Une reprise moins vigoureuse mais
toujours riche en emplois !

Si I’économie luxembourgeoise a été relativement
épargnée par la crise, la forte reprise économique qui
s’est ensuivie n’est pas exempte de risques baissiers. En
témoigne le léger recul du PIB (-0,5%) au 2é™e trimestre
de 2021, selon les premiéres estimations du STATEC, qui
implique tout de méme un acquis de croissance de
I’ordre de 5,7% pour I’ensemble de ’année 2021.

Concernant le troisieme trimestre, les estimations
d’activité repartent a la baisse dans l’industrie et le
commerce, mais progressent toujours dans les services
non-financiers. Le secteur des fonds affiche quant a lui
de bonnes performances. Malgré des tensions sur |’offre
comme les difficultés de recrutement, les perspectives
d’emploi continuent de s’améliorer dans les enquétes de
conjoncture de toutes les branches économiques.

Le marché du travail est resté trés dynamique en ao(t.
1.009 postes supplémentaires ont été créés et le taux de
chémage se stabilise a 5,5%. Alors que I’ADEM recense
16.123 demandeurs d’emploi, le stock d’offres
disponibles (9.914) n’a jamais été aussi élevé. En
revanche, la proportion des demandeurs d’emploi
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inscrits depuis 12 mois et plus s’est grandement accrue
depuis le début de la crise, passant de 41,5% a 52,4%.

L’indicateur de confiance des consommateurs reste
inférieur a son niveau d’avant la crise sanitaire. Dans
I’ensemble, ces derniers restent optimistes quant aux
perspectives d’évolution du chomage, mais leur volonté
de faire des achats importants reste toujours en retrait.

En septembre, les déplacements vers les lieux de
consommation et de travail étaient en augmentation. En
outre, la sortie de crise est visible dans les finances
publiques qui se redressent, le chémage partiel qui
diminue fortement et le nombre de faillites qui reste
stable.

La BCE a récemment relevé ses prévisions de croissance
dans la zone euro a 5% pour 2021, contre 4,6% dans son
estimation de juin. Le chémage poursuit sa baisse, mais
les disparités entre les pays membres et les classes d’age
sont légion. La BCE a également réhaussé ses
anticipations d’inflation a 2,2% pour cette année, contre
1,9% précédemment. Cette révision est due a des
ruptures d'approvisionnement, ['amélioration des
perspectives de demande, les effets liés a la hausse des
prix des matiéres premiéres pétrolieres et non-
pétroliéres ainsi qu’a la récente dépréciation du taux de
change de l'euro.

[Zoom] Un rattrapage progressif au niveau d’avant-crise de I’emploi salarié
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Emploi salarié ===- Tendance pré-Covid

Source : STATEC et calculs IDEA

L’emploi salarié au Luxembourg ne cesse d’augmenter, avec
9 094 salariés supplémentaires depuis le début de l’année.
Cette hausse de I’emploi aura bénéficié a autant de résidents
(49%) que de frontaliers (51%).

Bien que trés dynamique, le marché du travail n’a cependant
pas retrouvé le niveau qu’il aurait pu atteindre sans la crise
sanitaire. Au mois d’aoit 2021, le nombre de salariés s’élevait
a 458 768 alors que sa tendance « hors crise » aurait débouché
sur plus de 465 000 emplois. Dés lors, I’impact de la pandémie
sur le marché du travail serait de ["ordre de 6 000 emplois.
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https://statistiques.public.lu/stat/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=12948&IF_Language=fra&MainTheme=2&FldrName=3&RFPath=91
https://unsplash.com/@eileenp?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText

La Tableau de bord repose sur 19 indicateurs répartis sur 4 piliers : ’activité économique, le marché du travail,

la situation sociale et l’environnement économique européen.

