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RESUME

Le présent rapport analyse 1’économie
luxembourgeoise a la lumicre de I’examen annuel
de la croissance publié le 26 novembre 2015 par la
Commission européenne, qui a recommandé que la
politique économique et sociale de I’'UE s’articule
en 2016 autour de trois priorités: relance de
I’investissement,  poursuite ~ des  réformes
structurelles pour moderniser les économies des
Etats membres, et politiques budgétaires
responsables.

L’activit¢ économique a connu une forte
accélération au cours de ces derniéres années,
revenant a des taux de croissance proches de
ceux d’avant la crise. Le PIB devrait s’accroitre
de 4,7 % en 2015, contre 4,1 % en 2014. Selon les
prévisions de I’hiver 2016 de la Commission,
Iactivité économique devrait poursuivre sa
progression en 2016 et en 2017, & un rythme
d’environ 4 %. Cette croissance devrait étre
principalement tirée par la contribution des
exportations nettes, et tout particulierement par les
services financiers.

Au cours des derniéres années, la croissance de
I’investissement est restée a la traine par
rapport a celle de I’économie dans son
ensemble. Au lendemain de la crise financiére, la
faible utilisation des capacités a poussé les
entreprises a différer les nouveaux projets
d’investissement. Dans 1’ensemble, la croissance
de l’investissement privé est faussée par les
opérations importantes réalisées par les secteurs du
transport de marchandises et des satellites.
L’investissement public, qui a connu un
ralentissement dans le contexte de 1’assainissement
des finances publiques au cours des derniéres
années, devrait toutefois repartir fortement a la
hausse, soutenu par des projets d’infrastructure
importants.

Le secteur financier demeure le principal
moteur de I’économie nationale. La forte
augmentation de la production économique
observée récemment s’explique essentiellement
par le rétablissement de sa rentabilité. En
particulier, le secteur des fonds d’investissement a
pris de I’essor, stimulé notamment par les mesures
de politiqgue monétaire non conventionnelles de la
Banque centrale européenne. A I’inverse, le faible
niveau des taux d’intérét limite les performances
du secteur bancaire et de la branche vie du secteur
des assurances.

Une treés faible inflation a contribué a une
évolution salariale modérée. Du fait de I’absence
de pression sur les prix et de D’affaiblissement
persistant des cours des produits de base, et
notamment du pétrole, I’inflation devrait rester peu
élevée. La persistance d’une faible inflation a
retardé le déclenchement de 1’adaptation
automatique des salaires, qui ne devrait intervenir
qu’au second semestre de cette année. La dernicre
adaptation automatique a pris effet en
octobre 2013. Dans un contexte de faible évolution
des salaires et de montée en puissance de la
production, les pertes de compétitivité en matiére
de co(ts se sont atténuées.

La croissance de I’emploi reste solide. Comme
lors des précédents épisodes de reprise
économique, la situation a davantage profité aux
travailleurs transfrontaliers qu’aux résidents. En
conséquence, le taux de chomage n’a pas diminué
et ne devrait reculer que légérement en 2016. A
6,1 %, le chdmage demeure toutefois trés bas par
rapport a la moyenne de I’UE.

Les finances publiques restent globalement
saines. Toutefois, selon les estimations, I’excédent
des administrations publiques devrait diminuer en
2015, pour atteindre 0,2 % du PIB, contre 1,4 % en
2014. Les mesures d’assainissement budgétaire et
de réduction des dépenses adoptées par le
gouvernement ne devraient compenser que
partiellement la forte baisse des recettes de la TVA
qui a suivi la modification, en 2015, de la
réglementation du commerce électronique.

Globalement, le Luxembourg a accompli des
progres limités dans la mise en ceuvre des trois
recommandations qui lui ont été adressées par
le Conseil en 2015. Premiérement, aucun progres
n’a été réalisé en ce qui concerne 1’élargissement
de [Iassiette fiscale sur la consommation, la
taxation récurrente des biens immobiliers et la
fiscalité environnementale. En particulier, en ce
qui concerne I’élargissement de 1’assiette fiscale
sur la consommation, le Luxembourg conserve un
nombre élevé de taux réduits de TVA qui ne
répondent pas totalement a la réalisation
d’objectifs de redistribution. Cependant, le
Luxembourg élabore actuellement une réforme
fiscale globale qui devrait prendre effet en 2017.
Deuxieémement, peu de progres ont été accomplis
en vue de réduire les possibilités de retraite
anticipée, alors que les passifs liés au



vieillissement continuent de représenter un risque a
long terme, en particulier en ce qui concerne le
co(t des retraites. Le Luxembourg est le seul pays
de I’UE ou aucun nouveau relévement de 1’age
légal de départ a la retraite n’a été prévu par la
législation. Troisiémement, aucun progrés n’a été
accompli en ce qui concerne la réforme du systeme
de fixation des salaires afin que 1’évolution des
rémunérations reflete celle de la productivité. En
ce qui concerne les progres réalisés en vue
d’atteindre les objectifs nationaux au titre de la
stratégie Europe 2020, le Luxembourg affiche de
bons résultats pour ce qui est du taux d’emploi, de
I’efficacité énergétique, de la réduction du
décrochage scolaire et de la proportion de
diplémés de I’enseignement supérieur, alors que
des efforts supplémentaires sont nécessaires en ce
qui concerne les investissements dans la R&D, la
réduction des émissions de gaz a effet de serre, les
énergies renouvelables et la réduction de Ia
pauvreté.

Les principales conclusions de 1’analyse contenue
dans le présent rapport et les défis a relever par les
pouvoirs publics sont exposés ci-dessous.

e L’augmentation des dépenses liées au
vieillissement fait toujours peser un risque
sur la viabilité & long terme des finances
publiques.  Cependant, de  nouvelles
projections démographiques se traduisent par
une nette révision a la baisse des estimations de
dépenses par rapport aux données du
rapport 2012 sur le vieillissement. Selon le
rapport 2015 sur le vieillissement, les dépenses
publiqgues de retraite du Luxembourg
représenteront quatre points de pourcentage du
PIB supplémentaires d’ici 2040, ce qui
constitue I’une des hausses les plus importantes
parmi les Etats membres de I’UE. Ce résultat
est dd a une forte augmentation du nombre de
retraités par rapport au nombre de cotisants. La
révision a la baisse mentionnée plus haut est
imputable presque exclusivement & des
projections plus favorables concernant le taux
de dépendance des personnes agées et a
I’hypothése sous-jacente d’une forte croissance
démographique. En outre, la révision des
hypothéses démographiques met en évidence
une pression accrue sur la demande
d’infrastructures, y compris dans les domaines
des transports, de 1’éducation et des soins de
sante.

Les prix de DPimmobilier ne cessent
d’augmenter, ce qui risque de rendre le
Luxembourg peu attrayant comme lieu de
résidence, réduisant sa capacité a attirer et a
conserver une main-d’ceuvre trés qualifiée,
composée en grande partie de ressortissants
étrangers. La pression sur les prix de
I’immobilier résulte a la fois de ’offre et de la
demande: du c6té de I’offre, la disponibilité de
terrains et les formalités administratives
semblent représenter un frein a la construction
de nouveaux logements; du coté de la
demande, une forte croissance de la population
et de I’emploi, ainsi que, dans une moindre
mesure, des politiques fiscales favorisant la
propriété poussent les prix a la hausse. Cette
évolution est susceptible, a son tour, d’aggraver
les problémes de circulation routiere dans le
pays, étant donné que les navetteurs vivent
assez loin de leur lieu de travail.

Le Luxembourg possede un secteur
financier sain, pour lequel les risques
peuvent étre qualifiés de limités. L’économie
luxembourgeoise dans son ensemble bénéficie
de la présence d’un vaste secteur financier et,
dans un proche avenir, les évolutions de ce
secteur continueront a avoir d’importantes
répercussions sur les performances
économiques du pays. Le secteur de la gestion
de fonds d’investissement connait une
croissance constante et le Luxembourg est
devenu un centre mondial pour cette branche
des services financiers. Les banques nationales
affichent des ratios de fonds propres élevés et
remplissent leur role d’intermédiaire en tant
que fournisseuses de crédit a I’économie.

Cependant, la forte dépendance vis-a-vis du
secteur financier, qui est une caractéristique
structurelle de I’économie luxembourgeoise,
représente un facteur de risque. Les autorités
ont bien pris conscience de la nécessité de
diversifier 1’économie et ont adopté un certain
nombre de mesures dans ce sens. Des résultats
tangibles ont été obtenus dans certains
domaines, tels que les technologies de
I’information et de la communication, alors que
dans d’autres, tels que la biotechnologie, le
bilan a été moins encourageant. Le caractere
fortement restrictif de la Iégislation dans le
secteur des services semble également influer
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de maniére négative sur ’environnement des
entreprises. La diversification risque toutefois
d’étre freinée dans sa réalisation par un certain
nombre de facteurs, notamment en matiére
d’innovation et d’esprit d’entreprise, ainsi que
par le fait que dans certains secteurs 1’évolution
des salaires ne suit pas I’évolution de la
productivité, ce qui limite les secteurs pouvant
étre visés, pour I’essentiel, a ceux a forte valeur
ajoutée.

Le maintien d’un niveau élevé
d’investissements  est  essentiel  pour
conserver des perspectives de croissance.
Alors que I’investissement public est supérieur
a la moyenne de la zone euro, I’investissement
privé est a la traine. La réduction ou la
suppression des obstacles a 1’investissement et
a l’innovation qui limitent le développement
économique, notamment dans les secteurs des
services aux entreprises et du commerce de
détail, pourrait  permettre  d’exploiter
pleinement le potentiel d’innovation et
contribuer a la diversification. En outre, les
performances du Luxembourg dans le domaine
de [D’entrepreneuriat sont inférieures a la
moyenne de I’UE. Enfin, comme cela a été
mentionné plus haut, les nouvelles projections
démographiques poussent encore a accroitre
I’investissement public dans les infrastructures.

La création d’emplois continue d’étre
dynamique, mais il reste difficile d’exploiter
pleinement le potentiel d’emploi de la
population résidente. Les taux d’emploi sont
faibles chez les plus jeunes et les plus agés. Les
freins financiers a I’emploi sont nombreux, en
partie en raison de la conception du systeme de
prestations sociales et du régime d’imposition
conjointe. En outre, compte tenu de la stratégie
visant a réaliser des efforts de diversification
dans les secteurs a forte valeur ajoutée, les
résultats en matiére d’éducation constituent un
sujet d’inquiétude. De plus, la situation
socioéconomique semble avoir une influence
importante sur ces résultats, ce qui peut
défavoriser particuliérement les personnes
d’origine immigrée. L’adaptation  de
I’enseignement et de la  formation
professionnels aux besoins du marché du
travail reste une gageure. Les risques de
pauvreté et d’exclusion sociale au Luxembourg

demeurent parmi les plus bas de 1’Union.
Néanmoins, les transferts sociaux continuent de
jouer un role essentiel dans la sortie de la
pauvreté, d’autant plus que les inégalités de
revenus ont augmenté (méme si le niveau de
départ était peu élevé).

Les finances publiques sont soutenues par
un cadre stratégique solide. Compte tenu des
estimations faisant apparaitre une détérioration
du solde budgétaire en 2015, le gouvernement
s’est lancé dans une série de mesures
correctives. Elles visent a la fois les dépenses et
les recettes et doivent permettre d’assurer que
I’objectif & moyen terme du Luxembourg
d’afficher un excédent structurel de 0,5 % du
PIB continue a étre respecté. Le plan
d’assainissement ~ budgétaire, = comprenant
notamment des augmentations des taux de
TVA, Ulintroduction d’une nouvelle taxe
temporaire de 05% sur le revenu des
personnes physiques et des réductions de
dépenses, devrait contribuer a améliorer le
solde nominal au cours de la période 2016-
2018.

Des recettes dynamiques, comme la TVA sur
les activités de commerce électronique, ont
contribué a des finances publiques saines,
tout en maintenant la dette publique & un
niveau peu élevé. Néanmoins, certaines
caractéristiques du systeme fiscal
luxembourgeois sont menacées par des
évolutions internationales, sur lesquelles les
pouvoirs publics n’ont pas de prise. La refonte
du systeme fiscal qui a été annoncée pourrait
intégrer ces facteurs externes dans la
conception du régime fiscal. Une réforme

fiscale bien congue pourrait également
contribuer a répondre aux defis
environnementaux, qui se rapportent

notamment a la transformation de 1’économie
luxembourgeoise en une économie sobre en
carbone et économe en ressources.

Le Luxembourg éprouve toujours des
difficultés a respecter ses engagements
concernant les objectifs fixés au titre de la
stratégie Europe 2020 dans le domaine des
émissions de gaz a effet de serre ne relevant
pas du SEQE. Les raisons seraient liées a la
conception des politiques actuelles: d’une part,
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les droits d’accises relativement faibles sur les
carburants  suscitent une demande en
provenance des pays voisins; d’autre part, les
voitures de société, qui constituent un
important élément en nature des rémunérations,
encouragent l’utilisation des véhicules privés
plut6t que des transports publics. En outre, la
hausse constante des prix des logements
dissuade les ménages d’établir leur résidence
au Luxembourg, exacerbant ainsi les
embouteillages et la pollution.

Résumé



1 » CONTEXTE: SITUATION ECONOMIQUE ET PERSPECTIVES

Evolution macroéconomique récente et

perspectives

Aprés avoir connu un creux en 2012, Pactivité
économique a fortement rebondi au
Luxembourg. Selon les prévisions de I’hiver 2016
de la Commission, la croissance du PIB en 2015 a
été estimée a 4,7 %, contre 4,1 % en 2014. Bien
que plusieurs indicateurs — a commencer par une
croissance vigoureuse de 1’emploi — confirment le
renforcement de 1’activité économique, 1’ampleur
de cette croissance a fait I’objet de révisions
fréquentes et substantielles au cours des derniers
mois, notamment pour ce qui est des estimations
concernant les années 2013 et 2014 (*). Cela tient
au fait qu’il est difficile d’évaluer la contribution
du secteur financier & la croissance globale, en
particulier dans le cas des  services
d’intermédiation financiére indirectement
mesurés (%).

Moteurs de la croissance

la croissance, la
la consommation

Parmi les moteurs de
consommation privée et
publique ont apporté, globalement, une
contribution positive et constante a la
croissance au cours de la derniére décennie.
L’expansion démographique continue, conjuguée a
des salaires dynamiques, a soutenu le pouvoir
d’achat des ménages, cette évolution n’étant
contrebalancée qu’en partie par une inflation
supérieure a la moyenne de I’'UE. Au lendemain de
la crise, des recettes abondantes, provenant en
particulier de la TVA sur les activités de
commerce €lectronique, ont permis de préserver
des finances publiques saines, alors que les
pouvoirs publics s’engageaient dans un processus
de dépense généreux (le total des dépenses
courantes des pouvoirs publics, hors intéréts, a

() En juillet 2015, le Statec a révisé a la hausse I’estimation
de la production économique pour 2013 (qui est passée de
2,0 % a 4,3 %). Les estimations de croissance pour 2014
ont également fait I’objet de révisions importantes. En
juillet 2015, la croissance du PIB a été estimée a 5,6 %,
avant d’étre revue a la baisse (4,1 %) en novembre.

(® 1l convient de remarquer que le traitement de ces services
dans les comptes nationaux a été modifié a la suite de
I’introduction de la version 2010 du Systéme européen des
comptes (SEC 2010). Pour de plus amples informations a
ce sujet, voir la note de septembre 2014 du Statec
concernant les modifications apportées a sa méthode
d’estimation en raison de I’application du SEC 2010 et
I’incidence de ce changement sur I’estimation du PIB.

augmenté de 6,5 % par an en moyenne entre 2007
et 2014, contre 2,7 % pour la zone euro). A
I’inverse, les investissements ont été relativement
volatils, alternant entre des contributions positives
et négatives en fonction d’achats importants
réalisés par les secteurs des satellites et du
transport de marchandises. Toutefois, étant une
petite économie ouverte, le Luxembourg dépend
essentiellement de sa capacité d’exporter sa
production, principalement des services, et
notamment des services financiers. Apres la crise
financiere, la contribution des exportations nettes
est devenue négative, puis est repartie & la hausse
en 2010 avant de redevenir négative au cours des
deux années suivantes. Ce n’est que depuis 2013
qu’on observe une contribution positive constante
(voir graphique 1.1).

