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La Belgique connait une
inflation forte, plus forte que
celle de nos voisins. Cette
inflation qui au départ est
importée induit un
appauvrissement collectif.

Les mécanismes institutionnels
et de marché qui nous sont
propres n'apportent pas de
réponse appropriée a cette
situation préoccupante.

Ce numéro justifie ce constat et
préconise une action sur
l’ensemble des formules
d’indexation et sur la
formation des prix en Belgique.
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L'inflation actuelle en Belgique
requiert une réaction collective
équilibrée

La hausse des prix que la Belgique connait depuis

2021, et plus particulierement en 2022, présente
plusieurs spécificités :

Bruno Van der Linden!

1. Comme ce fut le cas par exemple dans les années 1970, 1’origine principale du
choc d’inflation est une hausse de prix des biens importés, au premier rang des-
quels figurent les prix des énergies fossiles?. Ceci engendre un appauvrissement
de la «collectivité Belgique», formée des ménages, des entreprises et de I’Etat (en
ce compris la sécurité sociale). Cet appauvrissement collectif se comprend ain-
si : toutes les composantes de notre collectivité doivent payer davantage chaque
unité de bien importée dont le prix a crii. Les termes de ’échange, expression qui
désigne le rapport de I'indice des prix a ’exportation a I'indice des prix a I'impor-
tation, se dégradent en 2022 particuliérement en Belgique (voir le graphique 1°en
page 2). En raison de cette dégradation une méme quantité de valeur ajoutée créée
en Belgique engendre une moindre croissance du revenu réel national.

2. La hausse des prix est brutale et non anticipée. Elle menace 1’¢quilibre finan-
cier de nombreux acteurs économiques.

3. Comme le résume le graphique 2 (en page 2), I'inflation est plus forte chez nous
que chez la plupart de nos voisins (les Pays-Bas faisant exception).*

! Au cours de son élaboration, ce texte, qui n’engage que son auteur, a notamment énormément bénéficié de commentaires de
Vincent Bodart, Muriel Dejemeppe, Séverine Dinjar, Nabil Sheikh Hassan et Henri Sneessens. Qu’ils en soient remerciés.

2 Le contexte international, dont la vive reprise économique post-covid, a aussi entrainé la hausse de prix de divers biens
intermédiaires et de consommation finale importés dont les produits alimentaires. A cela s’ajoute une dépréciation de I’euro.

3 Les indicateurs économiques de la BNB indiquent pour leur part quen aolt 2022, la dégradation des termes de I’échange s’¢levait
a3,9% au cours des douze mois précédents (voir Banque Nationale de Belgique, 2022).

4 Jonckheere (2022) explique pourquoi la mesure de I'inflation est complexe dans le contexte actuel.
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Graphique 1. La dégradation des
termes de I’échange international
de plusieurs pays en 2022

Source : OCDE (2022), Graphique 1.12*
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* Plus d’information sur la notion et la mesure des termes de ’échange est notamment disponible a
I’adresse: https://data.oecd.org/fr/trade/termes-de-l-echange.htm

Graphique 2. Indice harmonisé
des prix a la consommation :
variation annuelle mesurée en
octobre 2022 (%)

Source : Eurostat*®

1. Eléments d’analyse
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* https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/PRC_HICP_MANR__custom_3828126/default/table

La hausse plus forte de I'inflation en Belgique s’explique notamment par des
différences dans la répartition des sources d’énergies primaires et dans 1’am-
pleur des mesures de soutien public au pouvoir d’achat. A cela s’ajoutent des
différences entre pays en matiére de degré de concurrence sur les marchés et de
reégles de tarification des énergies.’ Comme le soulignait Grégory de Walque lors
de son intervention a la Société Royale d’Economie Politique de Belgique le 22
novembre dernier, il en résulte une transmission plus rapide et plus forte des prix
de gros des énergies aux utilisateurs finaux.

