Les cefs

arlo Thelen (cf. portrait), g
Chief Economistde la & 7

I’été 2011. L'absence d‘une solution poli-
_ tique durable et rapide a la crise des
b dettes souveraines en Europe compor-

Chafnbre’de C(Bm' te une incertitude élevée aupres des
merce a présenté les résultats | agents économiques et accroit la
de I'enquéte Eurochambres volatilité des marchés.

2012 a la presse luxembour-
geoise le jeudi 1" décembre
2011. La 19° enquéte Euro-
chambres, I'EES2012, apprécie
I'évolution des principaux indi- A
cateurs de la vie économique en |, “yges
2011 et met en évidence les pré- 3
visions des entreprises pour X
I'année 2012, et ce en distinguant
entre le secteur de I'industrie manu-

i Les résultats de 1'EES2012 refletent
W les inquiétudes des entreprises
¥’ luxembourgeoises au niveau de
¥,/ leurs appréciations quant a 1’évolu-
“ tion économique en 2012, alors que
I’évolution inhérente a la premiere
partie de I'exercice 2011 avait donné
;a lieu a un certain espoir de leur part.
A T'heure actuelle, se pose la

question si une récession
@ pourra étre évitée en 2012.

facturiere et le secteur des ser-
vices. La crise économique et
financieére que traverse 1’éco-
nomie mondiale a un :
impact significatif sur les
entreprises européennes en
général, et luxembourgeoises,
en particulier.

Pour beaucoup d’entre elles, les cofits des facteurs
de production, et notamment le travail, ont pro-
gressé rapidement, et plus vigoureusement que les
gains de productivité 1'auraient permis, avec des
effets négatifs sur leurs marges.

De plus, apres plusieurs révisions a la baisse de la
croissance du PIB au Luxembourg, les estimations
pour 2011 s’établissent désormais a 2,0% et les pré-
visions pour 2012 atteignent 1,4%. Quant a 1'OCDE,
elle prévoit également une croissance de 2,0% en
2011, mais seulethetit +0,4% en 2012.

La situation économique en Europe et au
Luxembourg s’est notablement dégradée depuis

économique.

La fin des performances
macroéconomiques historiques

Climat des affaires: Une dégradation qui s’est
amplifiée au cours de I’année 2011

Les résultats relatifs au climat des affaires expri-
ment une détérioration continue de cet indicateur
entre 2010 et 2011. Les balances nettes, c’est-a-dire
la différence entre les réponses favorables et défa-
vorables, s’avérent, en effet, fortement négatives
dans les deux sous-secteurs analysés, & savoir 1'in-
dustrie manufacturiére (-13,9 points) et les services
(-23,2 points), et par conséquent pour I'économie
globale (20,3 points). Cette tendance négative
s’explique notamment par les incertitudes crois-
santes auxquelles les entreprises ont fait face, sur-
tout depuis I'été 2011, et par une conjoncture par-

Les indicateurs de I'enqué-
e Eurochambres indiquent
en tout cas que les entre-
prises n’excluent pas le scéna-
rio d’une nouvelle récession

d’entreprises inquiets

ticulierement volatile et incertaine. Moins de la
moitié des chefs d’entreprises interrogés (45,8%) a
déclaré que l'environnement des affaires n’a pas
évolué entre 2010 et 2011 pour leur entreprise.

Chiffre d’affaires total, national et a I'exportation:
Malgré un chiffre d’affaires en hausse pour les
entreprises en 2011 par rapport en 2010, le niveau
d’avant-crise n’est pas encore atteint

Les deux composantes de l'indicateur «chiffre d'af-
faires» pour l'ensemble de 1’économie, a savoir le
chiffre d’affaires national et celui a I’exportation,
conservent des valeurs positives acquises en 2010,
qui font suite a des chutes spectaculaires en 2008 et
2009. La reprise mécanique entamée en 2010
semble donc se ter en 2011 en ce qui concer-
ne l’évolution du chiffre d’affaires. Cependant,
méme si les entreprises ont enregistré en 2011 un
chiffre d'affaires en hausse par rapport a 2010, le
niveau d’avant-crise n’est pas encore atteint pour
beaucoup d’entre elles et les cofits des facteurs de
production ont progressé rapidement, avec des
effets négatifs sur les marges des entreprises et sur
la confiance de celles-ci.
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Enquéte Eurochambres 2012:

Suite page UNE
Ces évolutions risquent d'influencer 43
négativement leur propension a inves- 4
tir et a reémter Dans I'iriterprétation
desrésulfa(s relatifs attichiffre d‘affaires,
Irudmce s'impose du fait

