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Par Nicolas GALLANT

La démission de Theresa May risque de provoquer une
récession et un hard Brexit !

Theresa May a annoncé vendredi sa démission
pour le 7 juin, renforgant I’hypothése d’un départ du
Royaume-Uni de I'UE sans accord.

Fin de partie pour Theresa May. La Premiére ministre
britannique, visiblement émue, a annoncé qu'elle
démissionnerait de ses fonctions de cheffe du Parti
conservateur - et donc de cheffe du gouvernement - le 7
juin, dans une allocution prononcée devantle 10, Downing
Street, exprimant «un profond regret de ne pas avoir été
capable de mettre en oeuvre le Brexit», rapporte I'AFP.
«Ce fut 'honneur de ma vie d’étre la deuxiéme femme
a occuper le poste de Premier ministre» aprés Margaret
Thatcher, a-t-elle ajouté. Sa voix s’est cassée au moment
de terminer sa bréve déclaration en proclamant son
«amour» pour son pays, la dirigeante masquant 'émotion qui la submergeait en faisant volte-face pour se diriger vers
ses bureaux.

Pixabay

La démission de Theresa May “va donner le coup d’envoi d’'une course a la présidence du Parti conservateur, dont le
gagnant deviendrait aussi le Premier ministre du Royaume-Uni. Cette démission fait suite a la fin des discussions avec
le parti travailliste, qui n’ont officiellement pas débouché sur un accord”, releve Azad Zangana, économiste senior pour
I'Europe et stratégiste chez la société de gestion britannique Schroders. A ce stade, Boris Johnson, I'ancien secrétaire
aux affaires étrangeéres et maire de Londres, fait figure de favori, chez les bookmakers.

Une fois au pouvoir, ce Brexiter (partisan du Brexit) “pur et dur” pourrait “viser une sortie sans accord du Royaume-Uni
de I'Union européenne (no deal Brexit), en dépit du vote du Parlement britannique, qui s’était prononcé contre cette
option”, souligne I'économiste, qui précise que Boris Johnson pourrait parvenir a ses fins en refusant de se conformer
aux exigences de Bruxelles, qui demande au Royaume-Uni de continuer a suivre les régles.

“A priori, une telle évolution conduirait 'Union européenne a accepter un divorce pour octobre”, ajoute I'expert, qui juge
qu’un tel événement serait de nature a peser sur le rythme de croissance de I'’économie britannique. “Elle pourrait méme
tomber en récession vers fin 2019 début 2020”, juge-t-il. Face au coup porté sur la croissance économique du pays, la
Banque d’Angleterre finirait alors par abaisser son taux d’intérét directeur, selon lui. Dans un tel contexte, la livre Sterling
aurait des chances de se déprécier, provoquant ainsi une poussée de l'inflation (du fait du renchérissement mécanique
des biens importés, NDLR). Comme les ménages ont déja puisé dans leur épargne pour leur consommation, aplatissant
ainsi leur coussin de sécurité, une contraction de la demande serait alors jugée trés probable par Schroders...

Or, le scénario d’un no deal Brexit est plus probable depuis ce weekend, qui a vu le Parti du Brexit du populiste Nigel
Farage, partisan d’une rupture nette avec 'UE, arriver nettement en téte des européennes au Royaume-Uni avec
31,8% des voix, selon des résultats partiels dimanche. Nigel Farage, 55 ans, ancien trader a la City, avait déja en 2014
remporté les élections européennes, a I'époque a la téte du parti europhobe et anti-immigration Ukip. Il est pour un
départ a tout prix de 'UE, méme sans accord pour absorber le choc.