Indicateurs

1. Activité économique

O N O Ul h WN

Production industrielle, construction, services non
financiers et commerce

Actifs des fonds (OPC)

Mobilité

Faillites et liquidations judiciaires

Chomage partiel

Inflation

Croissance du PIB

Recettes et dépenses de |’administration centrale

2. Marché du travail

9
10
11

Evolution de l’emploi
Evolution du chémage
Postes vacants a ’ADEM

3. Indicateurs sociaux - ménages

12
13
14

Chomage de longue durée
Indice de confiance des consommateurs
Crédits immobiliers accordés aux ménages

4. Environnement européen

15
16
17
18
19

Activité dans la zone euro
Croissance de la zone euro, Allemagne, Belgique et France
Chomage dans la zone euro, Allemagne, Belgique et France
Inflation dans la zone euro
Ecart des taux d’intérét des emprunts publics a long terme

Derniéres données
disponibles

Septembre 2021

Aolit 2021
Septembre 2021
Septembre 2021
Octobre 2021
Septembre 2021
2éme trimestre 2021
Juillet 2021

Aolt 2021
Aolt 2021
Aolt 2021

Aot 2021
Septembre 2021
2¢me trimestre 2021

Septembre 2021
2éme trimestre 2021
Aolit 2021
Septembre 2021
Aolit 2021

P3

P3
P4
P4
P4
P5
P5
P5

P6
P6
P6

P7
P7
P7

P8
P8
P8
P9
P9



Production
industrielle,
construction,
services non
financiers et
commerce

Septembre 2021

Sources : STATEC,
Commission

européenne

Actifs des fonds
(OPC)

Les tendances de l‘activité dans
I’industrie et dans le commerce
marquent un recul depuis cet été. Bien
que la moyenne des trois derniers mois

reste en territoire positif, le
retournement de situation est
particuliérement marqué dans

Uindustrie, qui souffre de difficultés
d’approvisionnement.

Les perspectives d’emploi continuent
de s’améliorer dans l’ensemble des
secteurs. Pour la premiére fois depuis
décembre 2019 et depuis le mois
d’aolit, elles passent en territoire
positif dans le secteur du commerce.

Dans le secteur de la construction, le
solde d’opinions concernant le carnet
de commandes atteint son plus haut
niveau depuis septembre 2017. 36%
des entreprises interrogées jugent
’état de leur carnet de commandes
élevé.

Signe des pressions inflationnistes,
60% des entreprises de l’industrie
estiment que les prix de vente vont
augmenter, contre 5% seulement il y a
un an.

En aolt, les actifs nets des 3 539
fonds luxembourgeois étaient
valorisés a 5 647 milliards d’euros, en
hausse de 1,9% par rapport au mois
précédent.

- L’évolution des marchés financiers

Aolit 2021

Source : CSSF

explique 64% de la hausse mensuelle
tandis que les investissements nets
en capital en expliquent 36%.

Sur les 12 derniers mois, la valeur des
actifs a augmenté de 951 milliards,
soit une progression de 20,2%. La
hausse des marchés explique pres des
deux tiers de cette évolution
favorable (62%, soit +594 milliards) et
’évolution des investissements nets
38% (+357 milliards).
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https://statistiques.public.lu/fr/entreprises/index.html
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-consumer-surveys/download-business-and-consumer-survey-data/time-series_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-consumer-surveys/download-business-and-consumer-survey-data/time-series_en
https://www.cssf.lu/fr/publications-donnees/?entity_type=406%2C1148%2C536%2C530%2C492%2C488%2C532%2C534&content_type=2116

Mobilité

Septembre 2021

Source : Google
Mobilité

Faillites et
liquidations
judiciaires

Septembre 2021

Sources : Registre
du Commerce et
des Sociétés,
données au
05/10/2021,
STATEC.

- Aprés un mois d’aolit ou tous les
déplacements observés ont diminué
en raison de la période estivale et des
congés, le mois de septembre a été
synonyme de reprise pour les
déplacements vers les commerces et
loisirs, les lieux d’alimentation et

pharmacie ainsi que les lieux de
travail.

