L’inévitable récession !

Tous les indicateurs semblent indiquer une récession en
2023, malgré |’absence de données du quatriéme
trimestre. En effet, [’activité a encore ralenti a la fin
de [’année, mais a un rythme globalement lent,
notamment en raison de la baisse de la demande et des
conditions de financement qui se sont particulierement
durcies. Le STATEC table sur un repli du PIB de 1%, et
sur une croissance de 2% cette année.

L’encours de crédits aux entreprises recule a nouveau a
I’issue du 3eme trimestre. Le secteur de la construction
est fortement impacté, notamment avec le nombre de
faillites en hausse. Le niveau actuel des taux d’emprunt
immobilier semble se stabiliser mais, a ce stade, il ne
permet pas de renverser la tendance a la baisse des
crédits consentis.

L’inflation reste a un niveau élevé (3,5 %). Le
renchérissement des prix a [’importation et les
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ajustements salariaux résultant des indexations
intervenues en 2023 ont joué un réle important.

Le ralentissement de I’emploi salarié sur le marché du
travail luxembourgeois s’accentue. Le stock de postes
vacants a par ailleurs diminué de 40 % en un an. Plus

frappant encore, le nombre de chémeurs diplémés du

supérieur augmente plus significativement, semblant
indiquer un ralentissement dans le secteur des services,
mais aussi une certaine inadéquation entre offre et
demande de travail.

La réduction des émissions de gaz a effet de serre issues
de la combustion d'énergie se poursuit sur les trois
premiers trimestres de 2023.

Les finances publiques restent sous tension et le déficit
pourrait atteindre 1,7% du PIB en 2023 puis 2,7% en
2024.

La confiance des consommateurs, en
s’améliore progressivement.

revanche,

[Zoom] Evolution de la valeur ajoutée dans les principales branches

Evolution trimestrielle de la VAB des principales
branches au 3 trimestre 2023

Total valeur ajoutée brute aux prix de base -0,1%
Spectacles et loisirs, réparation darticles...
Administration publique, sécurité sociale,...
Services aux entreprises et location -0,7%
Activités immobiliéres
Activités financiéeres et d'assurance -3,4%
Information et communication
Transports et entreposage -6,0%
Commerce, réparations automobiles,... -1,8%

-0,4%

Construction

Industrie
Source : STATEC, comptes nationaux trimestriels, calculs Idea

1,7%
1,0%

0,9%

Au 3eme trimestre 2023, le volume de la
valeur ajoutée brute totale générée par
l'activité économique au Luxembourg a
connu une baisse de 0,1 % par rapport au
2¢me trimestre 2023. Les secteurs de la
finance et du transport ont enregistré de
fortes baisses, respectivement -3,4 % et
- 6 %, expliquant ainsi la majeure partie de
la contraction de la valeur ajoutée.

L’industrie et les TIC ont affiché de bonnes
performances en termes de volume, avec
des hausses de valeur ajoutée respectives de
3,2 % et 4,6 % sur un trimestre. En revanche,
le secteur de la construction continue de
subir les effets de la politique monétaire, en
présentant une baisse de valeur ajoutée
certes moindre, mais qui vient renforcer la
baisse observée le trimestre précédent
(- 3,6 % au 2™ trimestre 2023 par rapport
au premier trimestre 2023).

4,6%

3,2%

Le secteur public a pu dégager une valeur
ajoutée positive au cours de ce trimestre
(+1 %), tout comme le secteur des loisirs
(+1,7%).



http://www.fondation-idea.lu

La Tableau de bord repose sur 18 indicateurs répartis sur 5 piliers : ’activité économique, le marché du travail,

la situation sociale, ’environnement, et la conjoncture européenne.