La Belgique est aussi un pays ou fourmillent les mécanismes d’indexation auto-
matique. Sans chercher a étre exhaustif, les loyers, divers contrats (songeons aux
contrats d’assurance)®, les salaires et les allocations sociales sont sous une forme
ou une autre souvent soumis a des clauses d’indexation qui font référence a un
indice de prix a la consommation. Face au choc d’inflation importée que nous
connaissons, ces mécanismes d’indexation protégent, le cas échéant partielle-

5 Voir par exemple le rapport technique de Banque nationale de Belgique en 2012 et Gautier (2022).

¢ Tl ne s’agit pas ici de clause d’indexation 1i¢ a un indice de cotlit (comme I’indice ABEX dans le cas de la construction) mais bien
d’indexation sur un indice de prix a la consommation. L’annexe 2 du rapport de la Banque Nationale de Belgique (2012) souligne
que ce second type d’indexation est fort répandu dans notre pays. Cette annexe est disponible a I’adresse_
https://www.nbb.be/fr/articles/indexation-en-belgique-ampleur-nature-consequences-pour-leconomie-et-alternatives-possibl-0

PAGE 2 « REGARDS ECONOMIQUES

PN


https://www.nbb.be/fr/articles/indexation-en-belgique-ampleur-nature-consequences-pour-leconomie-et-alternatives-possibl-0

... Eléments d’analyse

L’inflation actuelle en Belgique requiert une réaction collective équilibrée

ment, le pouvoir d’achat d’une des parties contractantes (les propriétaires, les sa-
lariés, etc.) de la volatilité des prix. Ces mécanismes reportent aussi I’ajustement
sur ’autre partie contractante. Autrement dit, surtout lorsque le choc d’inflation
est important, ces mécanismes d’indexation engendrent une redistribution no-
table des revenus. De méme, lorsque les mesures de soutien public aux ménages
ou aux entreprises creusent le déficit public, ceci conduit, tot ou tard, a reporter
I’ajustement sur d’autres acteurs économiques via les recettes fiscales nécessaires
au paiement d’intéréts sur la dette publique ou les efforts financiers accomplis en
vue de rembourser celle-ci.

Nous n’avons qu’une mesure partielle de la redistribution de revenus a I'ccuvre ac-
tuellement. Capéau et al. (2022) s’intéressent a la distribution des effets de la hausse
des prix énergétiques en 2022." Les aides publiques destinées aux ménages (élargis-
sement du tarif social de 1’¢électricité et du gaz, primes énergie, baisse de TVA sur
I’électricité, etc.) et 'indexation automatique des salaires et des allocations sociales
interagissent de manicre complexe car les premiéres atténuent la hausse de I'indice
des prix a la consommation. En résumé, ces mesures produisent un enrichissement
des ménages dont le revenu est supérieur a la médiane (du fait notamment que I'in-
dexation automatique agit de maniére proportionnelle sur les revenus) et elles ne
peuvent empécher une perte de revenu pour environ un quart des ménages sous le
revenu médian (pour plus de précisions, voir I’encadré 1 en fin de texte).

Lorsque les contrats n’incluent pas de clause explicite d’indexation, les entreprises
ont une capacité hétérogene a répercuter sur leurs prix de vente la hausse des cofits
de I’énergie et des biens intermédiaires et, via I'indexation automatique, celle de
la main d’ceuvre (voir Bijnens et Duprez, 2022, et les résultats de ’enquéte ad hoc
réalisée en septembre 2022 par la BNB et plusieurs fédérations d’entreprises et
d’indépendants®). Pour la simplicité, limitons-nous ici aux deux cas extrémes :

1. Tout d’abord, certaines entreprises, qui disposent d’un pouvoir de marché élevé,
parviennent a conserver leur profitabilité intacte en relevant de maniére suffisante
leurs prix de vente. Dans la mesure ou ces entreprises sont exportatrices, ceci
contribue a résorber la dégradation des termes de ’échange illustrée par le pre-
mier graphique. Par contre, si ces entreprises sont actives sur le marché belge,
la hausse des prix domestiques signifie un report de la hausse des cofits sur les
consommateurs finaux en Belgique. Ce comportement alimente aussi 'inflation.
Via I'indexation automatique, ceci entraine a son tour une hausse des salaires : on
parle d’effets de «second tour».

2. A Tautre extréme, des employeurs ne seront pas en mesure d’ajuster leur prix
de vente a la hausse. A prix inchangés, ils devront réduire les colts qui peuvent
’étre, par exemple en réduisant leurs effectifs. Certains cesseront leur activité.’