- Cependant, seuls les déplacements

vers les lieux d’alimentation et
pharmacie sont supérieurs a leur
niveau d’avant crise (mi-février 2020).
Les déplacements vers les commerces
et les loisirs sont toujours en repli de
4% et ceux vers les lieux de travail de

19%. La rentrée n’étant intervenue
que le 15 septembre explique

probablement ces niveaux encore en
recul.

- 66 faillites ont été prononcées au

mois de septembre. Depuis le début
de l’année, 900 faillites ont été
comptabilisées, la moyenne
mensuelle sur 12 mois s’établissant a
106 faillites. Aucune vague de
faillites n’est observable a ce stade.

718 liquidations ont été prononcées
depuis le début de ’année, soit une
hausse de 60% par rapport a la méme
période en 2019, année précédant la
crise sanitaire.

Les sociétés holding et fonds de
placement restent toujours les

branches les plus touchées par les
faillites et les liquidations
judiciaires.
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https://www.google.com/covid19/mobility/
https://www.google.com/covid19/mobility/
https://www.lbr.lu/mjrcs/jsp/DisplayCourtOrderActionNotSecured.action?FROM_MENU=true&currentMenuLabel=menu.item.courtorder
https://www.lbr.lu/mjrcs/jsp/DisplayCourtOrderActionNotSecured.action?FROM_MENU=true&currentMenuLabel=menu.item.courtorder
https://www.lbr.lu/mjrcs/jsp/DisplayCourtOrderActionNotSecured.action?FROM_MENU=true&currentMenuLabel=menu.item.courtorder

Chomage partiel

Octobre 2021

Source : Comité de
conjoncture

Inflation

Septembre 2021

Source : STATEC

Croissance du PIB

2¢me trimestre 2021

Source : STATEC

Pour le mois d’octobre, 672
demandes de chomage partiel ont
été validées par le Comité de
Conjoncture, soit une baisse de 8,4%
par rapport au mois de septembre.

11 992 équivalents temps pleins
sont concernés par ces demandes,
soit une baisse de 4,2% par rapport
au mois précédent.

L’inflation annuelle atteint 2,7% au
mois de septembre ce qui déclenche
’indexation des salaires.

Les principales hausses de prix qui
expliquent Uinflation mensuelle
concernent le mazout de chauffage
(+2,4%), les articles de voyage (+4%)
ou encore l’esthétique corporelle
(+3,2%).

Le prix des produits alimentaires a
quant a lui diminué de 0,1% par
rapport au mois précédent.

La poursuite des hausses sur les
marchés  énergétiques  pourrait
continuer a peser sur l’indice des
prix a la consommation dans les
prochains mois.

Au deuxieme trimestre 2021, le PIB
luxembourgeois a diminué de 0,5%
par rapport au trimestre précédent.

Par rapport au deuxiéme trimestre
de 2020, il est en hausse de 11,8%.

L’acquis de croissance pour 2021
serait de + 5,7%.

Dans sa plus récente Note de
conjoncture, le STATEC envisage
une croissance du PIB de 6% dans son
scénario central pour 2021 et de
3,5% pour 2022. Dans son scénario
haut, il table sur une croissance du
PIB de 7,7% en 2021 et de +4,5% en
2022 alors que dans le scénario bas,
la croissance serait de 4,8% en 2021
et de 2,4% en 2022.

