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LE CHIFFRE A RETENIR

Le déficit commercial (biens et services) s’est creusé
de +2,2Md£ sur le dernier trimestre glissant (novem-
bre 2023 —janvier 2024), pour s'établir a 13,8Md£.

Taux d'emploi et taux d'inactivité au Royaume-Uni
(2018-2024)
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Note : ces taux se réferent a la population agée de 16 ans et plus. La valeur 100 correspond au mois
de février 2020.

Source : ONS

L'irruption de la pandémie de COVID-19 a modifié la trajectoire du taux d’emploi et
du taux d'inactivité pour les personnes agees de 16 ans et plus. En atteignant 37,2% en
janvier 2024, le taux d'inactivité est, certes, plus élevé qu’a l'aube du COVID-19 (35,6%),
mais rejoint surtout un niveau dernierement atteint en mars 2002. En parralele, le taux
d'emploi s'établit a 60,3% de la population age de 16 ans et plus, et poursuit une
trajectoire décroissante depuis février 2020.


https://www.ons.gov.uk/employmentandlabourmarket/peopleinwork/employmentandemployeetypes/bulletins/uklabourmarket/latest

Les fermetures de comptes sont devenues un sujet politique a la suite de la cl6ture
par la banque privée Coutts (filiale du groupe Natwest) du compte de Nigel Farage
pour des motifs politiques énoncés dans un document interne, qui avait conduit a la
démission de la présidente de Natwest. En octobre dernier le Chancelier J. Hunt avait
ainsi annoncé vouloir faire évoluer le droit, dans le sens d’'un meilleur encadrement
des motifs pouvant conduire a la cléture d'un compte bancaire. Le délai actuel de
deux mois devrait étre allongé d’un mois et le motif de la rupture du contrat devra
étre détaillé au client. La documentation contractuelle ne pourra par ailleurs pas
prévoir de clauses permettant de contourner ces exigences. Celles-ci ne
s'appliqueront toutefois pas aux cl6tures motivées par des suspicions de blanchiment
d’argent ou de financement du terrorisme. Le Parlement devrait étudier le projet de

loi avant I'été.

L’Autorité en charge des dossiers de
défense commerciale (TRA) restreint le
champ d‘une mesure compensatoire
applicable sur les produits en fibre de
verre en provenance d’'Egypte.

Les négociations commerciales entre le
Royaume-Uni et I'inde sont suspendues
durant les  élections  générales
indiennes .

Le ministere du Commerce et des
Affaires publie ses lignes directrices
relatives aux procédures concernant la
mise en ceuvre des chapitres

Conjoncture

Le PIB britannique a cru de 0,2% entre
décembre 2023 et janvier 2024, aprés
une chute de 0,1% le mois précédent. La
croissance mensuelle a été portée par
le secteur des services (+0,2%), en
particulier par le commerce de gros et
de détail (+1,8%). Le secteur de la
construction a également contribué a
la croissance mensuelle (+1,1%), alors

Selon I'ONS, les chiffres du marché du
travail pour janvier 2024 révelent une
moindre tension. Le niveau d’emploi a
chuté de 21000 employés par rapport

«environnement [ droit du travail »
dans les accords commerciaux.

Le ministere des Médias et de la Culture
a pour projet d’interdire I'acquisition
de titres de presse par des investisseurs
étrangers, alors que le Telegraph
pourrait étre racheté par un fonds
émirati.

que le secteur de la production s’est
légerement contracté (-0,2%). Toute-
fois, la croissance reste négative en
glissement annuel (-0,3%), ainsi qu’en
variation entre ce dernier trimestre
(novembre-janvier) et le trimestre
précédent (-0,1%).