«Pour honorer le vote démocratique du peuple et les promesses qui ont été faites, la seule chose que nous puissions
faire est de sortir (de 'UE) avec les termes de 'OMCy, a-t-il déclaré pendant la campagne, rapporte I'AFP. C’est-a-dire
en quittant 'union douaniére et le marché unique pour des relations commerciales régies par I'Organisation mondiale
du Commerce. la nouvelle victoire de Nigel Farage ne peut que conforter I'aile europhobe du Parti conservateur,
favorable a une coupure nette avec 'UE. Et il a dans tous les cas demandé dés dimanche soir a «faire partie de
I'équipe de négociations (avec I'Union Européenne, ndlr) afin que ce pays soit prét a partir quelles que soient les
circonstances», rapporte 'agence de presse.
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Pourquoi retrouver le plein
en emploi en 2025... c’est
possible !

Le taux de chémage a 7 % a horizon 2022, puis cible de
plein emploi a horizon 2025. C’est I'objectif présidentiel.
Les frangais sont habitués aux fausses promesses en la
matiére depuis 40 ans. Autant dire qu’ils sont échaudés,
et qu’ils n’accordent que trés peu de crédit a ce type
de déclaration. L'objectif est pourtant beaucoup moins
héroique qu’il N’y parait. Car deux éléments ont changé
en profondeur sur le marché du travail depuis quelques
annees. Photo: Unsplash/Pexels

Stagnation de la population en age de travailler

Le premier élément de rupture, c’est I'accroissement de la population en age de travailler. Cette population de 15-
65 ou 20-65 ans stagne ou s’érode depuis 2010, quand elle augmentait encore de 200 a 300 000 par an entre 2000
et 2008. Cette tranche d’age de population joue un réle décisif dans la formation de I'offre de travail et la tendance
a la stagnation va s’inscrire dans la durée. Ainsi aujourd’hui, a taux d’activité constant, la stagnation de I'emploi ne
fait plus ou quasiment plus augmenter le chémage en valeur absolue. C’est une rupture considérable du point de
vue strictement comptable par rapport aux décennies passées. Alors certes, le taux d’activité varie. L'offre de main-
d’ceuvre peut ainsi augmenter a population en age de travailler constante, soit notamment parce que la durée d’activité
des seniors s’accroit. Soit aussi, parce qu’il existe ce que I'on appelle un « effet de flexion des taux d’activité » : c’est le
fait que les candidats a 'embauche augmentent lorsque le marché du travail retrouve un certain dynamisme. Frangois
Hollande en a fait les frais en 2012 et 2013 avec I'impact de l'allongement de la durée d’activité lié a la réforme des
retraites de 2010, qui a porté a 62 ans I'age de départ. Et le nombre des actifs augmente aujourd’hui avec le réveil
des embauches depuis 2015, I'effet étant transitoire. Néanmoins, en régime de croisiére, il est clair que la hausse
de la population active est bien moindre aujourd’hui qu’hier. Et cela pour longtemps compte tenu de l'arriére-plan
démographique. En période de croissance, il faut aujourd’hui moins de 100 000 créations d’emplois pour diminuer le
nombre de chdmeurs, quand il en fallait 200 a 300 000 dans les années 2000.

Evolution du lien entre croissance et emploi

Le second élément de rupture, c’est le lien entre croissance et emploi. La job machine repart en France a partir du seuil
de 1% de croissance. Ce seuil était plus proche de 1,5%-2%, il y a 10 ans. Cela, on peut le visualiser de fagon fruste
a travers le rythme de productivité tendanciel au plan macro qui indique aussi le seuil de croissance, a partir duquel
doit augmenter le volume de travail pour accompagner le surcroit de croissance. Et c’est bien ce que I'on constate
aujourd’hui, ou la France continue a créer de I'emploi, alors méme que la croissance navigue sous un rythme de
1,1% en moyenne depuis 5 trimestres. Cette évolution, on la constate partout dans le monde développé. Le contenu
en emploi de la croissance s’est accru, réformes ou non réformes. Avec le numeérique, avec le vieillissement et la
problématique de la dépendance, on assiste a une explosion des petits emplois de service et de logistique, a faible
productivité.