Demandes de chomage partiel accordées
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Prévision de croissance pour 2021
(STATEC, juin 2021) +6%
Acquis de croissance pour 2021 au 2™ trimestre +5.7%

(Calculs IDEA)


https://cdc.gouvernement.lu/fr.html
https://cdc.gouvernement.lu/fr.html
https://statistiques.public.lu/stat/ReportFolders/ReportFolder.aspx?IF_Language=fra&MainTheme=5&FldrName=5&RFPath=109
https://statistiques.public.lu/stat/ReportFolders/ReportFolder.aspx?IF_Language=fra&MainTheme=5&FldrName=2&RFPath=26

Recettes et
dépenses de
I’administration
centrale

Juillet 2021

Source : Ministére
des Finances

Evolution de
I’emploi

Aolit 2021

Source : STATEC

- Sur les 7 premiers mois de ’année,
les recettes se sont élevées a 12,9
milliards  d’euros, soit  une
progression de 21% par rapport a la
méme période en 2020. Sur la
méme période, les dépenses se sont
montées a 12,8 milliards, en recul
de 3,2% par rapport aux 7 premiers
mois de 2020.

- Le solde budgétaire est ainsi en
territoire positif sur les 7 premiers
mois de 2021.

- Le marché du travail poursuit sa

dynamique, avec une progression
mensuelle de  1.009  salariés
enregistrée au seul mois d’aolit. Avec
un total de 458.800 salariés, le
rythme annuel de progression est de
3%.

Depuis le début de l’année, 9.100
emplois salariés ont été créés, 49%
des postes ayant été pourvus par des
résidents et 51% par des frontaliers.

Les données portant sur le 2eme
trimestre de ’année 2021 montrent
une progression de 3,7% par rapport
au 2¢me trimestre de 2020, marqué
par la crise sanitaire. L’évolution est
particulierement forte dans les
activités spécialisées et les services
de soutien (dont intérim) avec une
hausse annuelle de 7,7%,
’administration publique (+5,5%), la
construction (+4,5%), les TIC (+3,9%)
ainsi que les activités financieres et
d’assurance (+3%). L’emploi évolue
moins fortement dans [’HoReCa et les
transports (+0,9%) et recule dans
I’industrie (-0,7%).

Recettes et dépenses
de l'administration centrale
(millions d'euros, somme mobile sur 3 mois)
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https://budget.public.lu/lb/budget2020/evolution-mensuelle.html
https://budget.public.lu/lb/budget2020/evolution-mensuelle.html
https://statistiques.public.lu/stat/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=12948&IF_Language=fra&MainTheme=2&FldrName=3

Evolution du
choémage

Aolt 2021

Sources : ADEM,
STATEC

Postes vacants
a ’ADEM

Aolt 2021

Source : ADEM

Chomage de
longue durée

Aolit 2021

Source : ADEM

- La

- Le taux de chomage poursuit sa

baisse et se rapproche un peu plus de
son niveau d’avant crise. Il s’éléve a
5,5% (contre 5,4% en février 2020).

- Aprés une légére hausse en juillet, le

nombre de demandeurs d’emploi a
baissé de 4,1% en aolt et s’éléve a
16 123.

- Depuis aolt 2020, leur nombre a

baissé de 2 402, soit une diminution
de 13%.

- Le stock d’offre d’emplois
disponibles déclarés a ’ADEM a battu
un nouveau record en aolt, avec
9.914 postes ouverts.

- 3 745 postes ont été déclarés vacants
a UADEM au mois d’aolt ce qui
représente une hausse de 2/3 par
rapport a aolt 2020.

- Sur les 12 derniers mois, on compte
en moyenne 4,4 postes vacants pour
10 demandeurs d’emploi inscrits.

- 8 444 demandeurs d’emploi inscrits

depuis plus de 12 mois sont
comptabilisés au mois de juillet. Cela
représente une diminution de 2% par
rapport au mois précédent et une
baisse de 3,7% sur un an.

proportion des demandeurs
d’emploi depuis 12 mois et plus dans
le nombre total de demandeurs
d’emploi s’est accrue depuis le début
de la crise, passant de 41,5% a 52,4%.