La réalité se situe souvent entre les deux extrémes évoqués a I'instant (pour plus
de détails, voir Bijnens et Duprez, 2022). Les répercussions de la hausse rapide
des coits sont donc un mélange de ceux décrits a I’instant. Notons au passage que
tout ceci ne concerne pas que les entreprises privées. Les employeurs publics et
sans but lucratif devront eux aussi réaliser des ajustements compte tenu de leurs
contraintes budgétaires propres.

Ce qui précede est loin de faire le tour de toutes les formes de redistribution des
revenus a I’ceuvre en raison de 'inflation en cours. On pourrait par exemple évo-

" Les autres sources de hausse des prix a la consommation ne sont donc pas incluses au calcul.

$ https://www.nbb.be/fr/articles/la-hausse-des-couts-laquelle-sont-confrontees-les-entreprises-pese-de-plus-en-plus-sur.

° En octobre 2022, le nombre de faillites est similaire a ce qu’il était a la méme époque en 2019
https://statbel.fgov.be/fr/themes/entreprises/faillites/faillites-mensuelles. Ce constat, purement descriptif, ne préjuge en rien des

évolutions futures.
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2. Perspectives d’avenir

quer celle induite par I'indexation des loyers'® ou la perte de pouvoir d’achat des
épargnants dont I’épargne est logée sur les livrets d’intérét (dont le taux d’intérét
demeure trés faible).

L’inflation hors énergie et I'inflation sous-jacente (qui fait abstraction de I’évo-
lution des prix des produits énergétiques et des produits alimentaires non trans-
formés) sont elles aussi devenues importantes en Belgique (graphique 3). Selon
Eurostat, 'inflation sous-jacente s’¢levait en novembre a 5,1% en Belgique et en
Allemagne contre 4,2% en France. Ceci fait craindre qu’une inflation importante
et comparativement plus ¢levée est en train de s’incruster en Belgique.

Faut-il s’en préoccuper ? Pour sa part, la banque centrale européenne craint que le
niveau actuel d’inflation ne révise a la hausse les attentes d’inflation des acteurs
économiques au sein de la zone euro.!! A ce niveau géographique, les spécifi-
cités de l'inflation belge pésent évidemment peu. Au niveau national, les opi-
nions sont, reconnaissons-le, partagées sur le caractére préoccupant d’un niveau
¢levé d’inflation sous-jacente et d’un différentiel d’inflation entre la Belgique et
ses voisins. Le communiqué de presse de la BNB a propos de I’enquéte ad hoc
réalisée en septembre 2022 indiquait : «Selon les résultats de I'enquéte, le degré
de répercussion des cotts sur les prix serait légérement supérieur a 50% pour
I’ensemble du secteur marchand, soit un pourcentage qui semble en ligne avec ce
qui peut étre attendu sur la base des modeles et des recherches de la BNB en la
matiére.”? Cela signifie également que la dynamique d’une spirale salaires-prix
s’amenuise en principe rapidement, dés lors que la pression des colits externes, en
particulier des prix énergétiques, s’atténue.» Le Bureau fédéral du Plan prévoit
que cette pression s’atténue en 2023."3 On pourrait donc en déduire que I'inaction
est de mise puisque le plus dur est derriére nous.

Graphique 3. Inflation annuelle
mesurée par I'indice des prix a la
consommation, par cet indice hors
énergie et par I'inflation
sous-jacente

(janvier 2018 — novembre 2022)

Source : Statbel*
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*https://statbel .fgov.be/fr/themes/prix-la-consommation/indice-des-prix-la-consommation#news

10 Celle-ci requiert une initiative du propriétaire et n’est donc pas automatique. En outre, une restriction a récemment été introduite
sur I’indexation des baux d’habitation en fonction du certificat de performance énergétique (PEB).

' Le relévement des taux directeurs de la BCE en est le signe. La justification se trouve explicitée dans 1’intervention de Christine
Lagarde le 4 novembre 2022 a la Banque d’Estonie. https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2022/html/ecb.sp221104 _1~8be9adf4c].frhtml
12 «Bijnens et Duprez (2022) estiment a environ 60% la transmission moyenne des cofits aux prix de vente.»