Indicateurs

1. Activité économique

N ool W N

Production industrielle, construction, services non
financiers et commerce

Actifs des fonds (OPC)

Faillites et liquidations judiciaires

Encours des crédits aux entreprises non financiéres
Inflation

Evolution du PIB

Recettes et dépenses de |’administration centrale

2. Marché du travail

oo

9
10

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

3. Indicateurs sociaux - ménages

11
12

Indice de confiance des consommateurs
Crédits immobiliers accordés aux ménages

4. Environnement

13

Emissions de CO2 par combustion d’énergie

5. Conjoncture européenne

14
15

16
17
18

Activité dans la zone euro

Evolution du PIB de la zone euro, en Allemagne, Belgique
et France

Chomage dans la zone euro, Allemagne, Belgique et France
Inflation dans la zone euro

Taux d’intérét des emprunts publics a long terme

Derniéres données
disponibles

Novembre 2023

Novembre 2023
Septembre 2023
Octobre 2023
Décembre 2023
3éme trimestre 2023
Octobre 2023
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1. ACTIVITE ECONOMIQUE : Continue sa baisse, mais le rythme est moins soutenu

Production
industrielle,
construction,
services non
financiers et
commerce

Novembre 2023

Sources : STATEC,
Commission

européenne

Actifs des fonds
(OPC)

Novembre 2023
Source : CSSF

La tendance récente de LUactivité
montre que cette derniére continue de
se dégrader au Luxembourg, mais a un
rythme globalement faible au cours des
3 dernier mois, notamment en raison de
la baisse de la demande et des
conditions de financement qui se sont
particuliérement durcies. L’activité
décroit dans tous les grands secteurs,
bien que le secteur de la construction
semble témoigner dun trés léger
mieux, qui pourrait s’expliquer en
partie par la stabilisation du taux
directeur de la BCE depuis le mois
d'octobre et de la baisse des prix de
vente de l'immobilier. En effet, selon le
STATEC, les prix de vente dans
’immobilier ont globalement diminué
de 13,6 % sur un an au 3®™ trimestre
2023, dont -15,7 % sur les logements
anciens et particuliérement les maisons
qui accusent une baisse des prix de
18,7 % sur la méme période.

Le secteur de la construction demeure
le seul secteur ou les prix de vente
s'anticipent a la baisse, sans doute pour
tenter d’atténuer l’impact de la hausse
du colt des emprunts immobiliers
supportées par les futurs acquéreurs.

A lexception de la construction, les
acteurs des autres secteurs anticipent,
quant a eux, des hausses de prix pour
combler les effets induits par la baisse
des volumes.

La variation totale des actifs OPC
montre désormais des signes de
stabilisation aprés plusieurs mois
d’instabilité, marqués par une forte
baisse et une amélioration notable
depuis I’été 2023.

Les actifs nets des 3293 OPC du
Luxembourg sont évalués a 5152,2
milliards d’euros en novembre 2023,
soit une hausse de 2,9 % par rapport au
mois précedent.

La valeur des actifs a toutefois
légerement diminué (-0,3 %) au cours
des 12 derniers mois. Ce recul est
notamment attribuable a la baisse de la
variation de Llinvestissement net en
capital (-65 milliards), que la hausse de
la variation des marchés (+51 milliards
d’euros) observée sur une période de 12
mois au mois d’octobre 2023, n’a pas
totalement compensé.

Estimation de la tendance récente de l'activité

(moyenne mobile sur 3 mois)
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Variation des actifs des OPC
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https://statistiques.public.lu/fr/themes/economie-finances/indicateurs-court-terme.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

944 faillites ont été prononcées
durant l'année 2023, correspondant a
une baisse de 6,2 % par rapport a
l'année précédente selon
Creditreform. Dans le méme temps,
les faillites ont augmenté au sein des

pays voisins : Allemagne (+23,5 %), Faillites par secteur d'activité en 2023
Belgique (+9,65 %) et France
(+34,4 %). 60%
52,65%
Faillites Ces faillites, qui ont contribué, selon = 50%
judiciaires les estimations du STATEC, a une

baisse de 1 943 emplois salariés au 40%
3®me trimestre 2023, concernent en

Septembre 2023 priorité des entreprises du secteur  30%
. des services (53 %), du commerce 18.75%
Sources : STATEC, (19 %), de la construction (16 %) et de = 20% 16,42% ’
Creditrefrom [’Horeca (11 %). 1,23%
10%

Données au On notera qu’en 2023, ce sont les 0,95%

16/10/2023, STATEC.  faillites dans le secteur de la 0%
construction qui restent les plus Production Construction Services ~ Commerce Horeca
préoccupantes, affichant une

augmentation de 35 % par rapport a
année 2022. Ce secteur est
doublement impacté, d'une part par
linflation qui affecte les colts de
production, et dautre part par les
choix de politique monétaire qui
freinent la demande.

