, mais ne
pourra, quoi qu'il arrive, s'enclencher que
progressivement.

Quoi qu'il arrive, il faudra espérer que les dif-
ficultés d'approvisionnement en intrants
industriels ne penaliseront pas trop la pro-
duction et ne freineront pas la réalisation des
decisions d'investissements.

En toute vraisemblance, linvestissement
des entreprises devrait étre apathique au
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deuxiéme trimestre 2022, avant de retrou-
ver plus d'allant en seconde partie dannée,
en comptant sur des besoins dinvestisse-
ment prégnants, notamment liés a la reprise
attendue de la demande extérieure, a la con-

cretisation des plans de relance et aux efforts
de reconstruction. Dans ce scénario, la crois-
sance annuelle moyenne de la formation
brute de capital fixe sétablirait en Wallonie a
un niveau de lordre de +1,2 % en 2022,

Des créations d'emplois ralenties

Outre le ralentissement du rythme de la
reprise de l'activité, plusieurs facteurs pour-
raient ralentir la création nette demplois en
2022. Lévolution de lemploi cette annee va
naturellement dépendre tant du rythme des
creations que de celui des destructions de
postes de travail.

Du cété des créations, la demande de travail
des entreprises restait forte en début d'an-
nee, en atteste lindice du volume d'heures
prestées dans lintérim (données Federgon)

qui se situait a un niveau historiquement
elevé. Par ailleurs, les prévisions demploi a
trois mois que formulent les chefs d'entre-
prises en Wallonie sont toujours au-dela de
leur moyenne de long terme dans tous les
secteurs en mars 2022, seul le commerce
semble legerement marquer le pas et
revient & sa moyenne de long terme. Par
rapport a cette situation initiale en debut
dannée, l'évolution attendue de la demande
de travail est toutefois difficile a quantifier
compte tenu des nombreuses incertitudes.

Craphique 9: Prévisions d'’emploi dans les enquétes aupres des entreprises, en

Wallonie (données cvs, moyennes centrées réduites)

30 1
20
X A

At e Y
B EAVA:VE A i (AP NI LG N 191

h N7 —~— / U /‘ v T v

ALY v \ \vv NN
10 f >
20 +
o [
-40
-50 ——|ndustrie manufacturiére ~—Construction
——Commerce ——Services aux entreprises

-60 |
-70 -

2015.01 2016.01 2017.01 2018.01 2019.01 2020.01 2021.01 2022.01

Source: BNB

Tendances economiques n° 63




La durée moyenne du travail reste relative-
ment faible, mais son augmentation laisse
moins de marge qu'auparavant pour ren-
contrer cette demande qui se tourne donc
vers le marché du travail. Toutefois, le che-
min entre la demande de travail et les crea-
tions d'emplois passe non seulement par
les ouvertures de postes, dont on sait
qu'elles sont nombreuses, mais aussi par le
processus d'appariement entre ces postes
et les travailleurs disponibles. De ce cdte,
certains freins pourraient persister ou
s'amplifier. Dans un article récent, Bodart et
Van der Linden (2022)° mettent en évidence
une serie de facteurs pouvant expliquer
que, pour un niveau de chdémage donneé,
une hausse du nombre de postes vacants
produit nettement moins de créations
d'emplois en Belgique qu'en Allemagne ou
aux Pays-Bas, par exemple. Premierement,
comme nous lavons indiqué plus haut, la
repartition du chdmage par durée est defa-
vorable, particulierement en Wallonie. La
probabilité pour les chomeurs de longue
durée de transiter vers lemploi est en effet
plus faible. Deuxiemement, Bodart et Van
der Linden (2022) montrent que la crise a
accelére une mutation du marché du travail
sur lequel les postes requérant des profils
plus qualifies prennent une part grandis-
sante. Cette évolution accroit linadéquation
par rapport au niveau de qualification
moyen des demandeurs demploi. Enfin,
d'autres facteurs plus structurels peuvent
entrer en ligne de compte: d'une part, la
mobilité sur le marché du travail, partielle-
ment liee a la mobilité résidentielle, est frei-
née par la croissance des prix de Llimmobi-
lier dans les principaux bassins d'emploi.
Dautre part, des situations de pieges a

lemploi peseraient encore sur les transi-
tions vers l'emploi.