13 «Sur la base de ces prévisions mensuelles, le taux d’inflation annuel devrait s’élever a 9,6% en 2022 et 5,3% en 2023, (...).L’augmen-
tation de «I’indice santéy», qui sert entre autres au calcul de I'indexation des salaires, des allocations sociales et des loyers, serait de
9,2% en 2022 et 5,7% en 2023, (...).» (source : https:/www.plan.be/databases/17-fr-indice_des_prix_a_la_consommation_previsions d_inflation).
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... Perspectives d’avenir

2.1. Les mécanismes
d’indexation automatique

Ces prévisions d’inflation sont cependant tributaires de développements particu-
lierement incertains sur le plan international. En outre, divers travaux centrés sur
la seule indexation automatique des salaires ont mis en évidence des effets induits
rapport technique, le secrétariat du Conseil Central de I’Economie prévoit, sur
la période 2020-2024, un écart de croissance du colt salarial horaire entre la
Belgique et les Ftats membres de référence de 5,7%. Un tel écart sera difficile a
résorber surtout si les pays voisins continuent a mieux maitriser leur inflation que
nous ne le faisons.

Le point de vue retenu ici est qu’il y a lieu de se préoccuper du niveau et du dif-
férentiel d’inflation belge. Les éléments d’analyse ci-dessus invitent a une inter-
vention au niveau des divers mécanismes d’indexation automatique et a une autre
au niveau de la formation des prix en Belgique. Les autorités publiques belges
n’ont pas exprimé 'intention d’intervenir sur ces deux plans au cours des années
2023-2024.! Le point de vue défendu ici est qu’une intervention décidée mais
équilibrée est requise.

Soulignons d’emblée que tous les mécanismes d’indexation devraient étre tem-
porairement freinés.” La suite se limitera a I’indexation automatique des sa-
laires et des allocations sociales, mais une intervention a ce seul niveau et non
au niveau des autres mécanismes d’indexation manquerait d’efficacité et serait
déséquilibrée.

L’encadré 2 (en fin de texte) rappelle quelques caractéristiques de I’indexation
automatique en Belgique, dont son role en termes de partage des risques face a
la volatilité des prix. Lorsque ’appauvrissement collectif, évoqué au début de ce
texte, est limité et de durée suffisamment courte, I’Etat belge et les entreprises,
surtout celles qui ont dégagé des marges nettes supérieures a la normale en 2020
ou 2021, ont une capacité a absorber I"impact financier de la hausse des prix a
I’'importation et celle des salaires induite par I'indexation automatique. Tant que
I’appauvrissement collectif est temporaire et d’ampleur limitée, une dégradation
momentanée des finances publiques belges peut étre corrigée par un ajustement
ultérieur des dépenses ou des recettes publiques. Afin de compenser une dégrada-
tion momentanée de la profitabilité des entreprises ou de la compétitivité interna-
tionale, une modération appropriée de la croissance salariale hors indexation peut
étre mise en place par la suite. La loi de 1996 et sa norme salariale sont le canal
institué pour y parvenir.

La Belgique n’est cependant pas dans le cas de figure du paragraphe précédent.
L’appauvrissement collectif est important (graphique 1) et, méme s’il y a des
perspectives d’atténuation du choc de prix des énergies fossiles, la durée de ce
choc demeure incertaine et sa propagation aux autres prix préoccupante. Dans le
contexte d’un appauvrissement collectif fort ou durable, assurer pleinement les
salariés et les allocataires sociaux aura progressivement des effets induits préoc-
cupants notamment sur les niveaux d’endettement public, la compétitivité inter-

14 Par exemple, Bodart et Shadman (2013) concluent que : «I’indexation n’est pas un facteur déterminant de I’évolution a long terme
de la compétitivité belge. En revanche, a court terme, la compétitivité belge tend a se détériorer. L'impact a court terme tend a
persister suffisamment longtemps pour entrainer des pertes de parts de marché.»

15 Voir Bijnens et al. (2019).

16 Compte tenu du dernier rapport technique du secrétariat du Conseil Central de I'Economie, le gouvernement a appliqué la loi de
1996 relative a la promotion de I’'emploi et a la sauvegarde préventive de la compétitivité, réformée en 2017. Lindexation
automatique des salaires et des allocations sociales a en contrepartie ét¢ maintenue inchangée. Il en va de méme de ’'usage de
formules d’indexation dans d’autres types de contrats.