Bref, les choses ont changé. Et annoncer 7% de chémage a horizon 2022, puis de I'ordre de 5% a horizon 2025,
c’est simplement parier sur I'absence d’accident conjoncturel majeur a moyen terme. C’est miser finalement sur une
croissance moyenne proche de 1,5%. Rien d’exceptionnel. La France est simplement en train de se germaniser. Et
pour la premiéere fois, depuis 40 ans, la démographie va finalement faire le job dont les politiques s’attribueront les
mérites.
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Attractivité : la France
double I’Allemagne pour les
investissements étrangers

La France a tiré son épingle du jeu en matiére
d’'investissements étrangers I'an dernier, a l'inverse du
marasme constaté dans le reste de I'Europe, selon le
barométre annuel EY de lattractivité publié ce mardi 4
juin. Tous secteurs confondus, le cabinet EY recense
1.027 projets d’investissements internationaux en France
(+1% sur un an), qui rattrape presque le Royaume-Uni
avec 1.054 projets, en baisse de 13%, et passe devant
I’Allemagne qui en dénombre 973 (également -13%).
Dans un contexte général de baisse de 4% du nombre de projets d’investissements directs étrangers sur le Vieux
continent, «la France résiste aux chocs», selon le titre de I'étude.

Crédits : Reuters/Gonzalo Fuentes

Leadership européen dans l'industrie

Elle le doit aux implantations industrielles internationales, pour lesquelles elle caracole en téte du classement de 48
pays européens avec 339 projets recenseés I'an dernier, contre 203 pour la Turquie et 152 pour I’Allemagne. En R&D,
la France s’est hissée a la premiére place en 2018 avec 144 centres innovants accueillis, en hausse de 85% sur un
an, contre 74 au Royaume-Uni et 64 en Allemagne, tous deux en baisse.

Alinverse, le nombre de projets est en recul pour les implantations tertiaires et commerciales sur le territoire francgais,
qui baissent de 24%, tandis que le pays ne parvient pas a combler son retard en matiére d’implantations de siéges
sociaux, a cause de sa fiscalité non compétitive par rapport notamment au Royaume-Uni.

« Lindustrie, qu’on croyait un peu perdue, est redevenue un enjeu contemporain », a déclaré a 'AFP Christophe
Lecourtier, directeur général de Business France, 'agence publique chargée d’attirer les investisseurs étrangers.

Le nombre d’emplois industriels créés en France a en effet enregistré un petit rebond en 2017 et 2018 aprés une
longue période de baisse, méme si les suppressions de postes se succédent encore, comme celles, au nombre d’un
millier, annoncées chez General Electric la semaine derniére.

L’enthousiasme vis-a-vis de Macron s’est tassé

Paris reste pour la deuxiéme année consécutive la

métropole européenne la plus attractive, mais c’est

avant tout d0 au recul de I'attractivité de Londres alors

que la capitale francaise est «touchée par le climat

socialy, a la suite du mouvement des «Gilets jaunes».

L'enthousiasme des investisseurs pour la France

aprés I'élection d’Emmanuel Macron est toutefois

retombé : ils ne sont plus de 30% a considérer que

I'attractivité de la France va s’améliorer au cours des

trois prochaines années, alors qu’ils étaient 56% de

cet avis I'an dernier, selon un panel de 506 réponses

obtenues au mois de janvier. Et seuls 19% envisagent de développer leur activité en France en 2019, contre 24% dans
ce cas en 2018.

Pour Christophe Lecourtier, les signaux regus des investisseurs depuis le début de I'année restent toutefois bons.
Interrogés sur les «Gilets jaunesy, ils « sont surtout sensibles aux conditions de sortie de la crise plutdt qu’aux raisons
de la crise », affirme le directeur de Business France.

Pour raviver leur optimisme, les investisseurs interrogés par EY demandent avant tout au gouvernement une
«simplification administrative pour les entreprises» (a 47%), «d’améliorer la compétitivité fiscale de la France» (44%),
et de «poursuivre la réduction du codt du travail» (37%).
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Crédits immobiliers : il est a
nouveau temps de renégocier

Des taux de crédit au plus bas ajoutés a la suppression

récente de l'obligation de domicilier ses revenus chez

la banque préteuse : les conditions sont actuellement

idéales pour renégocier un crédit dans sa banque ou de

le faire racheter par une autre.