au trimestre précédent, pour atteindre
un total de 33,2 millions d’employés en
janvier. De plus, le taux de croissance
(en glissement annuel - g.a. -) des


https://www.gov.uk/government/news/scope-of-measure-on-glass-fibre-amended-after-tra-recommendation?utm_medium=email&utm_campaign=govuk-notifications-topic&utm_source=af109deb-f658-4afc-969b-76b87887bb7b&utm_content=weekly
https://www.ft.com/content/34ef2976-63de-45c8-84a5-6cc3ebd49c69
https://www.gov.uk/government/publications/public-submissions-on-environment-and-labour-fta-chapters?utm_medium=email&utm_campaign=govuk-notifications-topic&utm_source=21d3669c-d7f7-4069-a686-5ac9550601b9&utm_content=weekly
https://www.euronews.com/business/2024/03/14/uk-plans-to-ban-foreign-state-ownership-of-newspapers
https://www.ons.gov.uk/economy/grossdomesticproductgdp/bulletins/gdpmonthlyestimateuk/latest
https://www.ons.gov.uk/employmentandlabourmarket/peopleinwork/employmentandemployeetypes/bulletins/uklabourmarket/latest

revenus hebdomadaires moyens est
tombé a 6,1%, en ralentissement
continu depuis juillet 2023 (7,9%) et au
taux le plus bas depuis octobre 2022.
Par ailleurs, pour les personnes agées de
16 a 64 ans, les taux de chémage (4,0%)
et d'inactivité (21,8%) sont en tres
légere hausse en g.a. (respectivement

Politique budgétaire

Un gel prolongé de la taxe carburant
pourrait réduire la marge budgétaire
prévue pour 2028-29 de moitié. Si le
Chancelier J. Hunt vient d’annoncer - a
I'occasion du Budget de printemps
2024, le maintien du gel de la taxe
carburant pour une année suppléme-
ntaire, un prolongement dudit gel entre
2024 et 2029 coUlterait prés de 15 Md£
au gouvernement britannique selon

Politique monétaire

L’enquéte de la Banque d’Angleterre de
février 2024 sur les attitudes a I'égard
de l'inflation a révélé une baisse des
anticipations d’‘inflation, surtout a
court terme. La médiane des
anticipations d’inflation en 2024
s'établit a 3,0% (contre 3,3% en
novembre dernier). A moyen et long

A l'aube de la prochaine réunion du
Comité de politique monétaire (MPC)
le 21 mars, les récentes données
disponibles ne risquent pas de modifier
I'orientation de la politique monétaire.
La révision a la baisse des prévisions
d’'inflation et de la croissance des
salaires ne constitue pas encore un

Commerce

3,9% et 21,7% a la méme période). Les
principaux facteurs qui contribuent a
I'inactivité sont les arréts maladie de
longue durée (30% des inactifs) et les
étudiants (28%). Enfin, le nombre
estimé de postes vacants a chuté de
43000 sur le trimestre, en baisse
continue depuis septembre 2022.

I'OBR. En 2028-29, la marge budgétaire
serait réduite de 4,8 Md¢£, soit la moitié
de la marge prévue par I'OBR a I'issue du
Budget de printemps (8,9 MdE£). La
question des recettes provenant de la
taxe carburant se pose d’autant plus
que l'assiette fiscale s'Tamoindrit du fait
de I'expansion de |'automobile
électrique.

terme, les anticipations des Britanni-
ques demeurent relativement inchan-
gées par rapport a novembre. Pour ce
qui est de la trajectoire des taux, 36%
des répondants s‘attendent a une
hausse des taux sur les 12 prochains
mois, contre 26% qui anticipent a un
maintien du niveau actuel (contre 44%
et 29% en novembre).

signe suffisant pour suggérer une baisse
immédiate du taux, du fait de risques
haussiers encore existants (comme la
révision a la hausse des projections de
croissance). Ainsi, les analystes
s'attendent a un vote majoritaire pour
que le taux directeur reste inchangeé.


https://www.ft.com/content/f7a93650-bb89-41d6-aaf2-413ca7104419
https://www.bankofengland.co.uk/inflation-attitudes-survey/2024/february-2024
https://www.pantheonmacro.com/documents/uk-publications/i/15-march-2024-uk-monitor/

Le Royaume-Uni signe un partenariat
commercial (MoU) avec le Texas.
Conclu a l'occasion de la visite du
gouverneur texan Greg Abbott a
Londres, le partenariat commercial vise
a faciliter les échanges et a favoriser les
investissements dans des secteurs clés
d'intérét commun, a limage des
énergies propres, des biotechnologies
ou encore des services professionnels.

