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Sources : Eurostat, BEA

Conséquences economiques de la guerre
en Ukraine (choc énergéetique 2022 +
choc de taux)

Evolution moins favorable qu’aux Etats-
Unis

Pressions sur la compétitivité

8 pays en recession (principalement

« du Nord », dont Allemagne), meilleure

résilience de certains pays « du Sud »
(Portugal, Italie, Grece, Espagne...)

Des avancées européennes dans les
crises, une annee electorale cruciale
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Une performance économique
« inattendue »

Politique monétaire restrictive, mais
politique budgetaire expansive

Désépargne en période d’inflation

Soutien aux industries stratégiques
(« Chips and Science Act » + « Inflation
Reduction Act »)

Quelques facteurs de ralentissement...
et d’incertitude



Production par travailleur
(PIB en dollars constants de 2017 - PPA)
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Source : Organisation internationale du travail (OIT)

Regain de forme de l’économie
chinoise, notamment tiree par la
demande

Absence de crise inflationniste, mais
crise immobiliere = defi a court terme

Retour au néomercantilisme
(technologique)

Redéfinition des chaines de valeur entre
les grands blocs = défi important

Rattrapage progressif de la productivite






Evolution annuelle du PIB (volume)
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Taux d'évolution annuels moyens
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Evolution annuelle de la valeur
ajoutée brute et des salaires par
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Valeur ajoutée brute / heure travaillée
Rémunération des salariés / heure travaillée

Source : STATEC, calculs IDEA
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Pas de recul de ’emploi malgré la
récession..

... Mais une baisse significative de la
dynamique (+15.200 emplois en 2022,
+8.300 en 2023%)

Construction en recul, secteur non
marchand en relai

Le chomage se réinstalle progressivement
(y compris chez les diplomés)

Nombre d’heures de travail décroche
(tendance depuis 2017)

Le taux d’activité progresse, grace aux
femmes, mais reste faible chez les +55 ans

* Données de décembre n-1 a décembre



44%

Créations nettes d'emploi salarié entre

mars 2019 et mars 2023 selon la
résidence et la nationaltie

m Résidents

= Frontaliers

Frontaliers
etrangers

Luxembourgeois

= Résidents étrangers

Luxembourgeois

Source : 1GSS

Malgré le ralentissement du marche de
’emploi, le recours aux frontaliers reste
important (56% des créations nettes)

Emploi 2023 : frontaliers +2,6%, résidents
+1,8%

Frontaliers résidant en France = 43% des
créations nettes d’emploi au Luxembourg

Entre mars 2019 et mars 2023, pres d’un
nouvel emploi sur 10 est concerne un
frontalier luxembourgeois

De nombreux défis a long terme
(ameénagement, balance des paiements,
évolutions déemographiques, etc.)
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Sources : STATEC, Commission européenne, PLPFP 2023-2027

Le déficit public de 2023 (-0,7%
du PIB) devrait se creuser en 2024
et 2025 (-1,2% du PIB)

Le budget n’avait, en trente ans,
jamais ete plus de deux exercices
de suite en deficit

Le surplus de la sécurité sociale
devrait s’affaiblir au fil du temps,
passant de +1,9% du PIB en 2019 a
+1,0% en 2024 et +0,3% en 2027

La dette publique resterait
contenue en 2027 (27,3% du PIB)

Le bond subi durant la crise est
dans la moyenne europeenne
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Luxembourg: polycrise, polyeffets
Un monde nouveau pour les finances publiques

Dépenses publiques entre 2016 et 2027 - en % du PIB

48,0% 48,3% 48,0% 47,8%

46,9% 47,0%

43,8%

41,3% 42,3%

m Autres dépenses

40,0%

®m Formation de capital
(Investissements)

m Consommation
intermédiaire

= Rémunération des
salariés

m Prestations sociales

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Source : Ministere des Finances, STATEC et calculs IDEA 13
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Evolution de la prime de réparition pure
du régime générale de pension
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Source : Ministere des Finances et calculs IDEA

Prime de répartition pure = rapport entre
les prestations et la base cotisable
(ensemble des salaires)

Depuis 2012, elle permet de juger de la
possibilité d’ajuster le niveau des pensions
aux salaires reels

En déséquilibre si supérieur au taux global
de cotisation, soit 24% (8% pour les
employeurs, 8% pour les employés, 8% pour
’Etat)

Plutot stable sur la période 2012-2022, puis
augmentation notable prévue jusqu’en 2027