17 Cette affirmation rejoint la teneur du rapport technique de la Banque nationale de Belgique en 2012 (point 80, p.55).
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... Les mécanismes d’indexation
automatique

2.2. La formation des prix

nationale, les faillites d’entreprises et 'emploi. Dés lors, dans cette situation, un
partage raisonné des risques d’inflation au sein de la collectivité conduit a recom-
mander que les employeurs et I’Etat ne garantissent qu'une compensation par-
tielle de la hausse des prix a la consommation. Autrement dit, ’appauvrissement
collectif devra alors étre partagé entre toutes les composantes de la collectivité, y
compris, donc, le groupe formé des salariés et des allocataires sociaux.

La maniére de réaliser cela est cruciale. Une suspension momentanée de 1'indexa-
tion automatique sous la forme du «saut d’index» d’avril 2015 aurait, dans le
contexte actuel, des répercussions fort préoccupantes au sein des premiers déciles
de la distribution des revenus. On peut argumenter que les compensations et cor-
rections nécessaires sont du ressort d’aides publiques ciblées et de la fiscalité.
Une réforme fiscale est en préparation. Elle devrait contribuer a renforcer les
moyens d’existence des populations a revenus faibles et moyens. Mais sa mise en
ceuvre risque d’étre trop lente. Il y a donc lieu d’envisager une modulation de la
suspension momentanée de ’indexation automatique selon le principe suivant. En
dessous d’un premier seuil de rémunération ou d’allocation sociale, la suspension
momentanée de I'indexation automatique ne s’appliquerait pas. Jusqu’a un seuil
supérieur, cette suspension serait d’'une ampleur faible puis elle prendrait de I'im-
portance par palier.”® Les outils de simulation exploités notamment par Capéau et
al. (2022) permettraient de préciser la mesure.

Si le premier seuil est suffisamment ¢éleve, les incitations monétaires a passer
d’une allocation sociale a I'emploi ne seraient pas réduites au bas de 1’échelle
des rémunérations. La progression salariale serait en revanche plus clairement
concernée lorsque celle-ci implique le passage d’une tranche de rémunérations a
une autre qui est moins bien indexée sur le niveau des prix. En outre, le renché-
rissement relativement plus rapide du travail moins rémunéré pourrait a terme
entrainer des substitutions défavorables a I’'emploi des moins qualifiés. Ces désa-
vantages pourraient cependant étre évités par d’autres interventions comme 1’exo-
nération des seules indexations complétes de toute cotisation patronale.

Une telle intervention sur le mécanisme d’indexation automatique devrait, rappe-
lons-le, étre complétée par des interventions analogues sur 1’éventail des contrats
qui contiennent des formules d’indexation sur un indice de prix a la consommation.

Le rapport technique de la Banque nationale de Belgique en 2012 exprimait déja que
«assurer un mode correct de formation des prix a la consommation doit constituer
une priorité politique absolue et il faut mettre fin aux anomalies constatées dans
la tarification de I’électricité et du gaz» (numéro 8, p.2). Plus récemment, Gautier
(2022) écrivait aussi : «Une modification des paramétres d’indexation des contrats
permettrait d’aligner la hausse des prix avec la hausse effective des cofits de pro-
duction, ce qui n’est pas le cas actuellement» (p.7). Quoi que le niveau européen dé-
cide au niveau du plafonnement du prix du gaz naturel, le chantier de la révision des
modes de tarification du gaz et de I’¢lectricité en Belgique devrait étre prioritaire.

Par ailleurs, s’appuyant sur I’expertise de I'observatoire des prix et du service de
la concurrence du SPF Economie et sur celle de Pautorité belge de la concurrence
et des régulateurs de secteur,'” les autorités belges devraient rapidement étudier la
possibilité de bloquer temporairement certains prix dans des secteurs dont la via-
bilité n’est pas menacée. Instaurer un tel blocage est délicat et peut entrainer des

18 L’orientation générale de cette proposition n’est pas neuve. On en retrouve des traces par exemple chez Henri Bogaert dés 2013 (a
I’époque, commissaire au Bureau du plan) et, plus récemment, dans plusieurs prises de positions.

19 Comme Pinstitut belge des services postaux et des télécommunications ou la Commission de Régulation de I’Electricité et du Gaz.
Voir par exemple la récente analyse de la CREG.
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pénuries (aux effets potentiellement redistributifs), mais dans le contexte actuel,
il parait indiqué de ne pas s’arréter a des obstacles énoncés sous forme de poncifs.