Avec la décrue des taux enregistrée début mai, la

renégociation d’'un crédit immobilier est a nouveau

d’actualité . Les conditions proposées, en ce moment, par

les banques sont retombées a des plus bas historiques

qui dataient d’octobre 2016. Ce mois de mai, le taux Les taux des crédits baissent, il est temps de penser & renégocier son prét. -
moyen s'éléve, selon Meilleurtaux, & 1,29 % sur 15 ans, Shutterstock

a 1,48 % sur 20 ans et a 1,70 % sur 25 ans. Pour les

meilleurs profils, ces taux sont plus alléchants, passant respectivement sur ces trois durées a 0,65 %, 0,70 % et 0,80
%.

Qui est concerné

C’est donc le moment idéal pour renégocier a la baisse le taux d’'un emprunt en cours. Cette opération peut en valoir la
chandelle car elle permet d’alléger la mensualité ou de raccourcir la durée du crédit, voire les deux. Au bout du compte,
une renégociation génére de substantielles économies en raison d’une réduction du codt total du prét.

Les emprunteurs potentiellement concernés par ce scénario sont ceux ayant souscrit un crédit début 2016, une période
ou le taux moyen avoisinait 2,40 %. « Ces derniers n’avaient pas eu la possibilité de changer les conditions de leur
prét en octobre 2016 car leur emprunt ne datait que de quelques mois », explique Sandrine Allonier, porte-parole de
Vousfinancer.

Ceux disposant de préts datant d’avant 2016 peuvent aussi étre intéressés. « Certains ménages qui n’ont rien fait lors
de la derniére vague de négociation de fin 2016 ont désormais une ‘fenétre de tir’ pour agir. Sans oublier, les pros de
cet exercice qui en sont déja a leur deuxiéme ou troisiéme opération de rachat », indique Maél Bernier, porte-parole
de Meilleurtaux. Depuis le mois de mars, quelques grands courtiers de la place constatent une remontée du nombre
de dossiers de rachat de crédit sans pour autant que cela soit un raz de marée.

Comment renégocier

Dans la quéte d’un taux meilleur marché, mieux vaut commencer par solliciter son banquier. Rien ne I'oblige a répondre
favorablement. Tout va dépendre de son envie de vous conserver comme client. Agacés par ces remises en cause a
répétition des conditions de crédit, les établissements préteurs facturent désormais des frais de négociation proches
de 1.000 euros. « U ne baisse de taux accordée dans sa banque ne sera jamais aussi conséquente que celle obtenue
a l'occasion d’'un changement d’enseigne », souligne Philippe Taboret, directeur général adjoint de Cafpi. Néanmoins,
il est précieux d’obtenir une baisse de 0,20 a 0,60 %.

L'alternative consiste a quitter sa banque. Rompus a ce genre d’exercice, les courtiers en préts immobiliers affirment
que trois conditions sont a cumuler avant de se lancer : ne pas avoir dépassé le premier tiers de la durée de vie de
son crédit ; disposer d’un capital restant di d’au moins 100.000 euros et constater un écart de taux de 0,7 a 1 %. Car
faire racheter son crédit génére des frais. Il faut généralement payer les indemnités de remboursement anticipé (IRA)
égales a 3 % du capital restant di dans la limite de 6 mois d’intéréts, s’acquitter des dépenses liées a une nouvelle
prise de garantie (caution, hypothéque) et débourser d’éventuels frais de courtage en cas de recours a un courtier.
En dépit de ces colts intégrables dans le nouveau crédit, un tel changement peut financiérement étre gagnant. Ainsi,
le rachat d’'un prét de 200.000 euros souscrit en janvier 2016 et renégocié en mai 2019 génére des frais de 5.904
euros. Comme le gain de taux est notable, on passe de 2,40 % sur 20 ans a 1 % sur 17 ans, et que ces frais sont
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financés dans la nouvelle enveloppe du crédit, cette opération
permet d’économiser 15.900 euros.