Le ministéere du Commerce et des
Affaires ouvre les discussions en vue de
la signature d’un nouvel accord comm-
ercial avec la Turquie, et publie ses
objectifs de négociation. Alors que les
deux pays sont déja liés par un accord
de libre-échange, conclu au moment de
la sortie du Royaume-Uni du marché
unique afin de sécuriser la continuité
des échanges, le nouveau texte devrait

Le bureau britannique des statistiques
(ONS) a publié les chiffres du commer-
ce extérieur pour le mois de janvier
2024. Du fait d’une hausse, en variation
mensuelle, de la valeur des importa-
tions de biens (+2%) combinée a une
légere baisse de la valeur des
exportations  (-0,5%), le déficit
commercial (biens et services) se creuse
a nouveau sur le mois de janvier et

Marchés financiers

L'autorité britannique des marchés
financiers (FCA) ouvre la voie a
I'émission de produits financiers
adossés a des cryptoactifs. Dans un
revirement de position, l'autorité a
déclaré qu’elle n’objectera pas a
I'émission de titres adossés a des
cryptoactifs (exchange traded notes -
ETN) tels que le Bitcoin ou I'Ethereum,
a condition que ceux-ci soient
distribués aux investisseurs profession-
nels uniquement. En 2021, la FCA avait

Parmi la feuille de route figurent
notamment la reconnaissance mutuelle
des qualifications (architectes, ingé-
nieurs, etc) et I'engagement en faveur
de la suppression des barrieres d’acces
au marché. Le Texas est le 8*™ Etat
américain avec lequel le Royaume-Uni
signe un MoU destiné a renforcer les
coopérations économiques et
commerciales bilatérales.

davantage porter sur les échanges de
services. Les Britanniques souhaitent en
effet capitaliser sur les atouts de leur
économie (technologies durables,
services professionnels, etc) pour
renforcer leur position commerciale et
bénéficier du développement écono-
mique de la Turquie. Le premier cycle
de négociation devrait se tenir dans
I'été.

atteint -16,1Mdf£. Sur le dernier
trimestre glissant (novembre 2023 -
janvier 2024), le déficit commercial se
creuse légerement (+2,2Mds£ en
variation trimestrielle) en raison d’une
baisse des exportations de services (-
4,1%) sur la période et atteint 13,8 Md£.

interdit les dérivés (au nombre desquels
les ETN), mettant en avant le fort effet
de levier auquel ont recours certains
d’entre eux, s'attirant les critiques de
I'industrie  crypto. Ces derniéres
semaines, I'industrie crypto accusait la
FCA de contrevenir aux objectifs
affirmés du gouvernement de faire du
Royaume-Uni un marché prépondérant
pour les actifs digitaux, accusant un
retard au regard notamment de

I'autorisation récente d'ETF (exchange


https://www.gov.uk/government/news/uk-signs-trade-pact-with-second-biggest-us-state-texas?utm_medium=email&utm_campaign=govuk-notifications-topic&utm_source=ddf0cdd9-68f2-4bc3-aac1-0b4e52f4e67c&utm_content=weekly
https://www.gov.uk/government/publications/uk-and-texas-statement-of-mutual-cooperation-on-economic-development-and-trade/statement-of-mutual-cooperation-smc-on-economic-development-and-trade-relations-between-the-united-kingdom-and-the-state-of-texas
https://www.gov.uk/government/news/british-businesses-to-benefit-as-uk-launches-new-trade-talks-with-turkey
https://www.gov.uk/government/publications/uks-approach-to-negotiating-an-enhanced-free-trade-agreement-with-turkey?utm_medium=email&utm_campaign=govuk-notifications-topic&utm_source=31e4f570-bcd6-4530-80bf-65ef4b19c94f&utm_content=weekly
https://www.ons.gov.uk/economy/nationalaccounts/balanceofpayments/bulletins/uktrade/latest
https://www.ft.com/content/e987fb3b-e877-4672-95aa-9e6eed427ccd

traded funds) crypto par la SEC
américaine.