Graphique 1.1: Décomposition du PIB
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L’analyse de la croissance économique en
fonction de la ventilation par secteur montre
que la récente augmentation de la production
s’explique essentiellement par la bonne santé
générale du secteur des services aux entreprises,
qui a progressé a un rythme rapide au cours des
deux derniéres années. La contribution du secteur
financier est redevenue légerement positive, apres
avoir été négative depuis 2008 (a I’exception de
2010) (voir graphique 1.2).



1. Contexte: Situation économique et perspectives

Graphique 1.2: Décomposition de la valeur ajoutée
brute (en termes nominaux)
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Plus récemment, la reprise s’est accélérée, avec
des niveaux de croissance proches de ceux
enregistrés avant la crise, a savoir une
croissance de la production de 4,6% en
moyenne entre 2000 et 2007 (voir graphique 1.3).
Toutefois, les estimations de la croissance
potentielle entre 2008 et 2014 sont comprises entre
1,6 % et 3,2 %, bien en dessous de la moyenne de
4,3 % observée pour la période 2000-2007. Cette
estimation est tirée a la baisse par le recul de la
contribution du travail, ainsi que par une
contribution de la productivité totale des facteurs
qui est négative depuis 2008. La révision a la
baisse de la croissance potentielle pourrait
indiquer, entre autres, de moins bonnes
perspectives de productivité et de rentabilité dans
le secteur financier, dont la situation parait moins
favorable du fait du nouveau cadre réglementaire
récemment mis en place qui introduit, par
exemple, des exigences plus strictes en matiére de
fonds propres. La croissance du PIB devrait se
maintenir autour de 4 % dans un avenir proche,
soutenue en partie par des efforts de diversification
qui pourraient contribuer a augmenter la
productivité. Les initiatives de diversification
menées a la fois par les pouvoirs publics et par les
principaux acteurs économiques sont analysées a la
section 2.4.

Graphique 1.3: Croissance potentielle
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Inflation

En décembre 2014, Pinflation globale est
devenue négative pour la premiére fois depuis
octobre 2009. L’inflation a atteint, dans
I’ensemble, 0,1 % en 2015, contre 0,7 % en 2014.
En dépit des effets sur les prix découlant de
I’augmentation de deux points de pourcentage des
taux de TVA entrée en vigueur le 1* janvier 2015,
la chute des prix du pétrole et des produits de base
a contribué & [I’apaisement des tensions
inflationnistes. Selon les chiffres les plus récents,
la faible inflation persistante aura pour effet de
reporter le déclenchement de I’indexation
automatique des salaires au second semestre de
’année 2016. A I’inverse, I’inflation de base (qui
exclut I’énergie et les produits alimentaires non
transformés) a été de 1,8 % en moyenne en 2015,
Iégérement en hausse par rapport au chiffre de
1,6 % enregistré en 2014.

CoUts salariaux unitaires

La compétitivité-coiits de I’économie s’est
détériorée au cours des dix derniéres années.
Entre 2000 et 2014, dans I’ensemble, les cots
salariaux unitaires (CSU) ont augmenté de 56,2 %
au Luxembourg, soit plus de deux fois plus vite
que la moyenne de la zone euro (27 %), contre
14,4 % seulement en Allemagne. Cette perte de
compétitivité reflete une progression constante des
salaires nominaux, liée en partie a 1’indexation
automatique des salaires, et une baisse de la
productivité au cours des derniéres années (voir



graphique 1.4). Il est intéressant d’observer qu’au
cours de la période 2012-2014, malgré un accord
de modération salariale, la rémunération moyenne
par salarié a continué de progresser a un rythme
plus rapide que dans les pays voisins et dans la
zone euro. La section 2.4 examine cette question
plus en détail.

Graphique 1.4: Evolution des CSU entre 2000 et 2014
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Evolution du marché du travail

Apres avoir fait preuve d’une remarquable
résilience tout au long de la crise (%), le rythme
des créations d’emplois s’est accéléré en 2015
pour atteindre 2,6 %, contre 2,4 % en 2014. 1l
reste toutefois inférieur aux taux enregistrés avant
la crise. Tous les secteurs ont affiché une
croissance positive en 2015, la création d’emplois
dans le secteur marchand connaissant une
accélération et augmentant au méme rythme que
dans le secteur non marchand. Pour les années a
venir, les perspectives a cet égard restent
favorables, méme si le rythme des créations
d’emplois devrait ralentir, compte tenu des
projections concernant le PIB. Toutefois, comme
au cours des précédentes périodes de reprise
économique, la croissance de 1’emploi en 2015 a
davantage profité aux travailleurs transfrontaliers
gu’aux résidents. L’emploi a augmenté de 3,2 %
en 2015 pour les travailleurs non résidents, contre
19% pour les ressortissants nationaux. Le

() Entre 2009 et 2014, I’emploi au Luxembourg a augmenté
en moyenne de 2,1 % par an, alors qu’il a baissé¢ de 0,5 %
dans la zone euro.
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chdémage, en pourcentage de la population active
en 2015, a légérement augmenté pour atteindre
6,1 %, mais devrait retomber a 6,0 % en 2016.

Malgré la bonne performance globale du
marché du travail, les taux d’emploi demeurent
obstinément faibles chez les plus jeunes et les
plus agés. Le taux d’emploi des jeunes est
nettement inférieur a la moyenne de 1’Union, ce
qui pourrait étre di au taux trés élevé de
participation des 15-24 ans a ’enseignement ou a
la formation. Bien qu’ayant augmenté au cours des
derniéres années, le taux d’emploi des travailleurs
plus &gés reste nettement inférieur & la moyenne de
I’UE. La conception des mesures d’activation et
I’existence de freins financiers a I’emploi ne
favorisent pas vraiment des progrés plus
substantiels. La section 2.5 examine cette question
plus en détail.

Evolution extérieure

La balance courante demeure confortablement
excédentaire (voir graphique 1.5). Toutefois, son
excédent est tombé sous le seuil de 6 % du PIB ()
en 2013, s’est établi a 5,5 % du PIB en 2014 et
devrait continuer a reculer en 2015, étant donné
que la TVA sur le commerce électronique, versée
au pays de résidence du consommateur, sera
déduite des exportations de services. L’excédent
important de la balance courante qui persiste
découle de I’excédent de la balance des services,
principalement pour ce qui est des services
financiers. Les exportations de services financiers
représentent plus de la moitié des exportations
totales de services et sont dans une large mesure
(plus de 80 %) en lien avec les activités de fonds
d’investissement (°).

Par ailleurs, en raison de I’application de
nouvelles  normes  internationales  pour
I’élaboration des statistiques de la balance des
paiements, le solde de la balance des biens du
Luxembourg a été fortement révisé et affiche
une amélioration substantielle. Selon les
nouvelles normes, la balance des biens a enregistré
en 2014 un déficit équivalant a 0,7 % du PIB,
contre 2,1% en 2013. Le déficit calculé

() Seuil fixé dans le cadre de la procédure concernant les
déséquilibres macroéconomiques.

(®) De plus amples informations sont disponibles a ’adresse
suivante: http://www.statistiques.public.lu/catalogue-
publications/regards/2015/PDF-05-2015.pdf.



conformément aux normes antérieures représentait
13,9 % du PIB en 2013 (voir graphique 1.6).

Graphique 1.5: Décomposition de la balance
courante
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En conséquence, le déficit élevé et en
augmentation observé selon la méthode
précédente est remplacé par un déficit faible et
en diminution suivant la nouvelle méthode. La
révision est liée a la classification des activités de
négoce international (°) — dont le résultat figure
désormais, conformément aux nouvelles normes
comptables, parmi les biens et non plus parmi les
services — et ne correspond donc pas a une réelle
amélioration du solde. La croissance des activités
de négoce international a été remarquable depuis
2002, principalement en raison de I’établissement
de groupes multinationaux au Luxembourg et au
développement constant de leurs centrales d’achat.
Alors que leurs sites de production ainsi que la
majorité de leurs fournisseurs et clients se trouvent
a D’étranger, 1’activité de négoce international est
exercée par une société résidant au Luxembourg.
Par contre, la balance commerciale traditionnelle, a

(®) L’achat de biens par un résident a un non-résident et la
revente ultérieure de ceux-ci a un autre non-résident sans
qu’ils entrent dans le pays du premier acheteur. Pour de
plus amples détails, voir la publication de 2015 du Statec
intitulée «Regards sur certains éléments de la balance
courante en 2014y, disponible a [’adresse suivante:
http://www.statistiques.public.lu/fr/publications/series/rega
rds/2015/09-15-balance-courante/index.html.
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I’exclusion des activités de négoce international,
présente toujours un déficit substantiel, qui n’a
cessé de se creuser qu’en raison de la baisse
récente des prix de I’énergie et des produits de
base.

Enfin, I’excédent de la balance courante est
amoindri par I’aggravation du déficit du
compte des revenus primaires. Ces sorties nettes
sont passées a pres de 30% du PIB en 2014
(contre 8,1 % du PIB en 2000), ce qui illustre le
succes grandissant avec lequel le secteur des
services financiers vend ses produits a 1’étranger
ainsi que I’existence d’un grand nombre de
travailleurs et de retraités étrangers.

Graphique 1.6: Balance des biens conformément au
MBP5 et au MBPé
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Secteur financier

La taille du secteur financier du Luxembourg
est trés importante en proportion de celle de son
économie. Les performances ont été inégales au
sein de ce secteur relativement diversifié. Le
secteur de la gestion institutionnalisée de I’épargne
a profité de I’orientation positive des marchés
financiers au début de I’année 2015 et a augmenté
le montant des actifs gérés, également grace a de
nouvelles souscriptions. A la fin 2015, les fonds
d’investissement géraient plus de 3 500 milliards
d’euros d’actifs nets, dont le volume a donc doublé
depuis le creux de la crise financiere (voir
graphique 1.7).

Graphique 1.7: Actifs sous gestion (en millions
d’euros)
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A Pinverse, les performances du secteur
bancaire plus traditionnel ont été médiocres. En
raison de [Pincidence des taux d’intéréts
extrémement bas sur les marges bénéficiaires et de
la dématérialisation, plusieurs institutions ont
entrepris une restructuration, y compris des
réductions de colts. Au cours des derniéres
années, les bilans sont restés globalement stables
malgré la diminution de I’activité d’intermédiation
et la baisse de la rentabilité. Le nombre total de
salariés du secteur bancaire a diminué de 4,2 %
entre 2011 et 2015 (deuxieme trimestre). Les
résultats dans le secteur de I’assurance sont
relativement  constants, les progres étant
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enregistrés pour I’essentiel dans la branche non-
vie.

Crédit et investissements

La demande de préts de la part des entreprises
a augmenté récemment, stimulée par des
projets d’investissement et des opérations de
restructuration de la dette, les entreprises
continuant a bénéficier de conditions de crédit
assouplies. La derniére enquéte sur la distribution
du crédit bancaire confirme que les banques du
Luxembourg ont assoupli leurs conditions de prét,
conformément a la tendance en ce sens observée
dans I’ensemble de la zone euro. Ces critéres plus
souples s’appliquent aux entreprises et aux
ménages (et, dans le cas de ces derniers, a la fois
aux crédits & la consommation et aux crédits
hypothécaires). Le renforcement de la concurrence
avec d’autres banques, la baisse des cofits des
ressources et le relachement des contraintes pesant
sur les bilans des banques sont les principales
raisons citées pour cet assouplissement. Les
banques anticipent aussi une reprise importante des
demandes de préts des entreprises, tandis que de
meilleures conditions sur le marché du logement
devraient soutenir la demande de crédits
immobiliers. L encadré 1.1 présente les tendances
des investissements et donne une vue d’ensemble
des obstacles freinant un accroissement des
investissements ainsi que des réformes en cours.
Ces obstacles et ces réformes sont analysés de
maniere plus approfondie dans les sections
correspondantes du présent rapport.

Dette nationale

La dette publique est passée de 23,4 % du PIB
en 2013 a 23 % en 2014. Elle reste plus de
quatre fois inférieure & la moyenne de la zone
euro (94,5% du PIB). L’encours des garanties
publiques (*) représente 9,3 % du PIB, dont 5,5 %
ont trait au secteur financier. Compte tenu du
faible niveau de sa dette publique et de la relative
solidité de ses fondamentaux économiques, le
Luxembourg est, outre 1’Allemagne, le seul pays
de la zone euro qui bénéficie encore d’une notation
«AAA» attribuée par les trois grandes agences de
notation financiére. En raison du niveau peu élevé
de sa dette publique, le Luxembourg n’a que

() Projet de plan budgétaire du Luxembourg pour 2015,
tableau 2c.



partiellement profité de la faiblesse des taux
d’intérét.

Méme si la dette publique est faible par
comparaison avec d’autres pays, la dette du
secteur privé se situe a un niveau bien supérieur
a la moyenne de la zone euro. Elle a culminé
a408,9 % du PIB en 2007 (en termes bruts) et a,
depuis lors, sensiblement diminué pour passer
a355,9 % en 2013 et a 342,2 % du PIB en 2014.
La part la plus élevée (285,6 % du PIB) de la dette
privée est imputable aux sociétés non financieres,
en particulier aux entreprises multinationales qui
utilisent le Luxembourg comme plaque tournante
pour leurs opérations de financement intra-groupe.

Les faibles taux d’intérét et I’assouplissement
des conditions financiéres ont favorisé une
croissance réguliére des préts hypothécaires, qui
représentent une grande partic de 1’endettement
des ménages (en 2014, I’endettement des ménages
s’est élevé a 56,7 % du PIB, contre 59,6 % dans la
zone euro). L’envolée des prix de I’'immobilier
pourrait avoir exacerbé cette tendance, les
ménages étant contraints de demander des préts
plus élevés. Bien que les chiffres récents montrent
que la part des préts hypothécaires a taux fixe
progresse, la plupart des crédits hypothécaires sont
souscrits a des taux variables. Si les taux d’intérét
devaient revenir aux niveaux moyens historiques,
cela poserait aux ménages des problémes pour le
service de la dette, notamment s’ils disposent de
faibles revenus.

Finances publiques

En 2014, la position budgétaire du pays s’est
considérablement améliorée, créant ainsi une
marge de manceuvre pour absorber le choc lié a
la baisse des recettes de la TVA sur le
commerce électronique. Le solde des
administrations publiques a enregistré un excédent
de 1,4 % du PIB en 2014, soit un meilleur résultat
qguen 2013 (0,7%). En 2015, le solde des
administrations publiques devrait présenter un
excédent de 0,2% du PIB, étant donné qu’une
modification de la réglementation européenne
relative a la TVA sur le commerce électronique,
entrée en vigueur le 1% janvier 2015, devrait avoir
pour effet de réduire les recettes d’environ 1,1 %
du PIB. Cette perte devrait n’étre que partiellement
compensée par les effets des mesures
d’assainissement adoptées par les autorités.
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Malgré I’excédent global, une ventilation par
secteur révele que les comptes de
I’administration  centrale ont enregistré
d’importants déficits depuis le début de la crise
financiere.  Au  niveau  consolidé  des
administrations  publiques, ces déficits sont
compensés par les excédents constants du secteur
de la sécurité sociale (voir graphique 1.8).

Le gouvernement, par un processus d’examen
des dépenses, cible des économies substantielles
concernant I’ensemble de dépenses publigues,
tout en améliorant la qualité et Defficacité des
politiques publiques. Parallelement aux mesures
concernant les dépenses, le gouvernement a décide
d’augmenter les taux de TVA de deux points de
pourcentage et a introduit un nouveau prélévement
«temporaire» sur le revenu des personnes
physiques. En outre, il a annoncé une réforme du
systeme fiscal devant prendre effet a compter de
2017. Une réforme du systetme d’imposition
répondant aux criteres de prévisibilité, de stabilité
budgétaire, de compétitivité, d’emploi durable et
d’équité sociale contribuerait a préserver la solidité
des finances publiques. La section 2.6 examine
cette question plus en détail.