Stop a la domiciliation des revenus

Changer de banque pour un nouveau crédit est d’autant plus
opportun que 'obligation de domiciliation des revenus pendant
dix ans a été annulée le 27 mars a 'occasion du vote de la loi
Pacte. Prochainement applicable (le décret d’application est
attendu), cette mesure effacera ainsi 'ordonnance en vigueur
depuis le 1er janvier 2018.

« Dans la réalité, cette exigence n’était pas systématique.
Seulement un tiers des banques pratiquaient ces conditions
», releve Maél Bernier. Néanmoins, pour les emprunteurs qui
auraient signé de tels engagements au cours de ces quinze
derniers mois, cette période de taux bas serait I'occasion
de quitter sa banque pour se délier de ce contrat. « Car |l
semblerait que la récente mesure ne soit pas rétroactive »,
précise-t-elle.

Se pencher sur ’assurance-emprunteur

Renégocier un taux va souvent de pair avec une remise a plat
de I'assurance-emprunteur. La encore, il existe un gisement
d’économies pour autant que son état de santé ne se soit pas
dégradé.

Début avril, Martial Bourquin, sénateur PS du Doubs - un amendement a son nom permet déja de résilier chaque
année l'assurance-emprunteur de son prét immobilier -, a annoncé vouloir aller plus loin sur ce sujet. « Je vais
prochainement déposer un amendement ou une proposition de loi pour davantage faciliter ces résiliations. Car on
a constaté des blocages de la part de certaines banques et compagnies. Du coup, je souhaiterais que soit inscrite
dans la loi la date unique de résiliation, des sanctions financiéres pour les acteurs récalcitrants avec la possibilité

de donner leur nom », explique le sénateur.

« A ce jour, la date anniversaire servant de référence pour demander une résiliation différe selon les compagnies.
C’est un vrai casse-téte. Certaines prennent en compte la date d’édition du prét, d’autres se réféerent a la date de
signature de l'offre ou encore celle d’effet du contrat. Cette uniformisation a venir devrait faciliter le passage d’un
contrat a l'autre », reconnait Astrid Cousin, porte-parole de Magnolia.fr, courtier en assurances.
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Crédit immobilier : les taux toujours au plancher

Pas de remontée en mai pour les taux de crédits
immobiliers qui restent au plus bas. Avec des durées
d’emprunt qui s’allongent, les primo-accédants
profitent de conditions optimales.

Pas de changement pour les taux qui restent au plancher

pour le mois de mai. Apres une légere baisse en avril

avec un taux moyen tombé a 1,35 % selon I'Observatoire

Crédit Logement/CSA, le crédit immobilier frise le plus

bas historique d’1,33 % atteint en novembre 2016. «

Les établissements bancaires n’ont pas procédé a des

ajustements d’ampleur dans leurs barémes » explique

Alban Lacondemine, président d’Emprunt Direct qui

ajoute que « toute hausse de taux semble pour I'heure

a écarter a court terme depuis I'annonce de la BCE [...]

d’une stabilité des taux directeurs jusqu’é la fin 2019 ». Avec un tal_Jx moyen f[ombé_é_l 1,3_5 % selon I'Ob§erv:_atoire prédit Loge_ment/
On voit méme sur les meilleurs profils des ajustements & Con on 870 1@ orédit immoblier frise le plus bas historique 1,33 % atteint en
la baisse sous les 1 %. « Les emprunteurs qui disposent

d’un dossier trés solide (des revenus annuels supérieurs a 100.000 euros pour un couple et 15 % d’apport financier)
ont méme pu bénéficier de taux atteignant 0,7 % sur 20 ans ou 0,9 % sur 25 ans » souligne Ludovic Huzieux, directeur
associé d’Artémis courtage.

Primo-accédants en bonne position

Avec pour le 11e mois consécutif des taux sous l'inflation, jamais I'accés au crédit immobilier n’aura été rendu aussi
facile par les établissements bancaires. Des conditions optimales pour les primo-accédants qui peuvent emprunter en
moyenne 1,25 % sur 15 ans, 1,45 % sur 20 ans et 1,65 % sur 25 ans selon Vousfinancer.