Le nombre de demandeurs d’emploi
de longue durée reste supérieur de
17,6% a son niveau d’avant crise.
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https://data.public.lu/fr/datasets/chiffres-cles-de-ladem/#_
https://statistiques.public.lu/stat/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=12948&IF_Language=fra&MainTheme=2&FldrName=3&RFPath=91
https://adem.public.lu/fr/marche-emploi-luxembourg/faits-et-chiffres/Chiffres-cles-ADEM.html
https://adem.public.lu/fr/marche-emploi-luxembourg/faits-et-chiffres/Chiffres-cles-ADEM.html

Indice de
confiance des
consommateurs

Septembre 2021

Source : BCL

Crédits
immobiliers
accordés aux
ménages

2¢me trimestre
2021

Source : BCL

Activité dans la
Zone euro
(industrie,
services et
services
financiers)

Septembre 2021

Source :
Commission

européenne

- L’indicateur synthétique de
confiance des consommateurs s’est
légérement détérioré au mois de
septembre.

- Les consommateurs sont moins
optimistes quant a U’évolution du
chomage au cours des 12 prochains
mois.

- L’indicateur mesurant LUintérét a
faire des achats importants recule
aussi pour le mois de septembre.

- La situation économique générale
percue par les consommateurs au
cours des 12 prochains mois reste a
un niveau nettement supérieur a
celui d’avant la crise sanitaire, et il
progresse timidement par rapport au
mois précédent.

La perception des prix au cours des
12 derniers mois des consommateurs
est a un niveau élevé. Ce seuil n’avait
pas été atteint depuis le deuxieme
trimestre de 2011.

- Le volume des crédits immobiliers

consentis aux ménages a diminué au
2éme trimestre 2021. Avec un montant
de 2,2 milliards d’euros, il recule de
24% par rapport au trimestre
précédent.

- Sur les 4 derniers trimestres, 10,6

milliards d’euros de crédits
immobiliers ont été contractés soit
20,8% de plus que les 4 trimestres
précédents.

Selon Eurostat, les prix de
’immobilier ont cru de 14,5% en
2020.

Les estimations d’activité sont a des
niveaux élevés dans les principaux
secteurs économiques européens.

Elles progressent légérement dans
’industrie et restent aux niveaux
atteints au début de I’année 2018.

- Dans le secteur des services
financiers et non-financiers, elles
marquent un léger repli mais
dépassent toujours leur niveau

d’avant-crise.
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http://www.bcl.lu/fr/statistiques/series_statistiques_luxembourg/05_Economie_reelle/05_05_Tableau.xls
http://www.bcl.lu/fr/statistiques/series_statistiques_luxembourg/11_etablissements_credit/11_09_Tableau.xls
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-consumer-surveys/download-business-and-consumer-survey-data/time-series_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-consumer-surveys/download-business-and-consumer-survey-data/time-series_en