Graphique 1.8: Ventilation par secteur du solde des
administrations publiques
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Encadré 1.1: Défis en matiére d’investissements
Section 1. Perspective macroéconomique

Dans I’ensemble, les investissements au Luxembourg ont bénéficié de conditions de crédit favorables et ont
fait preuve de dynamisme ces derniéres années, dépassant nettement les résultats enregistrés dans la
zone euro ou en Allemagne. En particulier, depuis 2000, I’investissement public a été réguliérement
supérieur a la moyenne de la zone euro (voir graphique 1a). Le gouvernement prévoit d’investir encore
davantage dans les années a venir afin de mener a bien des projets importants dans le domaine des
infrastructures de transport. A I’inverse, les investissements bruts de capital fixe du secteur privé
représentent une part du PIB qui est inférieure a la moyenne de la zone euro. Cela s’explique peut-étre
par la présence d’un vaste secteur financier et par la plus faible intensité d’investissement associée a ses
activités. En outre, les investissements dans le capital des connaissances, y compris les dépenses
globales de recherche et développement et celles réalisées par les entreprises, sont plus faibles que dans
bon nombre de pays de la zone euro, ce qui se traduit par un potentiel de croissance et d’emploi
inexploité.

Graphique 1: Investissements publics et privés, en % du PIB - Investissements par composante, en % du PIB
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Section 2. Analyse des obstacles a I'investissement et réformes en cours

Il existe au Luxembourg des obstacles réglementaires et non réglementaires qui freinent les investissements
privés et la croissance économiquel. Le Luxembourg obtient un résultat moyen selon les indicateurs «Doing
Business» de la Banque mondiale. 1l se classe particuliérement bien pour ce qui est du paiement des taxes et
impOts, de I’exécution des contrats, de I’obtention des permis de construire et du commerce transfrontalier.
Ses résultats sont par contre moins bons pour ce qui est de la création d’entreprise, du transfert de propriété,
du réglement de I’insolvabilité ou de I’obtention de préts.

Pour ce qui est de la politique des PME, un certain nombre de problémes doivent encore étre réglés.
Aucune amélioration n’est observée en ce qui concerne une série d’aspects fondamentaux

! Document de travail des services de la Commission européenne, Les obstacles a [’investissement dans les Etats membres
(http://ec.europa.eu/europe2020/challenges-to-member-states-investment-environments/index_fr.htm).

(Suite ala page suivante)
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Encadré (suite)

susceptibles de poser probléme aux jeunes entreprises de petite taille: on peut citer le colit de démarrage d’une
entreprise (qui reste plus de trois fois supérieur au montant requis en moyenne dans les autres Etats membres),
le capital minimum versé (le double de la moyenne européenne) et le colt du transfert de propriété (également
deux fois plus élevé que la moyenne). Le Luxembourg occupe en outre la troisiéme position au sein de I’'UE
pour le nombre d’échéances fiscales par an, méme si ces paiements ne mobilisent environ qu’un quart du
temps requis en moyenne ailleurs. Dans le domaine de I’internationalisation, les défis encore a relever
concernent principalement les cotlits d’importation et d’exportation, qui sont sensiblement plus élevés
(d’environ 40 %) que la moyenne de I’UE. En revanche, les exportations et les importations nécessitent
presque quatre jours de moins que dans les autres Etats membres, en moyenne.

Le Luxembourg se situe en de¢a de la moyenne de I’UE dans le domaine de la «seconde chance» et sa
position n’a guére connu d’évolution importante ces derniéres années. Les frais liés a la procédure
d’insolvabilité restent supérieurs de 50 % environ a la moyenne de I’UE; cet écart important devrait étre
atténué par la nouvelle loi sur les faillites. Les progres en la matiére sont limités du fait qu’aucune mesure n’a
été adoptée. Le nouveau projet de loi relative a la préservation des entreprises et portant modernisation du
droit de la faillite déposé auprés de la Chambre des députés début 2013 n’a pas encore été voté. Cette loi fait
naitre des attentes importantes dans la mesure ou elle pourrait constituer une avancée majeure dans ce
domaine; ceci dit, début 2016, ce projet législatif n’est pas au bout du processus de consultation et doit encore
étre adopté. Il vise a encourager ’entrepreneuriat en aidant les entrepreneurs et en leur donnant une seconde
chance en cas d’échec. Il prévoit également des mécanismes pour le maintien de 1’emploi et de ’activité en
cas de faillite.

Graphique 2: Classement en fonction des statistiques de «Doing Business» - Dépenses de R&D, en % du PIB

a) Statistiques de «Doing Business»

Création b) Dépenses de R&D
d'entreprise
2 Obtention des 2,50
‘ permis de
construire

2,00
Raccordement a ) —_/—/_
I'électricité

1,50

Réglement de
linsolvabilité \

% du PIB

Exécution des
contrats

Transfert de
propriété

Commerce
transfrontalier
- N 1,00
Paiement des / \ Obtention de

taxes et impots préts

Protection des

investisseurs

minoritaires

— 7E-19 LU

0,50

— U UE-28 0,00
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

Source: Bangue mondiale, Eurostat, Commission européenne

Faible et en baisse, le niveau des investissements privés dans la R&D s’explique par le peu d’attrait de
I’environnement de R&D (y compris la déconnexion entre la R&D du secteur privé et le systéme public de
recherche), voir section 2.4. Pour inverser cette tendance des investissements de R&D des entreprises, de
nouvelles mesures sont nécessaires. La révision de loi sur I’aide publique a la R&D menée par les entreprises
constitue un premier pas dans cette direction. Elle permettra, notamment, d’élargir la palette d’instruments qui
peuvent étre utilisés a cet effet.

Enfin, un faible niveau d’investissement dans la construction de logements a conduit a un écart croissant entre
demande et offre en la matiére (voir section 2.2). Des mesures récentes visant a accroitre 1’offre de logements
sociaux contribueront a réduire cet écart, méme si leurs effets ne se feront sentir qu’a long terme. En
attendant, d’autres mesures sont nécessaires pour supprimer les facteurs qui limitent les investissements et ont
contribué, avec une forte demande émanant d’une population en rapide augmentation, a I’envolée des prix de
I’immobilier.
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Encadré 1.2: Contribution du budget de I'UE aux changements structurels

Le Luxembourg peut recevoir jusqu’a 140 millions d’euros pour la période 2014-2020 au titre des Fonds structurels
et d’investissement européens (Fonds EST). Cela représente 0,9 % des investissements publics nationaux prévus dans
les domaines bénéficiant d’un soutien des Fonds ESI.

Les conditions ex ante relatives a la stratégie de spécialisation intelligente n’ont pas été totalement remplies étant
donné que le gouvernement doit encore adopter la stratégie de R&I en matiére de spécialisation intelligente. Si elles
ne le sont pas d’ici la fin de I’année 2016, la Commission peut suspendre les versements intermédiaires devant
financer les priorités du programme concerné.

Compte tenu de la dotation relativement modeste attribuée au Luxembourg au titre des Fonds ESI, les programmes se
concentrent sur certains aspects des questions mises en évidence au cours des derniéres années dans le contexte du
semestre européen ou des objectifs de la stratégie Europe 2020. L’augmentation des investissements en R&D revét
une importance cruciale pour diversifier davantage 1’économie et accroitre le nombre de PME actives dans la
recherche. En outre, une aide sera également apportée a I’intégration professionnelle durable des demandeurs
d’emploi, des inactifs et des jeunes (y compris par la mise en ceuvre de la garantie pour la jeunesse), a I’inclusion|
active et au développement des compétences grace a un meilleur accés a I’apprentissage tout au long de la vie. Des
financements ont également été alloués a des mesures relatives a la protection de I’environnement, a I’utilisation|
efficace des ressources ainsi qu’a la transition vers une économie sobre en carbone et économe en ressources. Un
suivi régulier de la mise en ceuvre prendra notamment la forme d’un rapport, présenté a la mi-2017, sur la
contribution des Fonds aux objectifs de la stratégie Europe 2020 et sur les progres réalisés en vue d’aborder les
réformes structurelles nécessaires pour maximiser 1’utilisation des financements de I’UE.

Les financements éventuellement accordés au titre du nouveau Fonds européen pour les investissements stratégiques
(EFSI), d’Horizon 2020, du Mécanisme pour I’interconnexion en Europe et d’autres Fonds de I"UE gérés directement
s’ajoutent aux Fonds ESI. Au terme du premier appel a projets au titre du Mécanisme pour 1’interconnexion en|
IEurope, le Luxembourg a signé des conventions d’un montant de 74 millions d’euros pour des projets dans les
transports. Des informations complémentaires sur 1’utilisation des Fonds ESI au Luxembourg sont disponibles a
I’adresse suivante: https://cohesiondata.ec.europa.eu/countries/LU.



https://cohesiondata.ec.europa.eu/countries/LU

1. Contexte: Situation économique et perspectives

Tableau 1.1: Grands indicateurs économiques, financiers et sociaux - Luxembourg
prévision
2003-2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PIB réel (g.a.) 45 -0,8 5.4 57 2.6 -0,8 43 a1 a7 3,8 4.4
Consommation privée (g.a.) 2,4 1,4 1,0 1,7 2,2 2,7 0,9 3,7 -0,1 2,9 2,0
Consommation publique (g.a.) 2,6 2,4 4,2 3,3 1,1 3,6 3,9 4,5 3,3 3,0 2,6
Formation brute de capital fixe (g.a.) 5,4 7,3 -13,2 0,0 17,2 -0,3 -7,2 9,9 0,7 1,9 3,5
Exportations de biens et services (g.a.) 8,2 6,0 -12,0 8,3 54 0,2 6,9 6,8 7,5 3,5 4,9
Importations de biens et services (g.a.) 8,4 9,4 -13,3 8,6 7,5 1,5 57 8,0 6,6 3,0 4,3
Ecart de production 1,1 1,2 -6,1 -2,4 -2,2 -5,5 -3,7 -2,7 -1,3 -0,9 0,1
Croissance potentielle (g.a.) 4,0 3,2 2,0 1,6 2,4 2,6 2,4 3,1 3,2 3,3 3,4
Contribution & la croissance du PIB:

Demande intérieure (g.a.) 2,2 2,3 -1,9 1,1 4,0 1.4 -0,5 3,7 0,7 1,7 1,6

Stocks (g.a.) 0,3 0,2 -2,0 2,4 -0,1 -0,4 0,9 0,1 0,0 0,0 0,0

Exportations nettes (g.a.) 1,9 -3,3 -1,5 2,1 -1,3 -1,9 4,0 0.3 4,1 2,1 2,8
Contribution & la croissance potentielle du P1B:

Travail total (heures) (g.a.) 1,9 1,6 1,3 1,2 1.4 1.6 1.4 1,5 1,7 1.8 1,7

Accumulation de capital (g.a.) 1,4 1,7 1,0 0,9 1,3 1,2 0,8 1.4 1,3 1,2 1,2

Productivité totale des facteurs (g.a.) 0,7 -0,1 -0,4 -0,4 -0,3 -0,2 0,1 0,2 0,3 0,3 0,4
Balance courante (en % du PIB), balance des paiements 9,9 7,7 7,3 6,8 6,2 6,1 57 55
Balance commerciale (en % du PIB), balance des paiements 26,1 31,9 31,2 28,2 27,6 31,1 32,9 34,5 . . .
Termes de I'échange des biens et services (g.a.) 0,3 1,1 1,3 0,0 0,5 0,6 0,3 -0,4 0,6 0,1 0,1
Solde du compte de capital (en % du PIB) -0,1 -0,7 -1,1 -0,5 -0,4 -0,9 -1,6 -2,0
Position extérieure globale nette (en % du PIB) 23,1 16,5 -29,5 -20,7 29,5 35,7 35,1 36,4
Dette extérieure négociable nette (en % du PIB)1 2577,3* 2628,8* 2854,1* 2995,7* 2355,2* 2240,1* . .
Dette extérieure négociable brute (en % du PIB)1 3050,6 3257,5 3099,3 2950,9 2770,3 3193,2 3096,6 3641,0
Résultats a l'exportation par rapport aux pays avancés 276 288 213 1.7 50 0.9 14.4 18,77
(variation en % sur 5 ans)
Parts de marché a I'exportation, biens et services (g.a.) 4,7 -3,9 2,8 -8,0 -1,0 0,8 11,7 8,5
Flux d'IDE nets (en % du PIB) 38,7 60,5 35,1 -33,5 -55,1 -164,9 -311,8 78,3
Taux depargne d}as ménages (épargne nette en pourcentage a1 9,5 12,1 13,0 13,6 13,7
du revenu disponible net)
Flux de crédit privé (sur une base consolidée, en % du PIB) 51,7 -36,2 -31,6 -15,8 50,8 31,5 21,6 0,6

o A o

Eﬁbtt)e du secteur privé (sur une base consolidée, en % du 268,4 362,7 356,0 311,9 339,2 3508 355,9 342,3

dont dette des ménages, sur une base consolidée (en %

du PIB) 44,4 49,8 56,2 55,3 54,3 56,1 55,3 56,7

dont d_ette des sociétés non financieres, sur une base 224,0 312,9 299,8 256.6 2849 303,7 300,6 285.6

consolidée (en % du PI1B)

s s L . o
S?é;etes, capacité (+)/besoin (-) de financement (en % du 1,9 0,6 9.8 5,8 8,7 S101 7.5 7.2 2.4 20,0 1,2
Sociétés, excédent brut d'exploitation (en % du PIB) 31,6 30,5 26,1 30,3 30,1 28,7 27,5 27,7 30,0 30,4 31,3
Ménages, capacité (+)/besoin (-) de financement (en % du
PIB) 0,7 0,8 2,1 3,8 2,8 3,3 1,3 0,2 11 0.3 0,0
Indice déflaté des prix de limmobilier (g.a.) 8,4 1,0 -1,7 4,3 1,1 2,5 3,7 3,7
Investissement résidentiel (en % du PIB) 2,9 4,1 3,4 2,6 2,5 3,0 3,0 3,4
Déflateur du PIB (g.a.) 3,6 3,3 1,8 3,1 4,2 4,1 2,4 1,0 3,6 1,2 2,1
Indice des prix a la consommation harmonisé (IPCH) (g.a.) 3,0 4,1 0,0 2,8 3,7 2,9 1,7 0,7 0,1 0,4 2,4
Rémunération nominale par salarié (g.a.) 3,5 2,7 1,6 2,1 2,0 1,6 3,6 2,9 0,9 1,4 2,6
Productivité du travail (réelle, par personne employée, g.a.) 1,4 -5,3 -6,4 3.8 -0,4 -3,2 2,5 1,5
;:gu)ts salariaux unitaires (CSU) (ensemble de I'économie, 21 8.5 8.6 1,7 2.3 4.9 11 1,4 a1 0.3 0,7
Codts salariaux unitaires réels (g. a.) -1,5 5,0 6,6 -4,7 -1,7 0,8 -1,2 0,4 -4,6 -1,0 -1,4
Taux de change effectif réel (CSU, g.a) 1,4 6,2 57 -3,3 1,6 0,9 1.6 0,7 -4,3 -0,5 .
Taux de change effectif réel (IPCH, g.a.) 1,6 1,9 0,9 -1,6 0,8 -1,5 1,5 0,5 -2,8 0,6 0,4
Coin fiscal sur le travail pour un célibataire gagnant le salaire 26.0 27.4 26,2 26,4 28,1 28,0 20.3 20.9
moyen (en %)
Cmr) fiscal sur le travail pour un célibataire gagnant 50 % du 15,5% 16,4 15,1 15,2 16,5 16,2 16.9 17.3
salaire moyen (en %)
Total c!ulpasslf du secteur financier, sur une base non 17.4 11,2 7.3 13,7 8.8 15,6 8,5 19,8
consolidée (g.a.)
Ratio de fonds propres de catégorie 1 (en %)2 10,4 15,6 17,6 15,0 21,2 28.3 26.0
Rendement des fonds propres (en %)3 6,1 -1,9 5,3 -16,3 1,3 6.0 5.9
Montant brut des créances improductives (en % du total des 0.2 0.0 11
instruments de créance et du total des préts et avances)4 " " :
Taux de chémage 4.4 4,9 5,1 4,6 a8 51 59 6,0 6,1 6,0 6,0
P . o .
;I'CalliJ:e;ie chémage de longue durée (en % de la population 12 1.6 12 1.3 1.4 1.6 1.8 17
A . o . .