Le systeme devrait étre en déséquilibre en
2027 (prime de répartition pure a 24,3%)



Consensus
economique
luxembourgeois




Une consultation, pas un
sondage

Panel : 240 décideurs
économiques,
politiques, partenaires
sociaux et économistes

13 questions anonymes
entre le 6 et le 23
fevrier 2024

119 répondants (50%)

Répondants au Consensus 2024

Partenaires
sociaux ; 29 Institutions
publiques et

recherche ; 37

TN

/~_

\_ Responsables

, _/ politiques ; 14
Entreprises et
banques ; 39
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» Faible probabilité d’un

o7 affaiblissement des
\ tensions geopolitiques
Tres faible Tres forte Tres faible Tres forte Tres faible Tres forte . , .
© o 2 @ 2 2 = Possible recession pour la
elon-vous, quelle est en elon-vous, quelle est en elon-vous, quelle est en 2024 B o
el la ;;rgball:vlilité.t.. 2024 ! la prgballalilité.t.. 2024 y la prgbabilité.t.. zone euro et incertitudes

Que la zone euro entre en récession Que l'inflation gn Zone euro rejoigne q uant au n iveau
la cible de 2% ye .
d’inflation

Que les tensions géopolitiques s'affaiblissent

1,9 1,6

= Une augmentation des
2024 des capacités de
production de ’industrie

7 7 .
Tres faible Tres forte Tres faible Tres forte e u I’O pee nn e pe u rea l] Ste 9
(0) 4) (0) (4) ’ . .
Selon-vous, quelle est en 2024 Selon-vous, quelle est en 2024 ma lg re leS prOJ etS de g] ga
la probabilité... la probabilité... us-i nes
Que la BCE réduise au moins une fois Que les capacités de production
ses taux directeurs avant le 30 juin de l’industrie européenne augmentent
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= Le consensus anticipe une
dégradation du solde budgétaire
public, en accord avec le projet
ge Ilglquget 2024 en déficit de -1,2%
u

= Les panélistes doutent de
I’efficacité du paquet logement
pour donner un nouvel élan au
secteur de la construction

= Une hausse de la productivité
parait improbable

17/

Tres faible Tres forte
(0) (4)

Selon-vous, quelle est en 2024
la probabilité...

Que la consommation des ménages baisse

1,7

Tres faible Trés forte
(0) (4)

Selon-vous, quelle est en 2024
la probabilité...

Que le secteur de la construction rebondisse
en raison des nouvelles mesures fiscales

Tres faible Tres forte
(0) (4)

Selon-vous, quelle est en 2024
la probabilité...

Que les recettes fiscales augmentent
moins vite que les dépenses publiques

154

X

Tres faible Trés forte

(0) (4)

Selon-vous, quelle est en 2024
la probabilité...

Que la productivité du travail (par heure
travaillée) augmente aprés 15 ans
de stagnation
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Taux de croissance du PIB (%) Taux de chémage (%) = | a croissance serait
7,2 B0 faible en 20_24 (+0,7%)
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= Le Consensus anticipe

Evolution des prix a la consommation (%) Dette publique (% du PIB) ye .
., un taux d’inflation
’ 35 — toujours superieur a 3%
3 5. ® en 2024 puis une legere
. 25 baisse en 2025, malgre
s,Az 33 20 la sortie des aides
2,5 A 15
1,7 1,7 1.5 1,7 22 2,8 -
0,6 0,8
°5 03 ° = | a barre des 30% du PIB

de dette publique serait
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Taux d’intérét moyen pour les nouveaux crédits
immobiliers >10ans (%)
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10079

2030?

= Les membres du Consensus prévoient

le maintien de taux d’intéréts éleves
pour les crédits immobiliers,
inférieurs toutefois de 0,3 point de
pourcentage par rapport a 2023

Avec un prix moyen renseigné par les
panélistes a 10.080€ du m? en 2030,
la hausse des prix immobiliers
moyens ralentirait dans les années a
venir (+33% sur la décennie actuelle,
contre +89% sur la précédente). En
2022, le consensus estimait que les
prix de Uimmobilier atteindraient
10.450€ a horizon 2030
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Avec les affirmations suivantes, vous étes

m Tout a fait en désaccord = Plutot en désaccord  m Neutre Plutot d’accord ® Tout a fait d’accord