'xl s'agit'd'un indicateur purement
mmétaue

au 1¢
permis i l’emplm de progresser

Apres une chute entre 2008 et 2(X)9)amals :

vue depuis l'instauration de l'enquéte

E etmeaméhmhmdel’evolu—%

tion entre 2009 et 2010, I'indicateur relatif 3 I'é-

volution des effectifs en 2011 au sein de I'ensemble [}

des entreprises interrogées se maintient dansle 4’
itif, avecm\ebalamenethedelﬁ,t}pomls

différences sectorit Eemstm
bxenquelesecleurman cturier %

retrouve une balan:gsmve (108
points), celleci reste eure a celle &
des services (19,7 points). 54,4% des
entreprises des branches industriell
et 53,3% des en
queleur
2011. Cette évolution confirme que la dégradation
continue de la mmpehhv:lewms et -prix de I'éco-
nomie I en général, et dans le sec-
heurmdustnelenparhcuher amene les chefs d’en-
rises a freiner, ou au mieux a stabiliser, les
sous toile de fond d'un niveau d'activité

if est resté stable entre 2010 et

de plus en plus incertain en 2011.
I i Une certai s(ablhiees(demlse
pour cet indicats i 584% des

aﬁﬁmmtqueleurmveaud’mshssmmlsdmm—
re constant en 2011 par rapport a 2010

Lindicateur relatif aux investissements réalisés en 2011
esttiré vers le haut grace aux résultats favorables enre-
gistrés dans le secteur des services (balance de 15

il

tionnant ainsi le niveau d'activité et d’enplo: delave-
nir, la réserve affichée en termes d'investissements
dans le secteur industriel et manufacturier s'avere
inquiétante.

© Perspectives pour 2012: 'économie
ala croisée des chemins

Climat des affaires: Les appréciations des entre-
pnsespourmmmlummtnégauvs,ce

s exphque par la gravité de la crise écononuque
actuelle

S'agissant des perspectives 2012 en termes de dli-
mat des affaires, les m sont fortement néga-
ur 1'économie globale (balance de -18,2
points), et ce en raison des ions sectorielles défa-
vorables tant dans le secteur de l'industrie (17,8
points) que dans les services (-18 4 points). La majorité

dsmhepnssmtenogéesdédamquelm—
. fluence del’environnement

B surleurs activités en 2012 sera identique
ou défavorable.

Ainsi, une entreprise sur huit seule-
ment s'attend a une amélioration du
climat des affaires 1'an prochain,
alors que 30,5% table sur une dégra-
dation de’environnement conjonc-
turel. Tant les firmes exportatrices
que celles orientées vers le seul mar-
 ché national affichent un pssmusme

pour 2012, traduit
nelhas(c’est—édnelagg:ﬁm-

|, Ce entre les favorables et
lesré défavorables) néga-
tives: -15,4 points pour les

premiéres et -19,5 points
: pour les secondes.

Par le passé, les percep-
tions des chefs d’entre-
prises se sont révélées relati-
vement proches de la réalité.
7 Ainsi, au vu de l'appréciation
" des dants a I'enquéte
EES2012, I'économie luxembour-

geoise ne pourra renouer avec les taux de crois-
sance élevés aconnus avant I'éclatement de la
crise en 2008. D'apres les récentes prévisions, la crois-

sance du PIB en 2012 ne serait comprise qu'entre 04%
et14%, soit a peine un cinquieme de la moyenne his-
torique.

2

largement les perspectives d'évolution
maussades de 1'économie luxembor ise, au
niveau macroéconomique. Mémessiles n'at-
he1gnent pas les niveaux négatifs de I'année 2009,
, les attentes des entre-

nomique en 2012. Dans ce contexte, le STATEC pré-
sente, dans sa Note de Conjoncture 03-2011, un scé-
nario alternatif. Dans ce demier, la variation du PIBen
volume du'Lux serait effectivement négati-
ve en 2012, de l'ordre de -2%. Les conséquences de
cetteba:ssemtétéstmulésaveclemodelemam

écon du STATEC: un qui dépas-
serait (légérement) Is?%,m\emﬂahonmbmxeet
des finances publiques t plus

normes européennes (- 3,2% en 2013/2014).

Chlﬁ'm daffaires total, national et & I'exportation:

dans un de
uisemoxéhleadebaissepmnmedehdm
de interne et externe

Les anticipations pour 2012 mettent en évidence un
certain espoir (la balance I'économie globale
étant positive et valant 16,8 points), et ce particuliere-
ment dans le secteur des services (avec une

nette de 20,8 pom!s), alors que les perspectives sont

lus mitigées dans V'industrie manufacturiére ot la
Ealarmmtteseléveas,lpdmsl’lusdelamﬁé
des en des deux i une sta-

treprises secteurs i
bilisation de leur chiffre daffaires en 2012. Avec une
balance nette atteignant 30 points, les firmes exporta-
trices affichent des opinions plus favorables que les

Les chefs d’entreprises inquiets (si)

mﬂepnssdmﬂeLuxembmngmshtueleseulmar
ché, pour lesquelles la balance s'éléve a 11 points.

[mndesombmrdarsm\camsuvphmmnmruer
les entreprises Tuxembourgeoises esperent pouvmr
stabiliser leur activité dans une conjoncture mondia

le juée par la morosité. Unecmdmonné(&ssaue
alaréalisation d'un tel scénario est que les biens et ser-
vices. aécoulet; sur les marchés étran-
gers, restent compétitifs dans un contexte concurren-
tiel de plus en plus aigu.