Les encours de crédits octroyés aux
entreprises non-financiéres reculent
encore a l’issue du 3®™e trimestre,
enregistrant une baisse de 5,5 % sur
un an, soit Uéquivalent de 1,6
milliards d’euros. Cela correspond a
pas moins de 5,8 % du montant total
des encours accordés aux entreprises

non financiéres en octobre 2023. Ceci Encours des crédits octroyés aux entreprises
expliquerait en partie la dynamique a non financiéres luxembourgeoises (millions €)
la baisse de ’activité de production
au Luxembourg. 35000

Enf:o.urs des 10000

crédits aux Cette tendance observée des encours

entreprises non de crédits ne concerne cependant 25000

financiéres uniquement les crédits a court terme,

de moins de 5 ans, parmi lesquels les 20 000
crédits d’une durée de 1 a 2 ans sont

Octobre 2023 les plus impactés. En revanche, pour 15000
les crédits a échéance supérieure a 5
Source : BCL ans, les montants en octobre 2023 10000
sont 5,2 % plus élevés qu’il y a un an. S22SCC22TZRR/RSSSANRA
A L W Y= e 285 5 E S Yo L= g
Selon le barometre de la Chambre de 3 % 28 58 € § 53 % 53 % %E 58 E

Commerce, il s’agirait d’entreprises
ceuvrant dans les secteurs de
I’industrie, des transports et de la
construction qui nécessiteraient, du
fait de la spécificité de leurs
activités, des financements
importants. Ces derniers ne
représentent cependant que 6 % des
encours de crédits octroyés.

oct.-23


https://www.bcl.lu/fr/statistiques/series_statistiques_luxembourg/11_etablissements_credit/11_06_Tableau.xlsx
https://statistiques.public.lu/fr/actualites/2023/stn46-faillites-04.html
https://www.corporatenews.lu/en/archives-shortcut/archives/article/2022/01/bankruptcies-in-luxembourg-remain-at-the-previous-year-s-level

Inflation

Décembre 2023

Source : STATEC et
calculs IDEA

Evolution du PIB

3éme trimestre 2023

Source : STATEC,
Comptes nationaux

World Economic
Outlook 2023

BCE

L’inflation progresse pour atteindre
3,51 % sur un an au mois de décembre
2023.

Toutefois, malgré une augmentation
du taux d’inflation annuelle par
rapport au taux observé au mois de
novembre 2023, soit + 0,48 point de
pourcentage, l'indicateur affiche une
légére baisse des prix sur un mois. Les
prix de vente au mois de décembre
sont donc moins élevés que ceux
observés au mois de novembre.

Cette progression de Uinflation
s’explique notamment par la montée
des prix des services qui ne seraient
pas suffisamment couvertes par le
tassement des prix de l’alimentaire,
des biens industriels et de ’énergie.
Il est a noter également que la baisse
des prix de Uénergie continue a
participer a la maitrise de ’inflation.

Par ailleurs, l’inflation est
principalement due au
renchérissement des prix a
U’importation et aux ajustements
salariaux résultant des indexations
intervenues en 2023, et non
nécessairement aux profits réalisés
par les entreprises basées au
Luxembourg d’apres le STATEC.

En attendant que la récession
annoncée pour 2023 (environ -1 %)
soit confirmée, le troisi€me trimestre
2023 marque le quatriéme trimestre
consécutif ou |’évolution sur un an du
PIB affiche un taux négatif.

Au  troisieme  trimestre 2023,
I’évolution  trimestrielle du PIB
indique un repli de 0,1 %. En
attendant, l’acquis de « croissance »,
si ’on puisse s’exprimer ainsi parce
qu’on parle ici de décroissance, est de
Uordre de -1.1 %.

Les prévisions pour l’année 2024
formulées a la fois par le STATEC et
des organismes tels que la BCE, le FMI
et ’OCDE tablent sur une croissance
du PIB autour de 2 % au Luxembourg.
Si cela se confirme, il s’agirait d’un
excellent rebond par rapport a la
moyenne de la zone euro qui s’attend
a une croissance d’environ 1 % en
2024.
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et principales composantes

'y i
.