Cette réflexion s’est centrée sur le contexte actuel d’un choc d’inflation — singu-
lierement marqué en Belgique — qui prend sa source dans un renchérissement
de nos importations. Un tel choc n’est pas une hausse des prix quelconque. Il
conduit a un appauvrissement de la «collectivité Belgique». Cet appauvrisse-
ment est conséquent et, potenticllement au moins, durable. Dans ce contexte,
une réflexion urgente, puis une action volontariste, parait s’imposer pour freiner
l’accélération singuliere de 'inflation en Belgique. Il faut non seulement momen-
tanément moduler I'indexation des salaires et des allocations sociales mais aussi
simultanément :

« atténuer les clauses d’indexation qui fourmillent dans d’autres types de contrats
en Belgique et

* agir sur les mécanismes qui font qu un choc de prix importé a plus d’effet direct
sur les prix au consommateur en Belgique qu’ailleurs, sans exclure a priori des
formes de blocage temporaires de prix.

Bruno Van der Linden est
professeur émérite d’économie
a I’'UCLouvain et chercheur a
UIRES/LIDAM, UCLouvain.
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L’inflation actuelle en Belgique requiert une réaction collective équilibrée

o, Distribution
= des effets de
5 I'indexation
Z automatique

des salaires et
allocations sociales
et de certaines
mesures d'aide
publique aux
ménages en 2022

Capéau et al. (2022) s'intéressent a I'impact de la hausse des prix énergétiques
entre janvier 2021 et décembre 2022 sur le pouvoir d'achat le long de la distribution
des revenus en Belgique. La consommation d’énergie est par hypothese maintenue
inchangée au niveau de 2018. A cette époque, le niveau des dépenses énergétiques
dépendait peu des revenus. En termes relatifs, ces dépenses décroissaient donc
en fonction du revenu disponible des ménages. Capéau et al. (2022) examinent
I'impact combiné des interventions publiques pour limiter Iimpact de la hausse
des prix énergétiques (baisse de la TVA sur I'électricité, élargissement du tarif social
de I'électricité et du gaz, etc.) et de I'indexation automatique des salaires et des
allocations sociales. Leurs calculs répartissent uniformément sur les mois de 2022
le montant des interventions publiques et supposent que I'indexation automatique
s'applique sans délai. Comme ce n'est pas le cas, on peut considérer que leurs
calculs donnent une image approximative de la situation au début de 2023 plutot
gu’'au cours de 2022.

Si I'on fait abstraction des interventions publiques, l'indexation automatique
conduit, a elle seule, a compenser approximativement le surcroit de facture éner-
gétique du ménage moyen de chacun des trois premiers déciles de revenus. A
mesure que l'on se déplace vers des revenus plus élevés, la hausse des revenus
due a l'indexation automatique dépasse de plus en plus I'accroissement de la fac-
ture énergétique. Ces constats découlent essentiellement du fait que I'indexation
automatique a un impact proportionnel sur les salaires et les allocations sociales
et qu’elle se base sur le panier de consommation moyen (ou les dépenses éner-
gétiques pesent relativement moins qu'au bas de I'échelle des revenus et relative-
ment plus qu‘au haut de celle-ci). Sans remettre en cause le message qualitatif, la
prise en compte des interventions publiques évoquées ci-dessus modifie cependant
I'ampleur des effets. Ces interventions ont en effet réduit la hausse du colt d‘achat
du panier de consommation moyen des ménages. Par conséquent, elles ont limité
la hausse de I'indice-santé et donc la croissance des revenus nominaux. Quand
les auteurs prennent en compte I'ensemble des mécanismes a l'ceuvre, le surcroit
de facture énergétique du ménage moyen de chacun des trois premiers déciles
de revenus demeure approximativement compensé. Il n'y a donc pas de perte de
pouvoir d'achat pour le ménage moyen de ces déciles. A mesure que |'on considére
des revenus plus élevés, I'indexation automatique continue a augmenter les revenus
au-dela de ce qui est requis pour compenser la hausse des dépenses énergétiques
mais cet effet est a présent moins marqué. L'impact net positif sur le revenu dispo-
nible culmine néanmoins a au moins 200€/mois pour les ménages représentatifs
des neuvieme et dixieme décile. Un autre apport important de cette étude est de
quantifier la dispersion des effets nets a l'intérieur de chaque décile. Au sein des
cing premiers déciles, de l'ordre d'un quart des ménages perd du pouvoir d'achat
malgré I'effet combiné des interventions publiques et de I'indexation automatique.
L'ampleur de la perte est encore plus nette au sein du troisiéme décile. Notons enfin
gue ces calculs ne prennent pas en compte la hausse des prix des biens et services
autres que I'énergie.
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L’inflation actuelle en Belgique requiert une réaction collective équilibrée