Emploi: Un moteur qui risque de caler en 2012

Alors que les perspectives en matiére d'évolution de
I'emploi en 2012 au sein de I'économie sont positives
(balance de 8,1 pomts),lasptvewsu)nsdlﬂ%!ten’tlmﬂxL
fois entre les chefs dent du secteur industriel,
au sein duquel les anticipations sont plus pessimistes
(se maténmt par clu.ge balance rf’egahve de -19
Eomt), et ceux du secteur des services, au sein duquel

balance nette vaut 12,8 points. Cette évolution est
d‘autant plus inquiétante que le fait face,
depuis un certain nombre d’années, & une véritable
désindustrialisation sous toile de fonds d'effritement
de la compétitivité-cofit et -prix de I'économie natio-
nale par rapport aux principaux concurrents.
Les rlzrultats se doivent néanm«.]:&S d’étre quelque
peu relativisés en raison de la importante d’en-
treprises qui estiment que I'emploi restera stable en
2012 au sein des deux secteurs: 75,5% dans I'industrie
et 68,1% dans les services.

Par rapport aux taux de croissance historique del'em-
plm, meme une relatlve stagnahcn del's anplol aura

h'b:esmamf@hesaumveau d m\tdunmdé-
le social, tout comme elle contribuera a une augmen-
tation continue du chémage. Les anticipations des
enuepnses pour les années 2010 et 2011 apparaissent

accord parfait avec la réalité économique. Si cela

s'avere encore étre le cas pour 2012, le taux de création
mmsdmtmaihe au mieux, une certaine

Les hésil d’aujourd’hui ris-
quen! de ﬁemer lagroissance de demain

Les entreprises expriment une grande prudence
s'agissant des investissements en 2012, ce qui traduit
leur méfiance en ce qui concerne la durabilité, voire la
vigueur, de la reprise. Il ressortait de 'EES2011 que
seulement 22,7% des entreprises avaient l'intention
d’accroitre leuxsmvahssemems en2011. Unanapres,
elles sont, en p Ppeu moins a le
faire en 2012 m) En combmant cep:‘lf:rde
réponses «investissements en hausse» (c’est-a-dire
20,1%) avec le taux de rTcme «nvestissements en
baisse» (& savon' 17,3%), il apparait une balance trés
I:S?:m vepomléamomledeZ,Sﬁaomlsﬂa
11 s'élevait a 8,5 points)
donc des mhtuds s quant a I'évolution des inves-
tissementsen2012, mémesi cela vautda
les entreprises industrielles vaniag:ﬁz:
atteint 0,6 point. Plus de 65,7"0 des entreprises pré-
voient que leurs investissements resteront s!abls en
2012. Bien que ce pourcentage soit également impor-
tant dans les services (62,5%), les isions favorables

(20,7%) t les défavorables (16,8%), permet-
!m\ta]amemerposmve (39 points).

P

ives des chefs d' i é

( s i 4 P

Au niveau européen, les exportations sont la princi-
palesomued’spmrpomZOlZ,alorsquelesmvshs—
la création d'
nthbleeﬂedufﬁed’aﬂ'ansmhﬂ\alhnﬂhé

crise de la dette a miné la confiance des entreprises,
induisant un indicateur «Climat des affaires en 2012»
négatif pour la premiére fois depuis 19 ans. Les
Chambres concluent qu’en 2012 «ca passe ou ga casse
pour 'Europe».

3112011 3102011 DIFF%
1345 1389 299%
3000 211 308%
488 47 308%
145 141 308%
164 159 308%
gé‘“.’k ';"1"1.(“’?‘“?"* 047 042 11,01%
e g ) 08 226%
Diesel TR
ﬁ:;? 1 5_:3: ® < o 048 244%
Essence lomb
s o SV 046 095%
Gaznaturel: 1 m’= 0,0931 00926 052%
Gazraturel 1MWh= 89761 8996  052%
Gazraturel 1IMWh= 3530 36260  -248%
Or1Kg= a%m B 4%
Argent: 1Kg= 750 74 562%
Amgent 10z= 3135 M2 8%

-—ledol]araugnm!eparrappoﬂaleum
$ #) =1 parrapportau$
LUF/BEF Francs luxembourgeois/belges
FRF  Francs franais
DEM  Deutsche Marks
NLG  Gulden (florins)

EUR  European spot Brent (prix en euro par litre)

Fuel Oil No2 New York (prix en euro par ltre)

DmelFuelD,[ESNYharbmlowsﬂ.fur(pmm
euro par litre)

Gasoline unleaded ium NY;/ - (pri
BUE eneuro parl) 4 T

Natural gas Henry Hub (prix en euro par m’)
Natural gas Henry Hub (prix en euro par MWh)
$ Natural gas Henry Hub (prix en $ par MMbtu)
Fixing $ de Londres aprés-midi

Fixing $ de Londres (prix en euro par kg)

$ Fixing $ de Londres (prix en $ par once)