L

..-..III!...'I_||III|I|

OO0 OO OO0 ™~ ™ —~ N AN NN OO M O M
T T gl gl gl g ol gl bl qlql ol
g e Ygoppecpgopc oo pc oo pc oo
T 3 00 ® 33 00 0® 3 00 ©® 3 040 ® 3 aa
ETEEETEEETEEETEEETEE
g3 gs g8 5z g s
Q0 aQ 0 aQ 0 [S ] a0
v o v o v o v o ¢ o
mmmm Alimentation Energie
Biens industriels m—— Services
IPCN
(Glissement annuel)
Taux d'évolution trimestriel du PIB
(par rapport au trimestre précédent)
r T Lo i T T T T Tr_ r—r T/
=N Y = NN Y NN - T = o
[e ool Moo e e le Mo e e Mo oMo e e oo
& & 6O 0010 - - - NN ®AAEA
- - - AN NN NSNS NN
SE-E-E-EE-E-E-E-E-E=-E-E-E-E-E-E-E-E-<]
SN N NNNQNNNCSQRNNCSQQ~QA


https://statistiques.public.lu/dam-assets/fr/donnees-autres-formats/indicateurs-court-terme/economie-totale-prix/E5014.xlsx
https://statistiques.public.lu/fr/themes/economie-finances/indicateurs-court-terme.html
https://statistiques.public.lu/fr/themes/economie-finances/indicateurs-court-terme.html
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-database/2023/October/weo-report?c=132,134,137,&s=NGDP_RPCH,&sy=2021&ey=2028&ssm=0&scsm=1&scc=0&ssd=1&ssc=0&sic=0&sort=country&ds=.&br=1
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-database/2023/October/weo-report?c=132,134,137,&s=NGDP_RPCH,&sy=2021&ey=2028&ssm=0&scsm=1&scc=0&ssd=1&ssc=0&sic=0&sort=country&ds=.&br=1
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections202312_eurosystemstaff~9a39ab5088.fr.html#toc2

Recettes et
dépenses de
I’administration
centrale

Octobre 2023

Source : ministére
des Finances,
STATEC

A la fin du mois d’octobre 2023, le
déficit public de Uadministration
centrale s’élevait a 629 millions
d’euros, principalement en raison
d’une progression plus importante des
dépenses (+15 %) par rapport aux
recettes (+7 %). En chiffres absolus,
’administration centrale a collecté
20,8 milliards a la fin du mois
d’octobre  pour des dépenses
s’élevant a 21,4 milliards.

Le STATEC prévoit dans ce contexte
un creusement du déficit a -1,7 % du
PIB en 2023 suivi de -2,7 % en 2024.

Recettes et dépenses de I'Administration centrale
en millions d'euros
(situation fin octobre 2023)

25 000 833 1,000
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20 000 96 . e
% 0
15 000 . 500
-629
10 000 -1000
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-2 000
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(Axe de droite)

2. MARCHE DU TRAVAIL : Crise presque imminente sur le marché du travail

Evolution de
’emploi

Novembre 2023

Sources : STATEC,
Commission

européenne

Malgré un nombre d’emplois salariés
intérieurs en augmentation de 1,4 % au
mois de novembre 2023, le taux de
croissance  annuelle de Uemploi
intérieur continue de ralentir.

Sur un an au mois de novembre 2023, le
ralentissement de U’emploi salarié sur
le marché du travail luxembourgeois
s’accentue, touchant a la fois les
emplois des résidents et ceux des
frontaliers. Alors que la croissance
annuelle de Uemploi salarié était de
1,8 % au mois d’octobre 2023, elle
passe désormais a 1,4 % sur un an au
mois de novembre 2023, sachant qu’il
était sur une moyenne de 3,4 % en 2022
et de 2,8 % sur une période de 10 ans de
2012 a 2022.

Les perspectives d’évolution de
’emploi ne semblent pas non plus
indiquer un potentiel redressement de
la tendance a court terme. Méme le
secteur des services non-financiers, qui
a résisté pendant la période de crise,
s’oriente vers une baisse des emplois
salariés. En revanche, bien que le
secteur du commerce enregistre
toujours une baisse des emplois, il
commence a montrer des signes d’un
redressement, pour le moment
relativement timide pour envisager une
hausse des emplois a trés court terme.