« Si les taux bas attirent naturellement les candidats a I'accession désireux de devenir propriétaires a moindre co(t,
la baisse des taux en cours peut également permettre d’envisager des travaux ou plus simplement de renégocier son
crédit en cours », souligne Philippe Taboret, directeur général adjoint de Cafpi. Alors qu’en 2014, un crédit sur 20 ans
s’effectuait en moyenne a 2,97 %, 5 ans plus tard le taux sur 15 ans est proche de 1,00 %. Vousfinancer reléve, en
'espace d’un mois, une hausse de 30 % des renégociations.

Longue durée

Pour faciliter 'accés au crédit des ménages les plus modestes, les banques acceptent aussi d’accorder des préts de
longue durée, sur 25, 30 ou méme sur 35 ans a des taux trés attrayants entre 1,75 % et 2,5 % sur 30 ans, selon Artemis
Courtage.

Selon le dernier barométre Crédit-Logement CSA, jamais les durées des préts bancaires n'ont été aussi longues.
Depuis début 2014, elles se sont accrues de 29 mois. « Néanmoins, il faut prendre garde car ces emprunts de trés
longue durée impliquent des frais extrémement élevés », avertit Ludovic Huzieux.
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Immobilier : fort rebond de la
collecte de la « pierre papier »

Au premier trimestre 2019, les SCPI et OCPI ont collecté
plus de 2,6 milliards d’euros. Une hausse de 62 % par
rapport au trimestre de 'année derniére.

Aprés une année 2018 au ralenti, la pierre papier
redécolle. Les deux types de fonds immobiliers non
cotés, SCPI et OCPI ont collecté 2,6 milliards euros au
cours du premier trimestre 2019, soit une hausse de 62 %
par rapport au premier trimestre de I'année précédente,
selon I'’Association frangaise des sociétés de placement immobilier (ASPIM).

La capitalisation totale des fonds au 31 mars 2019 s’établit a 70,32 milliards d’euros, progressant de 4,7 % sur un
trimestre et de 15 % sur un an.

La menace d’'une remontée des taux de crédit immobilier s’éloignant a permis de relancer la collecte. La bonne santé
des marchés locatifs immobiliers, notamment de celui des bureaux face a la chute des marchés financiers a également
soutenu cette dynamique. Pour mémoire, la période précédant I'instauration de I'lFl en 2018 avait un temps freiné les
ardeurs des épargnants.

Bon de la collecte des SCPI et des OCPI au premier semestre 2019 - Shutterstock

Record des SCPI

Avec un peu plus de 2 milliards d’euros, les Sociétés civiles de placement immobilier (SCPI), ont renoué avec un
volume de collecte exceptionnel, juste en dessous du niveau record enregistré au premier trimestre 2017 (2,4 milliards
d’euros).

En progression de 79 % par rapport au 1er trimestre 2018, les SCPI qui permettent aux particuliers de détenir des parts
geérées par une société de gestion qui investit leur argent dans des immeubles, ont le vent en poupe. La pierre papier
de bureau rafle la mise avec 1,2 milliard d’euros de collecte (+ 104 % sur un an) suivi des SCPI diversifiées qui ont
collecté 389 millions (+79 % sur un an).

Placement qui a le vent en poupe

La SCPI reste toujours aussi séduisante aux yeux des épargnants en raison d’'un rendement courant moyen plutét stable
et élevé, 4,5 %, qui damne le pion aux placements sécuritaires qui ne rapportent quasiment rien et aux placements
risqués trop volatiles.

Les OPCI suivent le mouvement

Pour les Organismes de placement collectif immobilier (OPCI), essentiellement distribués par le biais des contrats

d’assurance-vie, un total de 542,5 millions d’euros de souscriptions nettes a été enregistré sur les trois premiers mois
de 'année. Une hausse de 18 % par rapport au premier trimestre 2018.
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