Taux dP: chémage desﬂ]eunes (en % de la population active 14,7 17.3 16,5 15,8 16,4 18,0 16,9 22,3
de la méme tranche d'age) 14,0
Taux d'activité (15-64 ans) 66,1 66,8 68,7 68,2 67,9 69,4 69,9 70,8
>, e . . 5 .
Personnes exposées au risque de pauvreté ou d’exclusion 16.3 155 178 171 168 184 10,0 10,0
sociale (en % de la population totale)
Personnes vivant dans des ménages a tres faible intensité de
travail (en % de la population totale agée de moins de 60 5,6 4,7 6,3 55 58 6,1 6,6 6,1
ans)
Solde des administrations publiques (en % du PIB) 1,0 3.3 -0,5 -0,5 0,5 0,2 0,7 1.4 0,2 0,5 0,5
Ratio recettes fiscales/PIB (en %) 38,1 38,1 40,0 39,0 39,2 40,1 39,5 39,4 37,7 37,6 36,6
Solde budgétaire structurel (en % du PIB) . . . 0,5 15 2,6 2,3 2,5 0,8 0,9 0,4
Dette publique brute (en % du PIB) 6,6 14,4 15,4 19,6 19,2 22,1 23,4 23,0 21,3 22,7 22,0

(1) Somme des investissements de portefeuille en obligations, des autres investissements et des avoirs de réserve.

(2,3) Groupes bancaires et banques indépendantes nationaux.
(4) Groupes bancaires et banques indépendantes nationau, filiales sous contréle étranger (UE et non-UE) et succursales

sous contrdle étranger (UE et non-UE).
(*) Conformément au MBP5 et/ou SEC95.

Source: Prévisions de la Commission européenne, hiver 2016; BCE




2 « PROBLEMES STRUCTURELS

Cette section contient une analyse des principaux défis économiques et sociaux structurels auxquels est
confront¢ le Luxembourg. Mettant 1’accent sur les domaines d’action évoqués dans les
recommandations spécifiques par pays de 2015, elle examine les problémes liés a la viabilité a long
terme des finances publiques, au marché immobilier, au secteur financier et aux efforts de
diversification relative. Les politiques du marché du travail, le systtme fiscal et les défis

environnementaux sont également analysés.

2.1. VIABILITE A LONG TERME DES FINANCES PUBLIQUES

Quelques enseignements tirés du rapport 2015
sur le vieillissement

Selon le rapport 2015 sur le vieillissement,
publi¢ en mai 2015 par la Commission, le
Luxembourg sera confronté a une forte
augmentation des dépenses publiques liées au
vieillissement d’ici 2040: les dépenses liées au
vieillissement, y compris les retraites, les soins de
santé, les soins de longue durée, I’éducation et les
prestations de chomage, devraient s’accroitre
d’environ quatre points de pourcentage du PIB
(deuxiéme plus forte hausse durant la méme
période aprés celle de la Slovénie). Au-dela, a
I’horizon 2060, ces dépenses pourraient atteindre
plus de 6 points de pourcentage du PIB, contre a
peine 1,3 point en moyenne dans I’UE (voir
graphique 2.1.1).

Si ’on examine les composantes des dépenses
totales liées a 1’Age, on constate que
I’augmentation s’explique principalement par
des dépenses en matiére de retraites, suivies par
les soins de longue durée et les soins de santé. Les
dépenses de retraite expliquent également I’écart
par rapport a la tendance moyenne de I’UE qui
ressort des projections (voir graphique 2.1.2).
D’autres éléments liés au vieillissement devraient
évoluer de maniere plus conforme aux moyennes
de I'UE.

Graphique 2.1.1: Total des dépenses liées au
vieillissement dans les Etats membres de I'UE,
projection de I'évolution entre 2013 et 2060,
en % du PIB (scénario de référence)
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Source: Rapport 2015 sur le vieillissement.




2.1. Viabilité & long terme (retraites)

Tableau 2.1.1: Taux de prestation et taux de remplacement, 2013 et 2060 (en %), Luxembourg et UE/ZE
Taux de prestation (en %) Taux moyen brut de remplacement (en %)
Rég. publ. de retraite - liés au revenu Régimes publics de retraite Rég. publ. de retraite - liés au revenu Régimes publics de retraite
2013 2060 % variat. 2013 2060 % variat. 2013 2060 % variat. 2013 2060 % variat.
LU 57,3 57,8 0,5 51,3 53,4 2,1 77,7 64,6 -13,1 na na na
UE 45,4 36,5 -8,9 44,0 34,9 -9,1 45,7 38,9 -6,8 41,6 32,6 -9,0
ZE 47,5 37,7 -9,9 46,1 37,5 -8,7 47,6 39,1 -8,4 45,2 35,1 -10,2

Note: Les agrégats UE et ZE sont des moyennes simples.
Source: Rapport 2015 sur le vieillissement

Graphique 2.1.2: Total des dépenses liées au
vieillissement, Luxembourg et UE, projection
de I'évolution entre 2013 et 2060, en % du
PIB, par composantes principales (scénario
de référence)
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Source: Rapport 2015 sur le vieillissement

La pression sur les dépenses publiques de
retraite s’explique par une forte augmentation
du nombre de retraités par rapport au nombre
de cotisants (%) (°). Au Luxembourg, le taux de
dépendance des personnes agées devrait connaitre
une hausse d’environ 15 points de pourcentage
(passant de 20,3 % en 2013 a 35,6 % en 2060),
selon les projections d’Eurostat (‘). Bien
qu’importante, cette augmentation est inférieure a
la moyenne de I’UE (+ 22,3 points de pourcentage)
et constitue 'un des chiffres les plus bas
enregistrés dans I’UE.

(®) Dans le méme temps, le Luxembourg devrait connaitre un
fort accroissement de sa population totale (de 0,5 million
en 2013 a 1,1 million d’habitants en 2060, soit 1’évolution
relative la plus importante dans I’UE), dii en grande partie
a la migration nette tres élevée qui est prévue.

(®) Selon les calculs des autorités luxembourgeoises (voir
encadré 2.1.1).

(*°) Les projections démographiques utilisées dans le rapport
sur le vieillissement sont réalisées par Eurostat (Europop
2013 pour le rapport 2015).

La hausse des dépenses publiques de retraite
relativement plus importante au Luxembourg
que dans d’autres KEtats membres s’explique
ainsi essentiellement par I’évolution du taux de
prestation. Ce taux devrait augmenter légérement
a long terme (+ 2,1 points de pourcentage), alors
que I’UE devrait enregistrer une forte diminution
(environ -9 points de PIB) (voir également
encadré 2.1.1). En 2060, le Luxembourg devrait
afficher les taux de prestation et de remplacement
les plus élevés de I’UE (voir tableau 2.1.1 et
graphiques 2.1.3 et 2.1.4), méme si la derniere
réforme en date, en 2012, a quelque peu réduit la
générosité du systeme public de retraite (taux
d’accumulation en baisse et nouvelle formule
d’indexation).

Graphique 2.1.3: Taux de prestation (régimes publics
de retraite, en %) et dépenses publiques de
retraite (en % du PIB) en 2013
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Source: Rapport 2015 sur le vieillissement




Graphique 2.1.4: Taux de prestation (régimes publics
de retraite, en %) et dépenses publiques de
refraite (en % du PIB) en 2060
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Source: Rapport 2015 sur le vieillissement

Le Luxembourg se démarque également car il
est le seul pays de PUE ou aucun nouveau
relévement de 1’age légal de la retraite et de
I’age de la retraite anticipée n’a été prévu par la
loi pour la période 2013-2060 (*'). Ainsi, I’4ge
Iégal de départ & la retraite resterait a 65 ans en
2060, contre une moyenne simple de 67 ans dans
I’UE. Dans cette hypothése, les personnes agées ne
trouveront guére de motivations a rester plus
longtemps en activité, alors que la période
d’activité devrait progresser d’environ deux ans
dans I’UE (jusqu’a environ 65 ans). Du fait de
I’allongement de 1’espérance de vie, la durée de la
retraite devrait augmenter de quelque 4 ans et demi
entre 2013 et 2060 au Luxembourg (soit environ
29 ans, contre 24 ans en moyenne dans I’UE).

En comparaison du rapport 2012 sur le
vieillissement, ces  projections  revoient
fortement & la baisse les estimations de dépenses
au Luxembourg et refletent largement des
hypotheses démographiques plus favorables.
Toutefois, le Luxembourg reste le pays de I'UE
prévoyant la plus forte hausse des dépenses
publiques de retraite sur le long terme (*4). Il figure

() Au moment de la publication du rapport 2015 sur le
vieillissement, c’était également le cas en Belgique et en
Finlande, mais de nouvelles mesures, visant a relever 1’dge
de départ a la retraite, ont été adoptées depuis lors.

(** En comparaison du rapport 2015 sur le vieillissement, cette
moyenne a été revue légérement a la baisse en
novembre 2015 (-0,2 point de PIB), a la suite de
I’évaluation du systeme de retraite belge par les pairs

2.1. Viabilité & long terme (retraites)

également parmi les pays pour lesquels la révision
a la baisse entre les exercices de projection de
2012 et de 2015 a été la plus importante (pres de
-5 points de PIB). La majeure partie de cette
révision favorable s’explique par 1’amélioration
des hypothéses de base, en particulier dans les
projections du taux de dépendance des personnes
agées (rapport entre les personnes agées de plus de
64 ans et la population active agée de 15 a 64 ans),
dont la progression a été revue a la baisse dans
I’exercice de projection de 2015. A 1’opposé, dans
des pays comme I’Espagne, la Belgique et les
Pays-Bas, les projections relatives aux dépenses de
retraite qui ont été considérablement révisées vers
le bas résultent de I’introduction d’importantes
réformes des systemes de retraite (voir graphique
2.1.5).

Graphique 2.1.5: Décomposition de I'évolution des
dépenses publiques de retraite entre les
rapports sur le vieillissement de 2012 et 2015
(2013-2060), en points de PIB
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BE: mis & jour en novembre 2015.
Source: Rapport 2015 sur le vieillissement

effectuée par le groupe de travail sur le vieillissement du
comité de politique économique (EPC/AWG).



2.1. Viabilité & long terme (retraites)

Encadré 2.1.1: Spécificités de la main-d’oeuvre au Luxembourg et décomposition de
I'évolution des dépenses publiques de retraite

L'évolution du rapport dépenses publiques de retraite/PIB est traditionnellement décomposée en quatre
composantes principales: I’effet du taux de dépendance des personnes agées, qui rend compte des éléments
purement démographiques (vieillissement de la population), I’effet du taux de couverture, qui saisit la
modification des conditions d’admissibilité, I’effet du taux de prestation, qui met en évidence I’évolution de
la générosité du systéeme de retraite, et I’effet du marché du travail.

Dans le cas du Luxembourg, ou les travailleurs transfrontaliers représentent plus d’un tiers de I’emploi total,
les taux calculés (en partie) sur la population résidente ne rendent compte que d’une partie de la dynamique
projetée. Par conséquent, la décomposition de I’évolution du rapport dépenses publiques de retraite/PIB est
limitée a deux termes dans le cas du Luxembourg: le ratio entre les retraités et les cotisants (qui rend compte
des effets a la fois démographiques et liés a I’admissibilité) et une approximation du taux de prestation [ratio
retraites moyennes et PIB/cotisants (‘)]. Le graphique 1 ci-dessous fournit une comparaison entre les
décompositions standard et spécifique pour le Luxembourg (et la ventilation standard pour I’UE).

Graphique 1: Décomposition de I'évolution des dépenses publiques de retraite entre 2013 et 2060 (en % du PIB)
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Source: Rapport 2015 sur le vieillissement, Fiche pays 2015

() Voir le rapport 2015 sur le vieillissement (page 85) pour de plus amples explications sur la décomposition
traditionnelle ainsi que la «fiche pays» Luxembourg pour les spécificités de ce pays
(http://europa.eu/epc/working_groups/ageing_en.htm).

Le ratio des dépenses publiques de retraite est  (+ 1 point de PIB environ, en cas d’une baisse des
relativement sensible a d’autres hypothéses, flux migratoires ou d’une croissance moindre de la
notamment par rapport a d’autres pays de PUE  productivité totale des facteurs; voir tableau
qui ont mis en place des mécanismes de  2.1.2) (**). Les projections des pays ayant introduit
stabilisation automatique. Dans des hypothéses
démographiques ou macroéconomiques moins (13) Dans le scénario d’une baisse de la migration, les flux

. . . migratoires nets sont censés étre réduits de 20 % par
favorables, le ratio des d?penses pUb“que,s d&} rapport au scénario de référence. Dans celui d’une baisse
retraite du Luxembourg serait nettement plus elevé de la PTF (productivité totale des facteurs), la croissance

que cela n’est prévu dans le scénario de référence




des mécanismes d’équilibrage  automatique
(comme 1’Allemagne, la Suéde ou I’Espagne), un
facteur de viabilité (la Lettonie, par exemple) et/ou
un lien entre 1’age de la retraite et I’allongement de
I’espérance de vie (par exemple, les Pays-Bas, le
Danemark ou la Slovaquie) présentent une
sensibilité bien plus réduite a des hypothéses de
base différentes.

En ce qui concerne la retraite anticipée, un
projet de loi du gouvernement de 2015 vise a
supprimer la «préretraite-solidarité», un régime
special permettant aux travailleurs de prendre leur
retraite dés 57 ans. Toutefois, cette suppression est
compensée par un assouplissement des conditions
applicables a d’autres types de régimes de retraite
anticipée, comme la «préretraite des travailleurs
postés et des travailleurs de nuit» et la «préretraite
progressive». L’incidence nette que cette loi sur les
retraites aura sur 1’dge effectif moyen de départ a
la retraite et sur les dépenses est incertaine. Par
ailleurs, le projet de loi sur le reclassement des
travailleurs présentant une incapacité de travail a
été adopté en juillet 2015 et ses dispositions sont
en application depuis le 1* janvier 2016. La loi a
renforcé les possibilités de rester sur le marché du
travail pour les travailleurs présentant une
incapacité de travail, ce qui entraine, par voie de
conséquence, une réduction du nombre de
personnes bénéficiant d’un régime de préretraite.

L’évaluation de la situation financiére du
régime des retraites a été avancée d’un an et se
déroulera donc en 2016 au lieu de 2017. Sur la
base de ces résultats, le gouvernement pourrait
discuter avec les partenaires sociaux de la mise en
ccuvre  d’autres  mesures  nécessaires  a
I’assainissement des finances publiques. Enfin, il y
a lieu de mentionner, a titre de facteur atténuant,
que les réserves financiéres de la caisse générale
de retraite représentent environ quatre fois le
montant des prestations annuelles de retraite.

Viabilité budgétaire

Si les risques pesant sur la viabilité budgétaire
sont faibles au Luxembourg & court et & moyen
terme, la nécessité de faire face aux futures
hausses des colts du vieillissement place le pays

de la PTF est censée converger uniquement de 0,8 % sur le
long terme, contre 1 % dans le scénario de référence.

2.1. Viabilité & long terme (retraites)

devant un risque moyen pour sa viabilité
budgétaire a long terme. Globalement, selon le
rapport 2015 sur la viabilit¢ des finances
publiques (**) et comme le confirment les
prévisions de I’hiver 2016 de la Commission,
aucun risque significatif en matiére de viabilité
budgétaire n’est envisagé a court et a moyen terme
[sur la base des «indicateurs de viabilité» (*°) SO et
S1 et d’une analyse de la soutenabilité de la dette].
A plus longue échéance, le Luxembourg sera
confronté a des risques moyens pour sa viabilité
budgétaire  (comme lindique la  valeur
relativement élevée de I’indicateur S2, 1’écart de
viabilité a long terme, qui s’établit a 4,7 points de
PIB). Ces risques s’expliquent entiérement par la
nécessité évoquee plus haut de faire face aux
futures hausses des colts du vieillissement, en
particulier les dépenses consacrées aux retraites et
aux soins de longue durée. Les hypotheses
démographiques révisées font apparaitre une
pression accrue sur la demande d’infrastructures, y
compris dans le domaine des transports, de
I’éducation et de la santé. En outre, dans un
scénario plus défavorable dans les domaines des
soins de santé et des soins de longue durée (avec
des facteurs non démographiques faisant grimper
les coits), I"augmentation projetée des dépenses
liées au vieillissement serait plus forte, 1’écart de
viabilité budgétaire a long terme atteignant alors
un niveau supérieur au seuil critique lié & un risque
élevé.