Le secteur de la construction, affecté
par la conjoncture, mais qui maintenait
tout de méme des emplois en hausse,
amorce depuis peu une diminution des
effectifs et présente des perspectives
d’évolution d’emploi en baisse pour les
prochains mois.
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Evolution de U'emploi salarié par rapport a l'année
précédente (données désaisonnalisées)

Frontaliers Emploi salarié intérieur Résidents

Perspectives d'évolution de l'emploi
(moyenne mobile sur 3 mois)
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https://gouvernement.lu/dam-assets/documents/actualites/2023/12-decembre/01-roth-presentation-finances-publiques/igf-slides-octobre-2023-final.pdf
https://gouvernement.lu/dam-assets/documents/actualites/2023/12-decembre/01-roth-presentation-finances-publiques/igf-slides-octobre-2023-final.pdf
https://statistiques.public.lu/fr/actualites/2023/ndc-02-23.html
https://lustat.statec.lu/vis?lc=fr&df%5bds%5d=release&df%5bid%5d=DF_B3019&df%5bag%5d=LU1&pd=2020-01%2C&dq=.M&ly%5bcl%5d=SPECIFICATION&ly%5brw%5d=TIME_PERIOD
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

Evolution du
choémage

Novembre 2023

Sources : ADEM,
STATEC

Postes vacants
a ’ADEM

Novembre 2023
Source : ADEM

Le taux de chGmage ne cesse de croitre,

s’affichant désormais a 5,6 %. Le
nombre de demandeurs d’emploi
s’établit quant a i a 17693,

enregistrant une progression de 2,5 %
sur un mois et de 18,7 % sur un an au
mois de novembre 2023.

Les demandeurs d’emploi résidents, au
nombre de 17 439 en novembre 2023,
augmentent de 3% en un mois et de
19,2 % en un an. Au sein de cette
population, les hommes sont plus
impactés, avec une évolution de
+22,3 % en novembre 2023 contre
+16,3 % pour les femmes. Les personnes
agées de moins de 45 ans, soit 59,2 %
des demandeurs d’emplois résidents,
sont également trés touchées par le
chémage. Plus frappant encore, le
chémage au Luxembourg croit plus
significativement chez les personnes
ayant un niveau d’étude supérieur, ce
qui semble indiquer a la fois un
ralentissement de Uemploi dans le
secteur des services mais également
’ampleur du phénomene
d’inadéquation des compétences sur le
marché du travail Luxembourgeois.

Le nombre de postes vacants s’éléeve a
7 338, enregistrant une baisse sur un
mois de 14,4 % en novembre 2023.

2 553 postes sont déclarés en novembre
2023, correspondant a une baisse de
51,5 % par rapport a son plus haut
niveau constaté en mars 2022.

Comme pour expliquer en partie la
hausse du chomage, le stock de postes
vacants continue de se contracter. Pour
10 demandeurs d’emploi, il existe, au
mois de novembre 2023, environ 4,2
offres disponibles, un nombre qui
s’éléve a environ 6,1 sur 12 mois.

Le stock de postes vacants a par ailleurs
diminué de 40 ¥ en un an. Ily a un an,
on pouvait compter 8,4 offres
disponibles pour 10 demandeurs
d’emploi.
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Demandeurs d'emploi résidents
Novembre Novembre Variation
2022 2023 annuelle
Hommes 7199 8804 22,3%
Genre
Femmes 7423 8635 16,3%
-30 ans 2902 3678 26,7%
Age 30-45 ans 5431 6654 22,5%
+45 ans 6289 7107 13,0%
SSHERIE 6120 6935 13,3%
inférieur
Niveau Secondaire
détude | supérieur 4748 5596 17,9%
Supérieur 3754 4908 30,7%
< 4 mois 5045 6124 21,4%
Durée 4-6 mois 1731 2374 37,1%
d'inscripti
on 7-11 mois 1891 2527 33,6%
+12 mois 5955 6414 7,7%
Stock de postes vacants publiés a TADEM pour 10
demandeurs d'emploi inscrits
12
10
8
6
4
2
0 T T T T T T T T T T \
o~ o~ < n el ~ o0 o o - o~ [2e]
s \ A\ s s A\ \ A\ N N I N
> > > > > > > > > > > >
o o [] o o [] o (=] [] o (=] []
c c c c = c c c c c c c