Le niveau de la hausse des prix a la consommation est incertain. Or, hormis via une
épargne dite de précaution, il est bien difficile de se prémunir individuellement
contre cette incertitude qui pese sur le pouvoir d'achat. L'épargne de précaution
présente en outre des limites. En particulier, elle est faible ou inexistante parmi
les bas revenus. Protéger plus largement la population contre les aléas de prix a la
consommation améliorerait donc I'existence de beaucoup. Comparés a la plupart
des ménages, les employeurs (privés et publics) et I'Etat (en ce compris la sécurité
sociale) ont, a des degrés divers, de meilleures capacités a faire face a des fluctua-
tions aléatoires de revenus. Ceci ouvre la voie a un partage de risques par lequel les
employeurs et |'Etat procurent & la population une assurance contre les fluctuations
du niveau des prix a la consommation. Dans la plupart des pays, ceci s'opere via la
négociation collective et des interventions publiques. L'indexation automatique des
salaires et des allocations sociales est en revanche l'instrument de ce partage de
risques en Belgique. Selon des modalités évoquées ci-dessous, ces revenus suivent
I'évolution des dépenses consacrées a l'achat du panier de consommation moyen
des ménages. Quel que soit leur niveau, salaires et allocations sociales augmentent
de maniere proportionnelle sous I'effet de I'indexation automatique.

Tant que la hausse des prix a la consommation est modérée, bien anticipée et dans
une large mesure commune a la Belgique et a ses voisins, la mise en ceuvre de
I'indexation automatique des salaires ne pose pas de souci particulier. A diverses
reprises depuis le début des années 1970, des hausses sensibles de prix a I'impor-
tation - souvent des prix énergétiques - ont cependant créé des tensions socio-éco-
nomiques en Belgique. Ceci a abouti a des réformes qui restent d'actualité. Ainsi,
depuis 1994, l'indice de prix utilisé par le mécanisme d’indexation automatique
n‘est plus l'indice complet des prix a la consommation mais l'indice-santé (qui fait
abstraction des prix du tabac, des boissons alcoolisées, des essences et du diesel).
En outre, on lisse cet indice-santé via une moyenne prenant en compte le mois
courant et les trois précédents. Les autres caractéristiques de mise en ceuvre de
I'indexation automatique sont du ressort des commissions paritaires. En 2021 et au
sein du secteur privé, le salaire d’environ 40% des travailleurs est indexé une fois
par an, celui d'environ 8% d’entre eux l'est plus fréquemment, celui d’environ 43%
s'ajuste lorsque I'indice-santé lissé augmente d’un pourcentage (1 ou 2% selon le
cas). Par conséquent, les salaires et les allocations sociales belges ne s'ajustent que
graduellement a la hausse des prix. Selon un calcul de 'OCDE (2022), basé sur le
troisieme trimestre de I'année en cours, la quasi-totalité des pays de I'OCDE a connu
une baisse des rémunérations réelles moyennes par salarié car la croissance des prix
a la consommation a été plus rapide que celle des salaires. La Belgique ne fait pas
exception mais I'application progressive de l'indexation automatique explique que
la baisse y soit parmi les plus faibles (aux cotés de la Suisse et de la France).

Directeur de la publication: ~ Comité de rédaction:

Vincent Bodart Paul Belleflamme << LI)\W
Redactrice en chef: Vincent Bodart N SV res
Muriel Dejemeppe Muriel Dejemeppe =
Secrétaire de rédaction: Gilles Grandjean E Q' S
Séverine Dinjar Jean Hindriks e Lo
Secrétariat & logistique: William Parienté

Virginie Leblanc Sandy Tubeuf

Graphiste: Bruno Van der Linden —(D@@
Dominique Snyers Frédéric Vrins @ av_Ne_Np

PAGE 9 « REGARDS ECONOMIQUES

PN