(**) Janvier 20186.

(*) SO est un indicateur composite de détection précoce qui
rend compte du risque de tension budgétaire pouvant
exister & court terme. L’indicateur de 1’écart budgétaire S1
est utilisé pour évaluer les risques pesant sur la viabilité
budgétaire @ moyen terme. Cette perspective a moyen
terme est la plus pertinente lorsqu’il s’agit d’examiner la
nécessité d’un assainissement, en termes de réduction du
déficit budgétaire et de la dette publique, pour se
conformer aux dispositions contenues dans le pacte de
stabilité et de croissance. L’indicateur de 1’écart budgétaire
S2 est utilisé pour évaluer les risques pesant sur la viabilité
a long terme.



Tests de sensibilité sur I'évolution du
ratio des dépenses publiques de retraite
entre 2013 et 2060 (écart par rapport a une
évolution de référence, en point de PIB)

Tableau 2.1.2:

Evolution Incidence de
Pays | reférence | eede B L guciviedu  (sconaria de
2013-2060 vie migration travail
LU 4,1
S 35
MT 3.2
DE 2,7
SK 21
BE* 1.3
IE 11
NL 0,9
cz 0,7
UK 0,7
AT 0,5
LT 0,3
FI 01
HU -0,1
Cy -0,1
RO -0,1
BG -0,4
PL -0,7
PT -0,7
ES -0,8
EE -1,3
SE -1,4
EL -1,9
T -1,9
FR -2,8
Lv 3,1
DK 3,1
HR 3,9

Source: Commission européenne

Retraites des deuxiéme et troisieme piliers au
Luxembourg

L’affiliation aux régimes de retraites
professionnelle et privée est faible au
Luxembourg. En 2012, les  retraites
professionnelles  représentaient 6,7 %  des
prestations de retraite versées et les retraites
privées seulement 1,5 %. Ces chiffres peu élevés
se refletent dans la part des actifs des fonds de
retraite professionnelle, qui s’élevait a environ 2 %
du PIB en 2011. Ce pourcentage est bas par
rapport & la plupart des autres Etats membres.

Le faible taux d’affiliation a ces régimes
pourrait étre lié & la générosité du systéme
public de prestations. En outre, la portabilité
traditionnellement réduite des retraites
professionnelles dans un pays comptant une grande
proportion de travailleurs mobiles pourrait
également expliquer en partie cette situation. De
plus, les retours réels sur les investissements
effectués dans les fonds de retraite sont bas au
Luxembourg (+2,5% par an, soit presque le
pourcentage le plus faible parmi les Etats
membres).

Le gouvernement a annoncé son intention
d’étendre, par une modification de la loi du 8 juin
1999 relative aux régimes complémentaires de

2.1. Viabilité & long terme (retraites)

pension, les retraites complémentaires aux
professions  libérales et aux travailleurs
indépendants, ainsi qu’a certaines catégories de
salariés non affiliéss a un régime de retraite
d’entreprise. Le mécanisme qui doit étre adopté
doit garantir que les principes de base sont
identiques pour les travailleurs indépendants, les
professions libérales et les catégories concernées
de salariés.

Soins de longue durée

11 n’existe aucun obstacle notable a I’accés aux
prestations de soins de longue durée grace a
I’octroi général de prestations pour des soins de
longue durée approuvés, avec une absence quasi-
totale de participation aux frais, et a la possibilité
de recevoir, si elle est jugee justifiée, une aide
financiere accordée sous condition de ressources
pour tout séjour nécessaire dans une maison de
soins. Un tiers seulement des bénéficiaires vivent
dans un établissement de soins et deux tiers sont
soignés a domicile.

Selon le rapport 2015 sur le vieillissement, les
dépenses pour soins de longue durée
représentaient 1,5 % du PIB en 2013 (moyenne
de I’UE: 1,6 % - scénario de référence) et
devraient augmenter pour s’établir a 3,2 % du
PIB en 2060 (moyenne de I’UE: 2,7 %). Selon
les calculs de I’Inspection générale de la sécurité
sociale (IGSS), I’assurance soins de longue durée
devrait rester financiérement stable jusqu’en 2030
si le taux de cotisation est progressivement porté
de 14% a 17%. Toutefois, selon Ia
Confédération des organismes prestataires d’aides
et de soins (COPAS), méme un taux de cotisation
de 1,7 % ne suffira pas si le taux de croissance du
PIB reste bas dans les prochaines années.

Le programme du gouvernement confirme la
nécessité d’une réforme des soins de longue
durée. A la suite d’un rapport publié en 2013, le
gouvernement a décidé de réformer 1’assurance
soins de longue durée dans le but de fournir un
niveau adéquat de services aux personnes
nécessitant ce type de soins et de garantir le
financement  correspondant (*°). Les réformes

(*%) A cet effet, le rapport proposait de normaliser la procédure
d’évaluation des besoins, d’étendre le dossier médical
électronique aux soins de longue durée, de redéfinir le role
des aidants non professionnels et de lier de maniére plus
claire les prestations en especes aux services fournis, de
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envisagées pourraient potentiellement améliorer le
rapport co(t-efficacité du systtme de soins de
longue durée.

Méme si elle a été revue a la baisse,
I’augmentation prévue des dépenses totales liées
au vieillissement constitue toujours un défi de
taille. L’amélioration par rapport a la projection
précédente s’explique essentiellement par des
projections démographiques plus favorables. |l
convient de noter que les hypotheses
démographiques sous-jacentes impliquent
cependant que le Luxembourg risque de se trouver
confronté, dans I’avenir, a d’importants besoins
d’investissement pour faire face a la demande
croissante d’infrastructures, y compris dans le
domaine des transports, de 1’éducation et de la
santé, ainsi qu’aux colits d’entretien ou de
fonctionnement associés a celles-ci.

réexaminer 1’aide financiére a 1’adaptation du logement et
de renforcer la coordination entre les services de santé et
les services d’aide sociale.

2.1. Viabilité & long terme (retraites)



2.2. DETERMINANTS DES PRIX DU LOGEMENT

L’augmentation continue des prix de I’immobilier
dans le passé, combinée a la forte dynamique
démographique et de I’emploi attendue dans les
prochaines années, pourrait devenir un obstacle a
I’accroissement envisagé de la population et de la
main-d’ceuvre. Et ce, d’autant plus que 1’économie
nationale est fortement tributaire de 1’apport des
travailleurs hautement qualifiés originaires des
pays voisins, qui représentent environ un tiers de
I’emploi total. Pour ces salariés, la décision de
s’installer ou non au Luxembourg dépend
largement des conditions existant sur le marché du
logement.

Principales tendances des prix de I'immobilier
au Luxembourg

Les prix des logements augmentent de maniére
continue depuis plusieurs dizaines d’années.
Plus précisément, selon le Statec, les prix de
I’immobilier résidentiel ont presque doublé en
termes réels au cours de la période 2000-2014
(voir graphique 2.2.1). Apres une légére correction
en 2009, ils ont repris leur évolution & la hausse
depuis 2010, méme si celle-ci se fait & un rythme
plus lent qu’avant la crise. En 2014, les prix de
I’immobilier résidentiel en termes réels étaient
supérieurs d’environ 14 % & leur niveau de 2008,
I’année avant la crise ou ils ont culming.

Par ailleurs, on observe un écart de prix
persistant par rapport a d’autres pays de la
zone euro voisins du Luxembourg (Belgique,
Allemagne et France). A partir de 2000, les prix
de I’immobilier ont fortement augmenté au
Luxembourg et ont commencé & dépasser ceux
enregistrés dans les pays voisins, a I’exception de
la France ou, jusqu’en 2008, les prix ont évolué au
méme rythme qu’au Grand-Duché (voir graphique
2.2.2).

Graphique 2.2.1: Prix réels de I'immobilier — Indice
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Graphique 2.2.2: Prix réels de 'immobilier au
Luxembourg et dans les pays voisins -
Indice 2000 = 100
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Facteurs déterminants de I'évolution des prix
de 'immobilier

Le dynamisme des prix de DP'immobilier
résidentiel au Luxembourg est alimenté par des
facteurs liés a la fois a ’offre et a la demande.
La trés forte demande a contribué & la hausse
rapide du niveau des prix. Ce phénomene est di
largement aux pressions démographiques induites
par la migration et au pouvoir d’achat relativement
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¢élevé des ménages résidents, de méme qu’a des
goulets d’étranglement du coté de I’offre. Les
pressions a la hausse transparaissent dans le fait
que quelque 8 000 a 10 000 nouveaux résidents
arrivent en moyenne chaque année dans le pays,
alors que seulement 2 500 a 3 500 nouvelles unités
de logement sont mises sur le marché sur la méme
période.

Des facteurs socio-démographiques généraux
comme la réduction de la taille des ménages et
la surface moyenne des logements pourraient
également jouer un ro6le. On observe des
disparités importantes en ce qui concerne la
superficie des logements, en particulier a
Luxembourg-Ville. Selon le Statec, la surface
moyenne des logements au Luxembourg est de
140 m?, soit I’une des plus grandes en Europe. La
surface moyenne chez les personnes agées de 65
ans et plus est encore supérieure — elle dépasse
150 m2 — et a progresse ces derniéres années,
affichant une tendance opposée a 1’évolution
constatée dans les pays voisins. En revanche, pres
de 60 % des logements sont sous-occupés, un
pourcentage qui atteint 80 % chez les personnes
agées de 65 ans et plus.

Méme si les prix sont élevés en moyenne, ils sont
encore nettement supérieurs a Luxembourg-
Ville et dans sa périphérie; a I’inverse, ce sont dans
les communes du nord du pays qu’ils sont les plus
bas. En conséquence, [’¢talement urbain a
fortement augmenté au Luxembourg, avec des
régions a faible densité de population enregistrant
des taux de croissance démographique plus rapides
que les zones urbaines. Cela a également conduit a
une forte hausse des migrations pendulaires a
I’intérieur du pays. Afin d’y remédier, des plans
directeurs  sectoriels (*')  présentés par e
gouvernement en mai 2014 et classant le territoire
luxembourgeois en quatre zones avaient pour but
d’atténuer certaines pressions liées a ’offre qui
font grimper les prix. Leur mise en ceuvre a
toutefois été suspendue depuis la fin 2014.

Du coté de I’offre, les principaux éléments en
jeu concernent la disponibilité des terrains et,
dans une certaine mesure, les contraintes liées a

(*) En mai 2014, le gouvernement a présenté quatre plans
sectoriels consacrés au logement, aux transports, aux zones
d’activités économiques et aux paysages. Ces plans visent &
soutenir, assurer et coordonner un développement
territorial équilibré du pays.

2.2. Déterminants des prix du logement

la délivrance des permis de construire. Ces
derniéres découlent souvent de la charge
administrative inhérente a la réalisation des études
d’impact environnemental et autres, y compris au
respect des exigences de I’'UE. En effet, des
performances administratives sous-optimales dans
la délivrance des permis de construire peuvent
entrainer des imperfections et des déséquilibres sur
le marché et contribuer a la hausse du prix des
logements.

L’enquéte «Doing Business» fait apparaitre une
marge d’amélioration dans les procédures
administratives relatives a D’obtention des
permis de construire, notamment en ce qui
concerne le délai nécessaire pour mener a bien
la procédure. Selon I’enquéte 2015, le
Luxembourg se classe seulement 50° sur 184 pays,
loin derriére des pays comme le Danemark ou
I’Allemagne. C’est le résultat plutdt médiocre pour
le sous-indicateur relatif au délai nécessaire pour
mener & bien la procédure administrative, pour
lequel il se classe 120° qui se répercute sur le
résultat global. Toutefois, le classement relatif
s’améliore sensiblement lorsque 1’on prend en
compte la qualité de la réglementation en matiéere
de construction.

Un projet de loi dite «Omnibus» (‘%) est en
cours d’examen par le Parlement; cette loi vise
spécifiquement & simplifier la procédure
actuelle. Elle pourrait avoir une incidence majeure
en réduisant la durée de la procédure d’obtention
d’un permis de construire, étant donné que le
projet de loi contient des mesures visant a
raccourcir le délai accordé a ’administration pour
réagir et introduit le concept d’«accord tacitey,
selon lequel une absence de réaction de la part de
I’administration vaut réponse favorable.

(*¥) Projet de loi n° 6704.



Graphique 2.2.3: Permis de construire - Délai
nécessaire pour mener a bien la procédure
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Disponibilité de terrains

La disponibilité de terrains est souvent citée
comme étant la principale cause de la pénurie
de logements. Selon des estimations récentes (*°),
une proportion importante (91,8 %) des terrains
constructibles est détenue par des particuliers ou
des sociétés, alors que seulement 5,9 % et 1,9 %
appartiennent respectivement aux communes et a
I’Etat (voir graphique 2.2.4).

En 2008, le gouvernement a proposé une loi
appelée «pacte logement» qui a introduit des
incitations financiéres pour les communes dans
le but d’encourager le développement du
logement. Dans le cadre de ce pacte, les
communes escomptant un accroissement de leur
population de plus de 1 % par an (ou de 15 % sur
une période de 10 ans) ont pu demander des
subventions & investir dans des équipements
collectifs, comme des écoles, en s’engageant en
contrepartie a construire plus de logements dans le
but de soutenir la croissance démographique.

En outre, le «pacte logement» a créé de
nouveaux outils pour la politique du logement
afin de compenser la quantité limitée de
terrains appartenant aux communes. lls
consistaient en un droit de préemption en faveur
des communes et en différentes mesures fiscales et
administratives, parmi lesquelles la possibilité de

(*%) Observatoire de I’habitat, octobre 2015.

2.2. Déterminants des prix du logement

percevoir une taxe communale sur certains
immeubles non occupés et sur des terrains non
aménaggs, afin d’éviter la spéculation.

Graphique 2.2.4: Disponibilité de terrains, par type de
propriétaire
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Source: Observatoire de I'habitat

Néanmoins, selon les conclusions d’un examen
effectué en 2014, le pacte n’a pas produit les
résultats escomptés et seul un nombre limité
d’unités de logement ont été construites. Les
communes ont utilisé ces fonds pour construire des
équipements collectifs plutdt que des logements
supplémentaires. Il convient toutefois de ne pas
perdre de vue la disponibilité relativement limitée
de terrains appartenant aux collectivités locales.
Une trés grande partie des terrains appartiennent a
des ménages qui préferent garder la parcelle et
attendre de nouvelles hausses de prix. Le colt pour
conserver des biens fonciers non utilisés est
relativement faible.

Les recettes générées par les taxes foncieres
récurrentes (0,1 % du PIB en 2014) ont été
nettement inférieures a la moyenne de la zone
euro (1,4 % du PIB) (voir graphique 2.2.5). Cela
s’explique par la maniére dont la base d’imposition
est estimée pour ces taxes foncieres récurrentes. La
base imposable est la valeur unitaire du bien qui
est calculée selon un baréme remontant & 1941 et
n’est pas alignée sur la valeur réelle actuelle. Bien
qu’aucune donnée ne soit disponible sur le nombre
de propriétés vides, il ne peut étre exclu que ce
niveau d’imposition bas joue un role a cet égard ou
au moins ne dissuade pas les propriétaires de
conserver leurs biens immobiliers vides.
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Graphique 2.2.5:
PIB
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Politiques du logement

Les politiques actuelles encouragent la
propriété immobiliére Des subventions sont en
place depuis des décennies et consistent
principalement en une aide en capital, prenant la
forme d’une aide financiére octroyée aux ménages
pour construire, acquérir ou transformer leur
logement, et en subventions destinées a réduire la
charge du paiement des intéréts sur les préts
hypothécaires. En 2002, conformément 2
I’intention du gouvernement d’accroitre I’offre de
logements et de terrains & bétir, la loi a prévu des
mesures fiscales supplémentaires (%), dont les plus
importantes sont les suivantes: i) I’abattement sur
les droits d’enregistrement li€s a 1’acquisition d’un
logement («Béllegen Akt»); ii) la décision
d’appliquer aux travaux de construction et de
rénovation le taux de TVA «super réduit» de 3 %
au lieu du taux normal de 15 % (*); iii) une
réduction de I'impdt sur les plus-values pour la
vente des résidences secondaires, les résidences
principales étant déja exemptées de cet impdt; et
iv) une augmentation du taux d’amortissement
accéléré pour les immeubles en location, de 4 % a
6 %. Comme le montre le graphique 2.2.6, les
avantages fiscaux liés au logement, en abaissant le
colt marginal des logements occupés par leur
propriétaire, ne sont pas neutres dans les choix

(* Loi du 30 juillet 2002.
(®") Depuis le 1% janvier 2015, le taux de TVA super réduit de
3 % s’applique uniquement a la résidence principale.