- Au cours du 2°me trimestre 2021, le
PIB de la zone euro a progressé de

. 2,2% par rapport au trimestre Taux d'évolution trimestriel du PIB
Croissance de précédent.
la zone euro, - La situation est dans ’ensemble 20%
Allemagne’ positive pour tous les pays. Le PIB  15%
Belgique et aurait augmenté de 1,6% en 10%
France Allemagne, 1,7% en Belgique et 1,1% 5% \
en France. -
) - Aprés une chute du PIB de 6,5% en Ok === S Tﬂ_ S~
2°™Me trimestre 2020, la BCE prévoit une croissance -5%
2021 de 5% en 2021, de 4,6% en 2022 et de = -10% N
2,1% en 2023 pour la zone euro. 5%
- La Commission européenne a relevé o & o & o & o
so. . . =] 3] o o o o -
ses previsions de croissance de 0,5% s s S S P} o S
Source : Eurostat (& 4,8%) pour 2021 et 0,1% (& 4,5%) = = ~ “‘ “‘ “‘ =
- pour 2022 pour la zone euro, par Zone euro Belgique Allemagne France
rapport a ses prévisions économiques
du printemps dernier.
Taux de chémage
- Dans la zone euro, le taux de (données désaisonnalisées)
Chémage dans chomage poursuit sa baisse et atteint 14%
la zone euro, 7,5% en aogt,’contre 7,6% par rapport
au mois précédent. 12%
en Allemagne, - o
Belgique et - En aodt, lg taux de chomage, de§ 10%
jeunes (moins de 25 ans) s’est etabli . \‘v Ao
France a 16,4%, contre 16,7% en juillet, soit % /7N
une baisse de 63 000 jeunes 6%
chomeurs dans la zone euro. %
Aolt 2021 - Les niveaux de chomage en
Allemagne, en Belgique et en France 2%
sont respectivement de 3,6%, 6,4% et % —m— ———— ¥+
8%. 8 22 c T2y
- n Slevé n 58 8§ 85 5 5 85 858 858 &858 &858 &858 &8 &8
Source : Eurostat Eonaarn14%) en Groce (13 3% et on $38%828%888888%8% ¢
Italie (9,3%). Zone euro Belgique Allemagne France
- L’inflation annuelle dans la zone euro Indice des prix a la consommation harmonisée
s’établit a 3,4% en septembre, contre (évolution sur 12 mois)
Inflation dans 3% en aolt dernier. 40
la zone euro - L’évolution  annuelle la  plus 3:5%‘:
importante est celle de I’énergie qui 3,0%
s’éleve a 17,4%, contre 15,4% pour le 2,5%
mois d’aolit. S’ensuivent les biens 2,0%
Septembre 2021 industriels hors énergie  (2,1%) 1,5%
’alimentation, ’alcool et le tabac (1)’(5);‘:
(2,1%) et les services (1,7%). 0:0% VAW . . . o
- Malgré les tensions actuelles sur -0,5%
Source : Eurostat certaines matiéres premieres, laBCE ~ 10% - - o o o o o o o
e entrevoit un niveau d’inflation de < % T v v v T v T o «
2,2% pour "année 2021, de 1,7% pour 2 58 88 8 8 8 8 8 8 8 %8
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2022 et de 1,5% pour 2023.


https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/NAMQ_10_GDP__custom_116696/bookmark/table?lang=fr&bookmarkId=18264fa6-1c00-4698-b32a-2ba116759de1
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10663794/3-30102020-CP-FR.pdf/f33dc831-1ec4-39a0-874e-babb3a4516ad
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/prc_hicp_midx/default/table?lang=fr

Ecart des taux
d’intérét des
emprunts
publics a long
terme avec
I’Allemagne

Aolt 2021

Sources : OCDE,
BCE, BCL

Les écarts des taux d’intérét des
emprunts publics a long terme avec
’Allemagne restent dans ’ensemble
contenus, en comparaison a la
précédente crise des dettes
souveraines. En aolt, Uécart a
diminué de 0,03 point de
pourcentage pour Ultalie et
I’Espagne, de 0,02 pp pour la
Belgique et la France et de 0,01 pp
pour les Pays-Bas. Il a augmenté de
0,02 pp pour le Luxembourg.

Dans l’ensemble, les taux restent
trés bas dans la zone euro.

L’Italie (+0,6%) et la Grece (+0,6%),
étaient les pays qui affichaient les
taux d’intérét des emprunts publics
a long terme les plus élevés. Au
méme moment, ’Allemagne (-0,5%),
le Luxembourg (-0,5%) et les Pays-
Bas (-0,5%), empruntaient quant a
eux aux taux les moins élevés.

Pour le 27¢™ mois consécutif, le taux
d’intérét des emprunts publics a long
terme  luxembourgeois est en
territoire négatif.
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Ecart des taux d'intérét des emprunts
publics a long terme avec l'Allemagne
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https://data.oecd.org/interest/long-term-interest-rates.htm
https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=9691124
https://www.bcl.lu/fr/statistiques/series_statistiques_luxembourg/03_marche_capitaux_interets/index.html