Régulation financiere

Dans un discours, le président de la
FCA, Nikhil Rathi, est revenu sur
I'approche de I'autorité, présentée
comme pragmatique et axée sur les
résultats. Il a ainsi affirmé que dans le
cadre de la Consumer Duty (principe
qui s'assure de la valeur des produits of-
ferts aux particuliers), la FCA n’avait pas
I'intention de poursuivre des acteurs
pour des manquements techniques a
ses exigences, mais de se concentrer sur
les plus grands problémes, concentrés
dans les produits d’épargne et d’'assu-
rance. A cet égard, M. Rathi a rappelé

John Armitt, président du conseil de la
National Infrastructure Commission, qui
conseille le gouvernement sur les
problématiques de financement des
infrastructures, critique les plans du
gouvernement visant a accroitre
I'investissement des fonds de pension
dans I'économie britannique. Il affirme
qu'il n'y a pas de raison particuliere
pour laquelle le gouvernement devrait
pousser les fonds de pensions a investir
davantage dans le pays, soulignant que
ce ne pourra étre le résultat que d'un
choix de ces acteurs guidés par la

Banques et assurances

La banque NatWest recrute sa défense
dans I'anticipation d’un procés I'oppo-
sant a Nigel Farage dans I'affaire dite
de « debanking ». La seconde plus im-
portante banque de détail britannique
a recruté David Engel, avocat spécialisé
dans les affaires tenant a la vie privée et
au risque réputationnel, pour mener sa
défense dans I'anticipation d'une
action en justice de I'ancien leader du

parti UKIP, suite a la cléture par la
banque privée Coutts, filiale de

que la FCA travaillait sur la mise en
place d'un code de conduite qui devrait
permettre aux entreprises concernées
de dédommager leur situation vis-a-vis
de leurs clients plus rapidement et
efficacement. Enfin, il est revenu sur le
rOle de régulateur prudentiel de la FCA
(normalement dévolu a la Banque
d'Angleterre) dans le cadre de la
consultation en cours sur les exigences
de fonds propres auxquelles seront
sujettes les entreprises agissant en tant
que conseil en investissements, afin de
les responsabiliser dans le cas d‘un
dédommagement éventuel.

certitude que ces investissements sont
dans l'intérét des cotisants. M. Armitt
est par ailleurs I'un des plus fervents
opposants aux mesures de publicité
annoncées par le Chancelier Hunt a
I'occasion de son budget de printemps,
consistant a exiger de certains fonds de
pensions qu'ils communiquent la part
de leur portefeuille consacrée aux
investissements domestiques. Il estime
également que la matérialisation des
ambitions du gouvernement en la
matiére est tributaire de partenariats
financiers entre le gouvernement et les
pourvoyeurs de capitaux privés.

NatWest, de son compte |'année
derniére. Un dossier de 37 pages sur les
positions politiques et les liens de M.
Farage avait été composé en interne. Le
scandale a conduit a la démission de la
présidente du groupe Alison Rose et du
directeur de sa banque privée, Peter
Flavell, remplacés respectivement par
Paul Thwaite et Emma Crystal. Ce
scandale a co0té a Natwest 1£Mds de
capitalisation boursiére.


https://www.fca.org.uk/news/speeches/investing-outcomes-regulatory-approach-deliver-consumers-markets-and-competitiveness
https://www.ft.com/content/ee040014-164e-4a28-9b29-413f16d95276
https://www.telegraph.co.uk/business/2024/03/10/natwest-hires-addleshaws-nigel-farage-legal-battle/



http://www.tresor.economie.gouv.fr/tresor-international