2.2. Déterminants des prix du logement

d’investissement des ménages, ce qui favorise la
propriété (*). Face a une offre de logements
relativement rigide, une grande partie de la
subvention fiscale pourrait étre capitalisée dans les

prix des logements.

Graphique 2.2.6: Contribution des imp6ts et taxes au
co0t marginal des logements occupés par
leur propriétaire (en % du coUt hors impéts
et taxes)

.III

en points de pourcentage

0,0
| LLLEL
-0,5
-1,0
-15
ZMICTE>U00EONUZ - I TUCmIUSMCTm
EMEcTmMERORBRLRS L8 I<RR R IP

Source: Commission européenne

Marché de la location

L’existence de marchés locatifs performants
peut aider & réduire la volatilité des prix de
I’immobilier. Lorsque les prix de I’immobilier
augmentent par rapport aux loyers, un nombre
croissant de ménages serait tenté d’opter pour la
location, réduisant ainsi la pression sur les prix.
Toutefois, comme indiqué plus haut, étant donné la
rareté relative des logements en général, I’offre en
locations n’est pas particuliérement élevée non
plus. Méme si de nombreux facteurs influent sur le
choix du mode d’occupation, des régimes fiscaux
favorisant la propriété immobiliére, souvent
associés a une réglementation stricte des marchés
locatifs, ont conduit, dans de nombreux pays, a une
baisse — tant quantitative que qualitative — de
I’offre de logements en location (*%).

(*®) Tax Reforms in EU Member States, 2014, Commission
européenne.

(*® Hilbers et al. (2008) établissent une corrélation positive
dans les pays européens entre les taux de propriété
immobiliére en 2004 et la hausse des prix de I’immobilier
au cours de la période 1990-2004. 1l convient de noter que
deux des pays ayant connu une forte expansion du marché



La part des ménages propriétaires de leur
logement s’établissait a 73 % en 2013 et était
supérieure a la moyenne enregistrée dans la
zone euro (moins de 67 %). Le marché
immobilier  luxembourgeois tend a  étre
déséquilibré et a pencher vers une offre importante
de biens proposés a la vente au détriment de la
location. En 2011, 78,5 % de l’offre totale était
destinée & la vente contre 21,5 % a la location (%)

Le marché de la location est trés fortement
réglementé (voir graphique 2.2.7). Une loi de
2006 (*) plafonne & 5 % du capital initial investi le
revenu que le propriétaire peut tirer de la location
du logement. Les loyers ne peuvent étre augmentés
que tous les trois ans pour tenir compte de
I’évolution du colit de la vie. Alors que I’objectif
de la loi était de fournir des incitations suffisantes
pour accroitre I’investissement immobilier, il est
probable que le plafond fixé a eu ’effet inverse.
En comparaison avec les rendements d’autres
types d’investissements, comme les
investissements financiers, le plafond de 5% du
capital investi pourrait constituer un frein a
Iinvestissement dans I’immobilier (*°).

immobilier — I’Irlande et I’Espagne — disposent de marchés
locatifs trés réduits. A I’opposé, I’Allemagne et la Suisse,
qui n’ont pas été touchées par la derniére envolée des prix
de I’immobilier, possedent de grands marchés locatifs.

(®*) CES, 2014, «L’abolition projetée par le Gouvernement du
taux de TVA super réduit pour le logement locatif»,
disponible a I’adresse suivante:
http://www.ces.public.lu/fr/avis/politique-generale/2014-
avis-logement-tva-super-reduit.pdf, page 4.

(®) Loi du 21 septembre 2006 sur le bail & usage d’habitation,
disponible a I’adresse suivante:
http://chd.lu/wps/portal/public/RoleEtendu?action=doDocp
aDetails&backto=/wps/portal/public&id=5216#.

(*®) Comme I’a relevé la Chambre de commerce dans son avis
sur cette loi, disponible a 1’adresse suivante:
http://chd.lu/wps/PA_RoleEtendu/FTSByteServingServletl
mpl/?path=/export/exped/sexpdata/Mag/077/309/037068.p
df.

2.2. Déterminants des prix du logement

Graphique 2.2.7: Encadrement des loyers - Indice
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Marché non résidentiel

Le marché résidentiel est en concurrence avec
un marché locatif dynamique pour les bureaux
et les locaux a usage commercial. Contrairement
au marché résidentiel, les loyers sur le segment
non résidentiel sont moins réglementés et les prix
refletent mieux les interactions du marché. Selon
les données disponibles (*'), les rendements offerts
par la location de bureaux seraient de I’ordre de
5% a7 % (%®), alors qu’ils se situeraient entre 2 %
et 3% pour I’immobilier résidentiel. Cela
semblerait confirmé par le pourcentage croissant
de logements convertis en bureaux.

Le gouvernement a tenté de traiter, par la voie
législative, la question de la transformation
croissante de constructions baties initialement a
des fins résidentielles en bureaux ou en espaces
a usage commercial (*). Pour accroitre la
disponibilité de logements, le Parlement a adopté
une nouvelle loi autorisant les communes a

(*) Les investissements dans I’immobilier commercial
offriraient des rendements de 5,5% en moyenne a
Luxembourg-Ville et de 6,75 % a 7,5 % dans sa périphérie,
voir «Commercial real estate in Luxembourg: overviews,
disponible a I’adresse suivante:
http://uk.practicallaw.com/3-503-
69747?source=relatedcontent#al1046468.

(*® Inowai, Rapport de marché bureaux Luxembourg 2014,
page 12.

(*®) Projet de loi n° 6610, adopté le 8 juillet 2015 — Projet de loi
modifiant la loi modifiée du 21 septembre 2006 sur le bail
a usage d’habitation et modifiant certaines dispositions du
Code civil.
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introduire une obligation légale de déclarer les
logements non occupés. En cas d’infraction, le
propriétaire peut se voir infliger une amende
pouvant aller jusqu’a 250 euros. En outre, les biens
immobiliers résidentiels ne doivent plus étre
utilisés & des fins commerciales et les
administrations publiques devraient quitter les
biens & usage résidentiel dans les cing prochaines
années. La loi elle-méme a pointé comme 1’un des
facteurs a ’origine de ce phénomene la relative
rigidité de la réglementation en matiére de location
pour I’immobilier résidentiel par rapport a
I’immobilier non résidentiel (*°).

Mesures prises par le gouvernement

Le gouvernement a récemment confirmé son
intention de revoir sa politiqgue en matiere de
logement. Cette révision devrait s’articuler autour
des quelques grands objectifs suivants:

e premi¢rement, I’analyse et la réforme de toutes
les formes actuelles d’aide au logement afin de
les rendre plus efficaces. En particulier, des
mesures d’aide seront introduites pour les
particuliers qui, pour des raisons financiéres ou
pour toute raison échappant a leur contrble, ne
peuvent trouver un logement approprié. Dans
cet esprit, le gouvernement a créé une nouvelle
forme de subvention de loyer en 2015 (*%);

e deuxiémement, I’acquisition d’immeubles et de
terrains a batir pour la construction de
nouveaux logements, en particulier grace au
plan national «Bauliicken» (*?);

e ftroisiemement, la relance de la création de
logements sociaux & des prix abordables grace
a l’intervention des principaux acteurs publics,
le Fonds pour le développement du logement et
de [I’habitat et la Société nationale des
habitations a bon marché. L’objectif du
gouvernement est de créer au moins 2 500
nouveaux logements sociaux d’ici a 2025.

() Proposition de loi n°6280 de 2011 — Proposition de loi
modifiant la loi du 21 septembre 2006 sur le bail a usage
d’habitation.

(* Le projet de loi n® 6542 a introduit une subvention de loyer

qui est entrée en vigueur le 1¥ janvier 2016.

) Terrains non utilisés immédiatement constructibles et

situés entre d’autres parcelles déja aménagées.
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En outre, le pacte logement de 2008 fera I’objet
d’une révision. En particulier, les ressources
destinées au financement de projets de logements
par les communes seront débloquées uniquement
pour la durée nécessaire a la réalisation des projets.
Les montants alloués seront déposés dans un fonds
spécial géré par le ministére du logement et un
suivi sera assuré en permanence.

La dynamique continue des prix de
Pimmobilier au Luxembourg souléve des
questions non seulement quant a leur viabilité
et & leur évolution future, mais aussi quant a
leur effet sur la décision de s’installer au
Luxembourg pour les actifs (actuels et futurs) qui
ne résident pas dans le pays aujourd’hui. Cette
réalité pourrait, & son tour, exacerber les problémes
de congestion du trafic routier dans la mesure ou
les navetteurs préferent vivre relativement loin de
leur lieu de travail (ou y sont pratiqguement
contraints).



2.3. SECTEUR FINANCIER

Le secteur financier constitue le principal moteur
économique du pays, avec 27 % de la valeur
ajoutée totale et 11 % de I’emploi total en 2014.
Alors que son modele économique prédominant
repose sur l’administration de fonds (deuxieme
plus grand centre mondial aprés les Etats-Unis) et
la gestion de patrimoine, les secteurs de la banque
et de I’assurance y sont également importants. Le
Luxembourg a plutdt bien résisté a la crise
financiére, principalement grace au degré élevé de
diversification et de spécialisation de son secteur
financier.

Banque

Les actifs bancaires, exprimés en multiples du
PIB national, sont de loin les plus éleves en
Europe, méme si, en valeur absolue, les chiffres
semblent plus modestes. La plupart des banques
n’ont que des liens négligeables avec 1’économie
réelle. En dépit des 143 banques actives présentes
au Luxembourg, seuls cinq établissements
fournissent des services de détail notables a
I’économie  nationale. =~ Parmi  ces  cinq
établissements d’importance systémique figurent
trois banques luxembourgeoises: i) la caisse
d’épargne de I’Etat (Banque et Caisse d’Epargne
de I’Etat — Spuerkeess), ii) I’ancienne filiale de
Dexia établie a Luxembourg, la Banque
Internationale & Luxembourg (BIL) et iii) la
coopérative Raiffeisen locale. Ces trois banques et
deux banques étrangéres — iv) la francaise BGL
BNP Paribas, fruit de la fusion de Fortis/BGL et
BNP Paribas, et v) la néerlandaise ING -
répondent a 1’essentiel des besoins bancaires du
pays et proposent des services de détail classiques,
y compris 1’octroi de préts hypothécaires au grand
public.

Le secteur est ressorti de la crise en
relativement bonne forme. De ce fait, le crédit au
secteur privé n’a pas particuliérement souffert des
remous financiers. Cela est frappant lorsqu’on voit
les répercussions que la crise a eues sur la plupart
des pays de I’UE. Du fait de sa position de grand
centre financier, le Luxembourg offre aussi de
bonnes conditions de financement aux entreprises,
y compris aux PME.

Les préts hypothécaires accordés aux ménages
pour Pacquisition de biens immobiliers ont
connu une croissance annuelle de 10,5 % en
moyenne depuis 2004 (voir graphique 2.3.1 et

section 2.2) et les taux d’intérét pour les préts au
logement sont largement inférieurs a la moyenne
de la zone euro. En dépit de taux nominaux déja
bas, les marges d’intéréts sur les préts
hypothécaires sont en baisse depuis juillet 2013,
comme dans le reste de la zone euro. La Banque
centrale du Luxembourg attribue ce phénomeéne a
la forte concurrence que se livrent les quelques
banques offrant des services de détail dans le pays.

Les banques au Luxembourg affichent de
solides ratios de fonds propres et comptent
parmi les établissements d’une poignée de pays
dont le ratio moyen d’adéquation des fonds
propres est supérieur a 20 %. Le rendement des
fonds propres présente encore une valeur & deux
chiffres et les créances improductives sont au
niveau le plus bas dans I’UE (voir tableau 2.3.1).
Les ratios prét/valeur ont également baissé depuis
2013 (¥). Cependant, en raison de |la
dématérialisation et de la pression que le climat de
taux d’intérét trés bas exerce sur les marges
bénéficiaires, plusieurs  établissements  ont
récemment subi des restructurations,
accompagnées de plans de réduction des co(ts. Les
effectifs totaux des banques ont diminué de 4,2 %
entre 2011 et 2015 (deuxiéme trimestre) (*4).

(®) Banque centrale du Luxembourg, (2015), Revue de
stabilité financiere.

(*) Association des banques et banquiers, Luxembourg:
http://www.abbl.lu/fr/mediatheque/media?media=49.
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Tableau 2.3.1: Indicateurs de la solidité financiére
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Dernier Date
Actifs totaux du secteur bancaire (en % du PIB) 3179,8 3378,2 3079,4 2666,2 2603,4 2207,6 1965,6 1969,2 2000,8 ao(t-15
Part des actifs des cing plus grandes banques 30,6 29,7 29,3 31,1 31,2 33,1 33,7 32,0 32,0 2014
Participations étrangéres dans le systéme bancaire 74,2 70,0 64,7 68,6 68,1 71,5 71,8 71,4 71,4 2014
Indicateurs de solidité financiére:
créances improductives (en %), définition ABE - - - - - - - 39 3,7 Jun-15
ratio d'adéquation des fonds propres (en %) - 15,4 19,2 17,4 16,4 19,1 20,9 20,2 19,8 2015Q2
rentabilité des fonds propres (en %) - 55 115 13,0 51 10,4 9,9 11,0 13,3 2015Q2
Croissance du crédit privé (en glissement annuel) 31,0 10,8 -53 15 15 -6,5 -4,8 3,2 6,4 ao(t-15
Crédits immobiliers (en glissement annuel) 22,1 8,6 7,1 8,8 8,9 7,2 6,7 7,0 7,1 aolt-15
Ratio préts/dépots 56,8 68,6 66,1 69,0 65,8 60,9 54,9 52,2 49,6 ao(t-15
Liquidité de la BC en % des engagements 43 6,2 23 0,6 15 13 1,2 0,6 0,5 juin-15
Dette privée (en % du PIB) - 3951 407,1 393,7 375,5 350,6 313,0 304,5 2715 ao(t-15
Dette extérieure brute (en % du PIB)
publique 01 25 2,9 6,3 6,1 81 10,0 10,4 10,5 mars-15
privée 22339 2710,3 2906,9 2409,3 2613,0 4063,6 4588,0 4587,3 4279,7 _mars-15
Spread de taux d'intérét a long terme par rapport a DE 24,4 62,3 100,7 42,6 31,5 32,7 28,2 17,3 17,3 2014
Nombre de succursales 229 230 226 226 227 203 213 217 217 2014
Source: ABE, BCE, Eurostat, BRI, FMI, Banque mondiale
Graphique 2.3.1: Crédits immobiliers en cours
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Source: BCE

La plupart des banques au Luxembourg se
concentrent exclusivement sur la gestion de
fonds et certaines se spécialisent dans la gestion
de patrimoine. Cependant, la gestion de
patrimoine est en déclin au Luxembourg car les
gestionnaires de patrimoine se rapprochent des
régions ou vivent les clients fortunés. Plus
précisement, depuis 2012, la proportion de
gestionnaires de patrimoine ayant des contacts
clientéle a chuté de 13,7 % et est redescendue ainsi
a son niveau de 2010 (*). De méme, les effectifs
du secteur bancaire privé ont diminué de 7,8 %.
Toutefois, ce secteur emploie, en équivalents
temps plein, deux tiers de salariés de plus qu’en
2008.