Moyenne mobile sur 12 mois

Données brutes



https://data.public.lu/fr/datasets/chiffres-cles-de-ladem/#_
https://lustat.statec.lu/vis?lc=fr&df%5bds%5d=release&df%5bid%5d=DF_B3019&df%5bag%5d=LU1&pd=2020-01%2C&dq=.M&ly%5bcl%5d=SPECIFICATION&ly%5brw%5d=TIME_PERIOD&lo=12
https://adem.public.lu/fr/marche-emploi-luxembourg/statistiques/chiffres-cles-adem.html

3. INDICATEURS SOCIAUX - MENAGES : Retour timide de la confiance des ménages

Indice de
confiance des
consommateurs

Novembre 2023
Source : BCL,
STATEC

Crédits
immobiliers
accordés aux
ménages

3éme trimestre
2023

Source : BCL

Si l’activité économique n’est pas au
rendez-vous, la confiance  des
consommateurs, en revanche,
s’améliore progressivement.
Cependant cette dynamique ne doit pas
masquer le fait qu’elle est toujours trés
négative.

Les ménages anticipent toujours une
augmentation du chémage et
s’adaptent plus ou moins en réduisant
leurs dépenses importantes. Ainsi les
intentions d’achat de voiture et de
logement demeurent en baisse, entre
autres. Ceci favorise une baisse de la
demande. Concrétement, bien que le

niveau d’épargne actuel soit
relativement stable, les
consommateurs tablent sur une

opportunité d’épargner de plus en en
plus élevée. De 14,5 % en 2019, le
STATEC anticipe un taux d’épargne a
environ 19 % en 2023 et 2024.

A la suite de I’annonce de la BCE de
maintenir les taux directeurs au niveau
du taux fixé en octobre 2023, le niveau
des taux d’emprunt immobilier semble
se stabiliser au troisiéme trimestre
2023, tout en restant sur un niveau
élevé, frolant les 4 % en moyenne
trimestrielle. Cependant, le maintien
des taux n‘a pas permis a ce stade de
renverser la tendance a la baisse des
crédits consentis, qui sont de Uordre de
158 millions d’euros en octobre 2023,
enregistrant un repli de 28,2 % en un
mois. Ceci entraine les conséquences
que Uon connait sur Uactivité
immobiliere qui recule mois aprés mois
malgré des prix de vente en baisse, et

provoquant  déja des faillites
d’entreprises du secteur de la
construction.

Indice de confiance des consommateurs
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Crédits immobiliers consentis aux ménages résidents pour
immeubles situés au Luxembourg (millions €)

Taux d'intérét moyens des nouveaux crédits immobiliers
supérieurs a 10 ans (%)


http://www.bcl.lu/fr/statistiques/series_statistiques_luxembourg/05_Economie_reelle/05_05_Tableau.xls
https://statistiques.public.lu/fr/actualites/2023/ndc-02-23.html
https://www.bcl.lu/fr/statistiques/series_statistiques_luxembourg/index.html

4. ENVIRONNEMENT : Baisse des émissions de CO2, mais ralentissement pour le transport
routier

Emissions de
CO2 par
combustion
d’énergie

3eme Trimestre 2
2023

Source : STATEC

La réduction des émissions issues de
la combustion d'‘énergie se poursuit
durant I’année 2023, en attendant les
chiffres du quatriéme trimestre. Le
secteur du transport routier, qui
représente environ 60 % des
émissions, a enregistré une baisse de
4,2 % au cours des trois premiers
trimestres de 2023 par rapport a la
méme période il y a un an.On
constate également une baisse des
émissions de ’ordre de 12,6 % sur les
trois premiers trimestres de 2023
pour les autres secteurs dépendants
des énergies fossiles, outre que le
transport routier et aérien. Le
secteur aérien enregistre aussi une
baisse des émissions de presque 20 %
sur la méme période.

Emissions de CO2 par combustion d'énergie en
tonnes de CO2
(moyenne mobile sur 12 mois)
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5. CONJONCTURE DANS LA ZONE EURO : Pas forcément mieux

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

Novembre 2023

Source :
Commission

européenne

Evolution du
PIB de la zone
euro, en
Allemagne,
Belgique et
France

3¢me trimestre
2023

Source : Eurostat

L’activité au niveau de la zone euro
n’est pas florissante non plus. Depuis
plusieurs mois, les estimations de
l'évolution de lactivité en Europe
indiquent une tendance a la baisse
dans tous les grands secteurs
d'activité  malgré une légére
amélioration dans le secteur de la
construction qui bénéficie de la
stabilisation des taux de
refinancement dans la zone euro.