Du cote des destructions de postes, comme
nous lavons mentionné plus haut, nous
sommes probablement face a un déficit
cumulé de séparations’, notamment causeé
par le maintien des mesures de soutien. Le
chomage temporaire selon les modalités
«Corona» a recemment éte prolonge
jusqu'au 30 juin 2022. En fonction du calen-
drier de sortie des mesures de soutien, ces
séparations pourraient se réamorcer et
plus ou moins peser sur l'évolution de lem-
ploi en 2022. A contrario, les travailleurs
concernés pourraient, pour certains et dans
la mesure des reconversions possibles,
occuper des postes actuellement vacants,
ce qui soutiendrait les créations et permet-
trait de relacher la contrainte de main
d'ceuvre des entreprises confrontées a des
difficultés de recrutement. Toutefois, ce
processus prend du temps et pourrait ne
pas se matérialiser a court terme.

La croissance économique ralentie, l'aug-
mentation encore attendue du volume
d’heures par téte et les problémes d'ap-
pariement dans certains secteurs entraine-
raient une croissance de l'emploi intérieur
(en nombre de travailleurs) inférieure a
celle de 2021, de +1,3% en moyenne
annuelle, soit une augmentation de 17 100
unites. Ce taux de croissance annuelle
encore assez eleve reflete en partie egale-
ment les bons resultats engranges fin 2021
en termes de créations d'emplois. En mesu-
rant lévolution endéans lannee, c'est-a-dire
entre le debut et la fin de lannée 2022, le
nombre de créations nettes serait plus
faible (+9 200 emplois).

5 Bodart, V. &B. Van der Linden (2022), Crise du COVID-19, Rebond économique et difficultés de recrutement en Belgique, Regards économiques 168, UCLouvain..
7 Les données (provisoires) DynamReg indiquent en effet que le nombre de séparations mesure de juin 2019 a juin 2020 ont reculé de 1% par rapport a la
période précedente (de juin 2018 a juin 2019) et poursuivi ensuite une nette contraction de 7,5% en phase de reprise (2020 - 2021 par rapport a 2019 - 2020).
En période de reprise, tous les mouvements, tant en entrée qu'en sortie, repartent généeralement a la hausse puisque la mobilite reprend sur le marche du
travail. Il convient donc de rester attentif a un probable déficit cumulé de licenciements qui résulte soit de l'accés aisé au chdmage temporaire, soit d'une
rétention de main d'ceuvre par les entreprises qui anticipent d'importantes difficultés de recrutement, ou encore d'une combinaison de ces deux facteurs
(voir Goesaert, T, Huysmans, K., Vandekerkhove, T, Vets, P. & L. Struyven (2021), La dynamique du marché du travail en temps de la troisiéeme vague de .
COVID 19, Dynam-Reg Release 2021-Q2).
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L'Institut wallon de l'évaluation, de la prospective et
de la statistique (IWEPS) est un institut scientifique
public d'aide a la prise de decision a destination
des pouvoirs publics: Autorite statistique de la
Région wallonne, il fait partie, a ce titre, de l'lnstitut
Interfédéral de Statistique (IIS) et de Lllnstitut
des Comptes Nationaux (ICN). Par sa mission
scientifique transversale, il met a la disposition des
décideurs wallons, des partenaires de la Wallonie
et des citoyens, des informations diverses qui
vont des indicateurs statistiques aux etudes en
sciences économiques, sociales, politiques et
de lenvironnement. Par sa mission de conseil
stratégique, il participe activement a la promotion
et la mise en ceuvre d'une culture de l'évaluation et
de la prospective en Wallonie.

Plus d'infos : https:/www.iweps.be
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