(*) Association des banques et banquiers, Luxembourg:
http://www.abbl.lu/fr/mediatheque/media?media=68.

Le bilan agrégé du secteur s’élevait a
205 milliards d’euros en 2014, soit plus de
quatre fois le PIB du Luxembourg. Il concerne
principalement 1’assurance-vie, le reste étant
constitué des comptes de réassurance et des
produits d’assurance non-vie. L’assurance-vie a
progressé de 16,1% en 2014 pour atteindre
147 milliards d’euros. Il est intéressant de noter
que 10 % seulement des primes brutes ont été
versées par des citoyens luxembourgeois et que
trois quarts proviennent d’autres Européens.

La France reste le plus grand consommateur de
produits d’assurance-vie luxembourgeois, suivie
de la Belgique, de I’Italie, de I’Allemagne et du
Luxembourg lui-méme. En termes d’entrées
nettes  (primes émises moins  assurances
remboursées), la France totalisait 5,5 milliards
d’euros d’entrées, alors que la Belgique affichait
plus de 1 milliard d’euros de sorties.

Administration de fonds

Le Luxembourg est le deuxieme plus grand
centre d’administration de fonds
d’investissement au monde. La récente baisse des
taux d’intéréts et I’évolution économique favorable
ont dopé les marchés financiers et indirectement le
secteur des fonds d’investissement du pays: le
montant total des actifs qu’il gére a augmenté de
47,1 % entre début 2013 et fin 2015.

Le montant total des actifs sous gestion s’élevait
a 3400 milliards d’euros en septembre 2015,
répartis sur quelque 3900 organismes de
placement collectif. La moitié des fonds investis


http://www.abbl.lu/fr/mediatheque/media?media=68

proviennent de I’'UE et un quart des Etats-Unis.
Dans I’UE, le Royaume-Uni, I’Allemagne et la
France représentent chacun environ 8 % du total,
tandis que les fonds provenant du Luxembourg en
constituent moins de 3 %. 1 % seulement des fonds
sous gestion viennent de Chine, dont la part
relative a effectivement diminué au cours des six
derniéres années. Si ’on inclut la Chine, 7,8 % des
actifs sous gestion proviennent de marchés
émergents.

Dans le secteur financier, Pactivité
d’administration de fonds est la seule branche
ou I’emploi a augmenté au plus fort de la crise
financiere. C’est aussi au Luxembourg qu’est
établi Clearstream, le deuxieme plus grand
dépositaire central international de titres du
monde. La valeur des actifs sous conservation pour
le compte de clients était en moyenne de
12 200 milliards d’euros, avec 110 pays concernés.

Nouvel environnement réglementaire

L’avenir du secteur financier luxembourgeois
repose sur la capacité de celui-ci a faire en sorte
que les investisseurs internationaux continuent
de faire confiance au pays pour accueillir leurs
actifs et & poursuivre parallélement sa
diversification financiere. Dans ce sens, les
efforts déployés par les autorités nationales pour
consolider le cadre de supervision financiére
constituent un pas dans la bonne direction. Les
moyens accordés a la Commission de surveillance
du secteur financier (CSSF) ont été renforcés ces
derniéres années (voir graphique 2.3.2). La
protection des investisseurs a été améliorée gréce a
de meilleures techniques pour tester la résistance
des banques, y compris le renforcement des
critéres a respecter lorsqu’elles s’engagent dans
des  transactions intragroupe de  grande
envergure (*°).

(*) OCDE, 2014.
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Graphique 2.3.2: Tendances en matiére d’emploi,
CSSF et secteur bancaire
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En mars 2015, la loi prévoyant la création d’un
comité du risque systémique a été adoptée (*').
Cette loi met en ceuvre la recommandation
adressee par le Comité européen du risque
systémique a tous les Etats membres leur
demandant d’établir une autorité macroprudentielle
nationale. La mission essentielle confiée au comité
est d’identifier, d’évaluer et de surveiller les
risques pesant sur la stabilité financiére.

La réglementation financiere connait des
évolutions utiles, notamment la progression vers
une union bancaire. Le Luxembourg est bien
placé pour tirer parti de la progression vers une
union bancaire dans I’UE qui poserait un cadre
réglementaire européen amélioré et mieux intégré.
La progression vers cette union bancaire offre
également aux banques établies au Luxembourg
une chance de renforcer encore leur r6le de plaque
tournante financiére pour les activités de la zone
euro.

Les autorités prennent des mesures afin
d’assurer la transposition de ces évolutions
dans la législation. Elles sont de plus en plus
conscientes de la nécessité de répondre aux
attentes internationales dans des domaines tels que
I’échange  automatique  d’informations. Le
Luxembourg s’est engagé a mettre en ceuvre la
nouvelle norme relative a I’échange automatique

(') Projet de loi n°6653, soumis au parlement le 28 février
2014,
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d’informations d’ici a 2017. Bien que ce type de
mesure puisse entrainer a court terme des co(ts
pour les acteurs financiers, un consensus semble
s’étre dégagé dans le pays, ou ’on estime que le

secteur bénéficiera a plus long terme de cette
évolution.

2.3. Secteur financier



2.4. DIVERSIFICATION DE L'ECONOMIE, COMPETITIVITE-COUTS
ET ENVIRONNEMENT DES ENTREPRISES

Diversification par I'innovation

Reconnaissant les risques lies a la forte
dépendance vis-a-vis du secteur financier, les
autorités luxembourgeoises ont cherché a
diversifier ’économie. Compte tenu du niveau
élevé du co(t de la main-d’ceuvre dans le pays, les
activités a plus forte valeur ajoutée offrent la
possibilit¢ de débloquer d’autres sources de
croissance. La réussite de la diversification de
I’économie luxembourgeoise dépend donc dans
une large mesure des secteurs qui sont moins
sensibles aux colts de la main-d’ccuvre. Ces
secteurs s’appuient largement sur la recherche et
I’innovation, qui présentent généralement une forte
intensité de technologie et de connaissance. La
poursuite de I’expansion d’un secteur des services
non financiers déja couronné de succés pourrait
aussi soutenir la diversification de I’économie.

L’évolution vers une économie plus diversifiée
et a plus forte intensité de connaissance est une
priorité politique. La multiplication par cing de
I’intensité de la R&D dans le secteur public, entre
2000 et 2014, le confirme (voir graphique 2.4.1).
Le Luxembourg ayant su attirer d’excellents
chercheurs étrangers, les performances
scientifiques de la recherche publique ont
progressé trés rapidement et sont désormais
supérieures a la moyenne de I'UE (*). Ce résultat
contraste cependant violemment avec la forte
diminution de P’intensité de la R&D au sein du
secteur privé (passée de 1,5 % du PIB en 2000 a
0,7% en 2014 - voir graphique 2.4.1). Cette
situation s’explique en partie par le déclin continu
d’une base industrielle déja mince et par la faible
intensité  d’investissements dans le secteur
financier. Toutefois, elle montre aussi que les
efforts du secteur public n’ont pas d’effet de levier
sur D’investissement des entreprises dans la
recherche et I’innovation. Le niveau relativement
faible de coopération entre organismes publics de
recherche et entreprises est un autre symptome de

(38)A titre d’exemple, la part des publications scientifiques
émanant du Luxembourg qui figurent parmi les 10 % de
publications les plus citées a I’échelle mondiale est passée
de 5,5 % en 2000 a 13,7 % en 2010, pour une moyenne de
11,3 % pour I’'UE.

la  faiblesse globale  de
luxembourgeois de recherche et d’innovation (

I’écosysteme
39)

Graphique 2.4.1: Luxembourg — Evolution de
I'intensité de la R&D des secteurs privé et
public, 2000-2014
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(1) Intensité de la R&D dans le secteur privé: dépenses de
R&D des entreprises commerciales, en pourcentage du
PIB. (2) Intensité de la R&D dans le secteur public:
dépenses de R&D de I'Etat et de I'enseignement supérieur;
rupture dans les séries entre 2009 et les années antérieures.
Source: Commission européenne

La réforme du Fonds national de la recherche
et des centres publics de recherche entreprise
en 2014 et 2015 devrait contribuer & garantir
une meilleure exploitation économique des
efforts de la recherche publique. La fusion des
centres de recherche publics Tudor et Lippmann au
sein du Luxembourg Institute of Science and
Technology a en particulier pour but de constituer
une masse critique dans les secteurs présentant de
fortes perspectives de coopération avec 1’industrie,
tels que les matériaux, ’environnement et les
technologies de I’information et de la
communication, les sujets de recherche moins
prometteurs étant abandonnés. En outre, un nouvel
instrument de financement pour les partenariats
public-privé a été instauré récemment.

Cependant, inverser la tendance a la baisse de
Pinvestissement des entreprises dans la
recherche et ’innovation pourrait requérir des

(39)La part de la recherche et de I’innovation du secteur public
financée par les entreprises ne représente ainsi que 0,017 %
du PIB contre 0,051 % en moyenne dans I’UE.
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mesures supplémentaires, notamment en ce qui
concerne le soutien des pouvoirs publics a la
recherche et a ’innovation dans le secteur privé.
La premiere étape dans cette direction est la
révision de la loi sur I’aide publique, qui aura pour
conséquence d’étendre la gamme d’instruments
pouvant servir a ce type de soutien des pouvoirs
publics, de renforcer 1’évaluation du systeme et de
réduire les obstacles administratifs a I’accés a
I’aide.

Les technologies de D’information et de la
communication constituent I'un des secteurs
prioritaires retenus dans la stratégie de
diversification économique, ou des
améliorations significatives ont été obtenues.
Entre 2008 et 2012, le secteur a enregistré la
quatriéeme plus forte croissance de I’UE, pour
représenter 7,3% du PIB en 2012. Ces bons
résultats  s’appuient sur la  solidit¢é de
I’infrastructure technologique. En 2015, deux
mesures complémentaires ont été adoptées dans le
but spécifique de favoriser le développement des
jeunes entreprises innovantes du secteur: la
création d’une structure de financement
S’apparentant a un fonds d’amorgage et le
lancement du programme Fit4start, qui soutiendra
une sélection de jeunes pousses en leur proposant
une combinaison d’aides financiéres pour le
développement  de  prototypes et  leur
accompagnement.

Fort des excellents résultats des technologies de
Pinformation et de la communication, le
gouvernement a I’intention de mettre le savoir-
faire du secteur au service des énergies
renouvelables et des transports. A cette fin, une
stratégie visant une «troisieme révolution
industrielle» est en cours de conception, qui
devrait fournir une feuille de route pour la mise au
point de systémes intelligents couvrant I’ensemble
du pays. Cette stratégie devrait étre présentée a
1’été 2016.

En revanche, le développement du secteur des
biotechnologies, une autre priorité, reste tres
limité. Celui-ci représente moins de 0,1 % de la
valeur brute. La mise en place de solides capacités
de recherche publique dans ce secteur n’a pas suffi
a en stimuler le développement. Une stratégie plus
globale pourrait se révéler nécessaire pour que les
investissements publics significatifs dans ce

domaine puissent encore contribuer a I’objectif de
diversification économique.

Entrepreneuriat

Pour libérer le potentiel de Pinnovation,
I’entrepreneuriat est essentiel. Les résultats en la
matiére sont inférieurs a la moyenne de I’UE. Les
valeurs de la plupart des indicateurs évalués pour
le rapport sur le «Small Business Act pour
I’Europe» ont diminué au cours de la période
écoulée depuis le dernier rapport. L’activité
entrepreneuriale a un stade précoce de maniere
générale, et, plus particuliéerement, celle des
femmes, sont désormais inférieures a la moyenne
de I'UE. Méme si le nombre de personnes
considérant la direction d’entreprise comme un
choix de carriéere souhaitable a légérement
augmenté en 2014, la proportion des individus
ayant des intentions entrepreneuriales a reculé par
rapport a 2013. Le taux d’entrepreneurs établis
(3,7 %) a légérement augmenté, mais il reste
largement inférieur & la moyenne de 6,7 %
observée dans I’UE.

En dépit des mesures introduites (), le
Luxembourg manque toujours d’une culture de
I’entrepreneuriat. Les initiatives visant a
favoriser les jeunes entreprises et I’entrepreneuriat
ne semblent ni suffisantes ni assez complétes pour
encourager activement le travail indépendant en
tant que solution de substitution & [I’activité
salariée. Néanmoins, certaines mesures ont été
mises en place. Sur le plan stratégique, les mesures
prises en 2015 incluent notamment 1’introduction
d’un projet de loi sur une nouvelle société a
responsabilité simplifiee. En 2014, la Chambre des
métiers a également lancé un programme en faveur
de Iartisanat au Luxembourg. Le programme
Hands up promeut ainsi I’entrepreneuriat et fournit
des conseils sur la création d’entreprise dans le
secteur de I’artisanat. Au cours de la méme année,
la Chambre de commerce a lancé une série
d’ateliers destinés aux éléves de l’enseignement
secondaire.

Il existe des actions consacrées a
I’entrepreneuriat & différents niveaux du

(40)La loi sur le droit d’établissement en vigueur depuis 2011 a
introduit des modifications de nature a la fois fonctionnelle
et substantielle dont le but est de stimuler, de faciliter et
d’encourager I’entrepreneuriat.
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systéme éducatif. L association Jonk
entrepreneuren (**) a mis en place des programmes
dans I’enseignement primaire, secondaire et
supérieur. L’Université du Luxembourg propose
un cursus professionnel dans le domaine de
I’entrepreneuriat et I’innovation (Master in
Entrepreneurship  and Innovation). Ces
programmes sont mis en ceuvre conjointement par
les établissements d’enseignement et les
entreprises. Il existe également des initiatives
visant & soutenir spécifiquement I’entrepreneuriat
féminin et les jeunes entrepreneurs.

Les obstacles réglementaires dans le secteur des
services, notamment dans les services aux
entreprises (professions réglementées) et le
commerce de détail, semblent limiter la création
d’entreprises. En outre, ils poussent a la hausse
les prix & la consommation et ont une incidence
négative sur l’efficacité de la répartition des
ressources. Les services aux entreprises apportent
une contribution cruciale a [P’industrie du
Luxembourg. Rendre ces services plus performants
aura donc des retombées positives sur 1’industrie.
Un environnement plus favorable aux entreprises
peut contribuer & doper la productivité puisque tant
les nouvelles entreprises que les sociétés
étrangeres affichent généralement une plus forte
croissance de la productivité.

Une évaluation approfondie de la
réglementation des services aux entreprises
publiée par la Commission en octobre 2015 a
montré que le Luxembourg était le pays de P’UE
a la réglementation la plus restrictive. Au
Luxembourg, le marché n’est pas assez dynamique
et la concurrence est faible dans des secteurs
importants des services aux entreprises (les taux
d’entrée sur le marché ainsi que le solde net des
entrées et des sorties sont nettement au-dessous de
la moyenne de I’UE). Les problémes rencontrés
dans les services aux entreprises sont plus
particulierement dus a des  conditions
d’autorisation  extrémement restrictives, aux
restrictions imposées a la détention du capital et
aux activités pluridisciplinaires, aux exigences en
matiére d’assurance et aux limitations tarifaires. Il
convient de noter qu’en 2015, le Luxembourg a

(41)Jonk Entrepreneuren est la branche luxembourgeoise du
réseau Junior Achievement (JA), une organisation
internationale qui propose des programmes d’éducation a
I’entrepreneuriat.

supprimé certaines exigences relatives a la
détention du capital et aux droits de vote pour les
architectes et les ingénieurs.

Dans le cadre de I’évaluation mutuelle des
professions réglementées, le Luxembourg devait
examiner la nécessité et la proportionnalité des
restrictions a D’accés et a I’exercice des
professions réglementées. Un plan d’action devait
étre présenté en janvier 2016, pour définir des
actions concrétes permettant d’améliorer 1’acces
aux professions réglementées. Toutefois, au
moment de la rédaction du présent rapport, aucun
plan d’action n’avait été soumis a la Commission
et la participation globale du Luxembourg a cette
action a éte trés limitée.