Les classes d’impot sur le revenu doivent étre supprimées 13% 18% 18% € 24%

L’Etat devra renforcer le montant de ses investissements en faveur

de la transition écologique 5% 3 20% 37%

llllll

4% W% 27% A

10 ans

Une baisse des prix immobiliers d’au moins 10% en 2024 serait

souhaitable 6% 1% 25% ‘ 31%
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Il faut réformer le systéme des pensions dans les trois ans a venir Y8 15% 35%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
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[] 1 étant un levier a ne pas activer et [l 5 un levier a activer fortement

Baisser progressivement le S’en tenir a la réforme de
Inciter les actifs a travailler niveau des ou de certaines 2012 et ses mécanismes Augmenter les cotisations
plus longtemps pensions par rapport aux automatiques de correction sociales
revenus salariaux des déséquilibres

R 27%

» |’incitation des actifs a travailler plus longtemps est le levier privilégié par les panélistes pour
pérenniser le systeme des pensions, |’augmentation des cotisations sociales ayant peu d’adeptes

= Pas de consensus ce qui renforce ’idée d’activer tous ces piliers a différents degrés
23
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Avec les affirmations suivantes, vous étes
m Tout a fait en désaccord = Plutot en désaccord m Neutre  Plutot d’accord = Tout a fait d’accord
Il faut renforcer la souveraineté industrielle de ’Europe quitte a

remettre en question certaines regles liées a la concurrence et/ou A 1/ 13%
au libre-échange

30%

Il faut élargir ’Union européenne a de nouveaux membres 26% ‘ 23% 29%

Il faut renforcer la législation européenne sur ’utilisation de
Uintelligence artificielle

4% 3% 22%

Il faut tendre vers une harmonisation de la fiscalité écologique a

0,
l’échelle européenne 24%

10% W 19%

Il faut une armée commune européenne /M - 25% 27%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%



Selon vous, les résultats des élections suivantes provoqueront

au niveau de I’Union européenne :

Impact économique élevé

Elections législatives portugaises - mars

Elections législatives indiennes - printemps
Elections européennes - juin

Elections fédérales belges - juin

Election présidentielle aux Etats-Unis - novembre
Elections législatives autrichiennes - automne

Elections législatives au Royaume-Uni - fin d’année

0%

® Impact économique tres élevé

|+

20%

40%

60%

80%

100%
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Defi climatique - si loin, si proche !

Selon vous, les objectifs actuels en matiére de réduction des gaz a effets de serre pour 2030 sont-ils
atteignables pour ['UE... et pour le Luxembourg ?

® Qui = Non
Pour le Luxembourg (consensus 2020) 34% - /2
Pour le Luxembourg (consensus 2021) 46% - 5%

Pour le Luxembourg (consensus 2022) = 3% 6%
Pour le Luxembourg (consensus 2024) FENZ6% T T e
Pour LUE (consensus 2020) 40% 60
Pour L'UE (consensus 2021) 44% 5%
Pour lUE (consensus 2022) © 28% [ 2%
Pour LUE (consensus 2024) [ENZ6% T e

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
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Contributions
thematiques
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Nécessite des spécialistes de
’informatique et des technologies
des données et d’autres experts des
STIM (science, technologie,
ingénierie et mathématiques)

23,4% de main-d'oeuvre qualifiée Universel avec prime de Bourse ranking STIM
experte en STIM (contre 24,9% dans mobilité
OCDE)

Bourse d’excellence

Quelques bourses privees grand-ducale

25,0% d’étudiants STIM (contre 27,4%

dans l’UE) Pas de promotion des STIM , ) o
Aide aux etudes superieures

Forte mobilité étudiante (81,8% Valorise peu l"excellence bilatérales
d’étudiants résidents inscrits a I’étranger) 28



(Ou) Les prix immobiliers sont-ils trop eleves au Luxembourg ?
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Le schéma permet a un salarié de suivre une formation continue longue
et aux employeurs de recevoir une subvention publique pour recruter
un demandeur d’emploi qui remplace le salarié en formation.

Triple-win :
« Renforcer les compétences des salariés
« Permettre aux employeurs de pallier le manque de main-d’ceuvre pendant
la formation longue des salariés
« Améliorer l’employabilité des chémeurs de longue durée

Résultats d’une analyse quantitative de [’agence nationale danoise du

marché du travail et du recrutement (STAR), publiée en avril 2021 :
« Effets nets positifs a long terme sur ’employabilité des chémeurs

G
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