Au niveau de la zone euro, ['économie
continue de croitre a un rythme lent.
L’évolution trimestrielle du PIB est
méme négative (-0,15 %) au 3™ tri-
mestre 2023.

Parmi les voisins du Luxembourg,
seules la France et la Belgique
semblent se démarquer, enregistrant
une évolution trimestrielle positive
de leur PIB respectif au 3eme
trimestre 2023, tandis que l'Allema-
gne affiche une évolution négative.
Selon les prévisions de la Commission
européenne, la zone euro devrait
connaitre une croissance de 0,8 % en
2023 et de 1,4 % en 2024.

2020-Q1
2020-Q3
2021-Q1

Transport aérien

2021-Q3
2022-Q1

Estimation de l'‘évolution de l'activité au
cours des 3 derniers mois dans la zone euro
(solde d'opinions)

2022-Q3
2023-Q1
2023-Q3

Autres

Services

Services

financiers

Industrie

Construction

Evolution du PIB (glissement trimestriel)

Zone euro Belgique Allemagne France
2022Q3 0,3% 0,3% 0,4% 0,5%
2022Q4 0,0% 0,2% -0,4% 0,0%
2023Q1 0,0% 0,4% 0,0% 0,1%
2023Q2 0,2% 0,3% 0,1% 0,6%
2023Q3 -0,1% 0,5% -0,1% 0,1%



https://lustat.statec.lu/vis?lc=en&pg=0&fs%5b0%5d=Topics%2C1%7CTerritory%20environment%20and%20energy%23A%23%7CEnvironment%23A3%23&fc=Topics&df%5bds%5d=ds-release&df%5bid%5d=DF_A3207&df%5bag%5d=LU1&df%5bvs%5d=1.0&pd=%2C&dq=.Q&ly%5brw%5d=TIME_PERIOD&ly%5bcl%5d=EMISSIONS
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://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/NAMQ_10_GDP__custom_116696/bookmark/table?lang=fr&bookmarkId=18264fa6-1c00-4698-b32a-2ba116759de1

Chomage dans
la zone euro,
en Allemagne,
Belgique et
France

Octobre 2023

Source : Eurostat

Inflation dans
la zone euro

Novembre 2023

Source : Eurostat

Taux d’intérét
des emprunts
publics a long
terme (10 ans)

Novembre 2023
Sources : BCE, BCL

Le chomage résiste a la conjoncture
dans la zone euro, s’élevant désormais
a 6,6 % en octobre 2023 aprés 6,5 % le
mois précédent.

Il est a noter qu’il n’a significativement
diminué dans aucun des pays voisins du
Luxembourg.

Sous U'effet des politiques monétaires
de la BCE et des mesures de soutien
mises en ceuvre par les différents pays
de la zone euro, le repli de linflation
est de plus en plus marqué.

Aprés avoir atteint un pic historique en
octobre 2022, une baisse de 8,2 points
de pourcentage sest engagée,
ramenant le taux d'inflation a 2,4 % sur
un an en novembre 2023 dans la zone
euro.

A la suite de dix épisodes de relévement
des taux d'intérét directeurs de la BCE
depuis juillet 2022, suivis d’une pause
marquée au mois d’octobre 2023, les
répercussions se font sentir sur les taux
d'intérét des emprunts a long terme.

Cependant, l’annonce de la BCE de
maintenir les taux a ce niveau remet un
peu de sérénité dans le secteur
bancaire. On observe ainsi une baisse
des taux d’emprunt publics dans tous
les pays au mois de novembre 2023. Ils
sont désormais a 4,4 % en ltalie (apres
4,9 %), 3,2 % en Belgique (apres 3,5 %),
3,2 % en France (aprés 3,5 %) et 2,6 %
en Allemagne (apres 2,8 %) ou les taux
sont plus bas.
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Indice des prix a la consommation harmonisée
(évolution sur 12 mois)
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Evolution des taux d'intérét des emprunts
publics a long terme
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une_rt_m/default/table?lang=fr
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/prc_hicp_manr__custom_8419127/default/table?lang=fr
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2023/html/ecb.mp230914~aab39f8c21.fr.html
https://www.bcl.lu/fr/statistiques/series_statistiques_luxembourg/03_marche_capitaux_interets/03_04_Tableau.xls