C’est au Luxembourg que les restrictions a
P’établissement des commerces de détail sont les
plus importantes, selon I’indicateur de la
Commission. Cette situation, qui s’explique par un
cadre réglementaire lourd et complexe et des
conditions d’établissement strictes, est confirmée,
pour IPannée 2013, par [Iindicateur de
réglementation des marchés de produits (RMP)
concernant les restrictions au fonctionnement du
commerce de détail, qui révéle que le Luxembourg
est I’Etat membre le plus restrictif (voir graphique
2.4.2). Pour les services, la note générale du
Luxembourg concernant la réglementation des
marchés s’est détériorée entre 2008 et 2013.
L’OCDE estime que cette détérioration est due a
une réglementation plus stricte de I’octroi des
licences dans le commerce de détail. Enfin, dans ce
dernier secteur, le Luxembourg affiche des
niveaux de prix élevés et une productivité en
baisse. Selon une récente étude de la Commission,
le pays affiche également les marges bénéficiaires
les plus élevées de 1’Union européenne.
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Graphique 2.4.2: Indicateurs RMP de I'OCDE pour le
secteur de la vente au détail
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Depuis au moins 2011, le Luxembourg
enregistre 1’un des plus faibles taux de
publication a D’échelle de ’UE des marchés
publics. En 2014, la part des marchés publics de
travaux, de fournitures et de services (notamment
des services d’utilité publique et de la défense)
publiée  par les autorités et  entités
luxembourgeoises en vertu de la Iégislation de
I’UE sur les marchés publics ne représentait que
1,6 % du PIB. Malgré un léger progres par rapport
a l’année précédente, ce pourcentage est encore
nettement inférieur & la moyenne de I’UE
(4,39 %), et place le pays uniquement au troisieme
rang de I’Union. Accroitre ce taux en ouvrant
davantage les marchés publics stimulerait la
concurrence et présenterait des avantages du point
de vue économique, tels qu’une meilleure
utilisation des deniers publics.

Compétitivité-cots

Des colts de main-d’ceuvre élevés sont souvent
considérés comme un obstacle a la
diversification de I’économie. Au cours de la
derniére décennie, les coQts salariaux unitaires
(CSU) au Luxembourg ont augmenté plus
rapidement que dans la plupart des Etats
membres de la zone euro (voir graphique 2.4.3).
Ce phénomene se refléte dans 1’appréciation du
taux de change effectif réel déflaté par les CSU
vis-a-vis des pays de la zone euro — environ 10 %
depuis 2007 —, alors qu’au cours de la méme

période, ce taux est resté globalement inchangé
pour la France, I’ Allemagne et la Belgique.

Graphique 2.4.3: Co0ts salariaux unitaires pour
I'ensemble de I'économie (200071 = 100)
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Les pertes de la compétitivité-colits refletent
une évolution dynamique des salaires et une
chute de la productivité au cours des dernieres
années. Comme le montre le graphique 2.4.4,
avant la crise, les colts salariaux unitaires
progressaient en moyenne de 1% environ, sous
’effet d’une dynamique salariale soutenue,
seulement partiellement compensée par des gains
de productivité; en revanche, aprés la crise, une
croissance modérée des salaires est allée de pair
avec une évolution négative de la productivité.
Cela correspond d’ailleurs a la tendance observée
dans d’autres pays de I’UE, ou une évolution plus
modérée des salaires et une croissance positive de
la productivité ont contribué a réduire la hausse
des codts salariaux unitaires nominaux.

Par rapport a la période d’avant la crise, tous
les secteurs affichent une croissance négative de
la productivité depuis 2008. L’exception a été le
secteur des technologies de 1’information et de la
communication, ou la dynamique de Ia
productivité a en partie compensé la croissance
modérée des salaires nominaux. La baisse de la
productivité¢ de la main-d’ccuvre s’explique en
partie par une politique de rétention de celle-ci. Au
Luxembourg, entre 2008 et 2014, la croissance de
Iemploi a dépassé celle de la production, une
évolution plutdt exceptionnelle au sein de I’Union
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européenne. L’évolution dynamique du co(t de la
main-d’ceuvre s’est poursuivie dans le secteur de
I’immobilier (voir graphique 2.4.5).

Graphique 2.4.4: Taux de croissance moyens des
co0ts salariaux unitaires: composantes
«Salaires» et «Productivitén
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Graphique 2.4.5: Evolution des coits salariaux
unitaires par secteur
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Graphique 2.4.6: Valeur de référence pour la
croissance salariale: TCER constant fondé
sur les CSU
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Depuis 2014, I’évolution des salaires a été
conforme a la tendance observée pour la
croissance de la productivité. La croissance des
salaires, qui résulte en partie de I’indexation
automatique de ces derniers, a constamment
dépassé les gains de productivité pendant un
certain nombre d’années, entrainant une perte de la
compétitivité-cotts jusqu’en 2013. Comme le
suggere une comparaison de I’évolution effective
et de la croissance potentielle des salaires (*?) (voir
graphique 2.4.6), c’est uniquement depuis 2014
que les hausses du colt de la main-d’ceuvre ont
affiché une bonne réactivité face a la perte de
dynamisme du marché national du travail et a
I’augmentation du chémage dans les pays voisins
(France et Belgique notamment). Le fléchissement
de la croissance salariale a également été provoqué
par la modulation temporaire du systeme
d’indexation des salaires, qui a mis un frein a la
fréquente adaptation automatique des
rémunérations entre 2012 et 2014.

(42)Sur la méthode utilisée, voir: Analytical Web Note 2/2015 —
«Benchmarks for the assessment of wage developments»,
printemps 2015, Direction générale de I’emploi, des
affaires sociales et de 1’inclusion, Commission européenne.
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Graphique 2.4.7:

Tendances des composantes des

co0ts salariaux unitaires (2001-2014)

A: Industrie manufacturiere (2001=100)

140

Productivité

80

60

100 110 120 130
Rémunération par salarié

==¢==Moyenne BE/DE/FR

ZE19

B: Services (2001=100)

140 150

| U

140
s
2
3]
=]
=}
© 120
oy
100
100 120 140 160
Rémunération par salarié
=== \Moyenne BE/DE/FR ZE19 1Y)
C: Activités financiéres etd’as surance (2001=100)
2
=
3]
=]
©
o
o

80

100 110 120 130

140

150 160

Rémunération par salarié

=== Moyenne BE/DE/FR

ZE19

—— | U

Source: Commission européenne

La détérioration de la compétitivité-colts
observée au cours de la derniere décennie
pourrait résulter en partie de la force du
secteur financier. Ce dernier représente environ
un quart de la valeur ajoutée totale. La dynamique
des colts de main-d’ceuvre qui en résulte ne
contribue pas a une réaffectation des ressources
vers des activités productrices de biens
échangeables autres que le secteur financier,
laquelle permettrait une différenciation de la
structure de production. Dans le méme temps, la
croissance des colts salariaux unitaires étant plus
élevée que celle enregistrée dans les pays voisins,
du coté des employeurs, il n’y a pas d’incitations a
réaffecter les ressources (et orienter les
investissements) vers des secteurs autres que les
services financiers. De maniére analogue, les
revenus importants genérés par un secteur
financier ou la productivité est forte et les
rémunérations élevées n’incitent pas la main-
d’ceuvre a se déplacer vers d’autres secteurs de
biens échangeables. L’évolution des composantes
du colt de la main-d’ceuvre dans les différents
secteurs de I’économie depuis 2001 en est une
bonne illustration (voir graphique 2.4.7).

L’indexation automatique pourrait limiter la
portée des adaptations salariales sectorielles. Le
Luxembourg a rétabli I’indexation automatique des
salaires en 2015 aprés la modulation décidée
pendant la période 2012-2014 (voir également
I’encadré 2.4.2 sur le mécanisme de fixation des
salaires). Le panier de référence du mécanisme
d’indexation comprend toujours des prix se
caractérisant par leur volatilité, tels que ceux du
carburant. L’indexation des salaires opérée dans
I’ensemble de I’économie peut limiter la variation
des salaires réels d’un secteur a I’autre et empéche
la prise en compte des écarts de productivité de la
main-d’ceuvre. Si le contexte de faible inflation
prévalant actuellement limite les risques liés a une
spirale prix-salaires, la grande disparité des
niveaux de productivité de la main-d’ccuvre entre
les secteurs économiques impliqgue que
I’indexation des salaires pourrait concourir a
entraver I’adaptation sectorielle de ces derniers. La
capacité des salaires réels & faire face aux chocs
macroéconomiques pourrait aussi en patir. Avec
une inflation globale qui devrait rester faible, sous
I’effet de la baisse des prix du pétrole et d’autres
produits de base, la pression sur les prix a diminué
et la prochaine indexation automatique des salaires
pourrait bien n’étre envisagée qu’au cours du
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second semestre de I’année 2016. Dans le méme
temps, I’application d’un récent accord salarial
intervenu dans tout le secteur public pourrait
déclencher des demandes de hausses de salaire
similaires dans d’autres secteurs de 1’économie.

Encadré 2.4.1: Systéme de fixation des salaires

Fondé sur le consensus, le modele social luxembourgeois est plutdt souple, mais se caractérise aussi par
un dialogue social fort et de solides institutions tripartites. Cette souplesse trouve son origine dans une
organisation relativement équilibrée des négociations, qui interviennent généralement, selon les secteurs
industriels, au niveau des branches ou des entreprises, méme si la plupart des accords sont toutefois
signés a ce dernier échelon.

C’est la loi qui fixe le salaire minimum. Des hausses sont décidées au moins tous les deux ans, sur la base
d’un rapport du gouvernement soumis au Parlement, sur I’évolution de la situation économique globale et|
des revenus. La législation établit le salaire minimum des travailleurs non qualifiés et fixe a un taux
supérieur de 20 % celui des travailleurs qualifiés. Les travailleurs sont considérés comme qualifiés s’ils
exercent un métier requérant une qualification professionnelle normalement acquise au terme d’un
enseignement ou d’une formation validé par une certification officielle. Le salaire minimum des
travailleurs de moins de 18 ans est fixé a un pourcentage de celui des adultes (80 % pour les 17-18 ans et
75 % pour les 15-17 ans). Le salaire minimum est indexé sur le codt de la vie. En janvier 2015, le salaire
minimum brut mensuel s’¢levait a 1 922 EUR — le niveau le plus élevé de I’UE en termes absolus.

Les salaires sont par ailleurs automatiquement liés a 1’inflation. Une hausse de I’indice des prix a laj
consommation de plus de 2,5 % sur une période de six mois entraine une augmentation automatique
équivalente de tous les salaires (dont le salaire minimum), des pensions de retraite et de certaines
prestations sociales. Les employeurs qui ne respectent pas I’indexation automatique des salaires sont
sanctionnés. Bien qu’automatique, le mécanisme d’indexation des salaires peut étre suspendu pour une
durée déterminée par décision du comité de coordination tripartite (CCT). Durant les réunions de mars et
avril 2010 du comité, deux réformes du mécanisme d’indexation ont été proposées: premiérement,
modifier la base de calcul de I’indice des prix a la consommation, par exemple en 6tant les hydrocarbures,
le tabac et 1’alcool du panier de référence; deuxiémement, ne pas appliquer I’indexation aux salariés
gagnant plus de deux fois le salaire minimum. Ces projets de réforme se sont heurtés a une forte
opposition des syndicats et d’une partie du gouvernement de coalition, entrainant finalement, pour la
premiere fois depuis 1982, un échec des rencontres. En janvier 2012, le Parlement a adopté une
proposition du gouvernement sur 1’indexation des salaires, qui prévoyait leur ajustement a 1’inflation
uniquement une fois par an (au lieu de deux fois jusqu’alors), en octobre, et ceci pendant trois ans, de
2012 a 2014. En outre, ’alcool et le tabac étaient supprimés des produits entrant dans la base de calcul.
Depuis lors, le systéme de fixation des salaires n’a pas été réformé en liaison avec les partenaires sociaux,
comme le préconisait la recommandation de 2015 adressée au Luxembourg. Les partenaires sociaux et le
gouvernement considerent généralement que le mécanisme d’indexation des salaires en vigueur est un
garant de la paix sociale au Luxembourg.
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2.5. PERFORMANCES DU SECTEUR DE L'"EDUCATION ET
RESULTATS SUR LE MARCHE DU TRAVAIL

Marché du travail

Grace a une croissance économique solide et
constante, soutenue par de fortes exportations
nettes et un secteur financier dynamique, la
création d’emplois au Luxembourg s’est
maintenue ces dernieres années. La croissance
de I’emploi est restée dynamique a 2,6 % durant la
premiére moitié de I’année 2015 (contre 2,5 % en
2014), avec une création nette d’emplois en
expansion dans tous les secteurs économiques,
mais  profitant plus particulierement  aux
travailleurs frontaliers. Au début de I’année 2015,
les résidents luxembourgeois ont bénéficie de
12 % des créations nettes d’emplois, contre 37 %
pour les résidents étrangers. Les travailleurs
frontaliers, qui représentaient 44 % de la
population active (**), ont bénéficié de 53 % des
créations nettes d’emplois (**).

Le taux d’emploi, qui se situe a 72,1 %, reste
encore légérement inférieur a I’objectif de la
stratégie Europe 2020 ainsi qu’a 1’objectif
national de 73 % fixé en 2015. En 2015, le
chdmage s’est établi a un peu plus de 6 % sous
I’effet d’une hausse marginale. Le taux de
chdmage des personnes peu qualifiées s’est élevé
au fil des ans (passant de 6,6 % en 2008 & 10,2 %
en 2014).

Pourtant, malgré les bons résultats généraux
observés sur le marché du travail, les taux
d’emploi aux deux extrémités de la pyramide
des &ges demeurent toujours faibles. Le taux
d’emploi des travailleurs agés, y compris ceux
possédant le niveau d’éducation le plus élevé, est
inférieur a la moyenne de I’UE, et diminue
fortement pour les plus de 59 ans (voir graphiques
2.5.1 et 2.5.2). Le taux d’emploi des jeunes est lui
aussi nettement inférieur a la moyenne de I’'UE
(20,4 % pour une moyenne européenne de 32,4 %
- chiffres de 2014). Malgré un taux d’emploi des
femmes nettement supérieur a la moyenne de
I’Union, 1’écart entre ce taux (65,5 %) et le taux
d’emploi des hommes (78,4 %) reste considérable,
méme s’il a tendance a se réduire (chiffres de
2014). Les désavantages socioéconomiques se font
toujours sentir en matiére d’éducation, en partie en

(43)Les résidents luxembourgeois représentent 29 % et les
résidents étrangers 27 % de la main-d’ceuvre du pays.

(44)Note de conjoncture n°2 du STATEC «La situation
économique au Luxembourg — Evolution récente et
perspectives», novembre 2015.

raison des barriéres linguistiques propres a un pays
trilingue; celles-ci s’opposent a I’intégration sur le
marché du travail d’un grand nombre de résidents
d’origine étrangere, qui constituent environ 40 %
de la population du Luxembourg (*°).

Graphique 2.5.1: Taux d’emploi au Luxembourg, par
classe d’'age et niveau d’éducation (%)
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(45)Le Luxembourg a la plus forte proportion de résidents
d’origine étrangére dans I’UE: 43,3 %, Eurostat.
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Graphique 2.5.2: Taux d’emploi dans I'UE-28 par
classe d’'age et niveau d’éducation (%)
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L’emploi des travailleurs dgés constitue depuis
longtemps un défi pour le pays, compte tenu
tant de la contribution inexploitée de cette
main-d’ceuvre au potentiel de croissance et des
inquiétudes suscitées par la viabilité budgétaire.
Le taux d’emploi des travailleurs agés (55 - 64
ans) est largement inférieur a la moyenne
européenne de 53,1%. Alors qu’il avait
progressivement augmenté jusqu’a 42,5% en
2014, les trois premiers trimestres de 2015
semblent indiquer que la tendance s’est inversée.
Les travailleurs agés sont aussi beaucoup plus
touchés par le chdmage de longue durée, puisque
46,5 % des chdmeurs de cette catégorie ont au
moins 50 ans (alors que seuls 24 % de I’ensemble
des demandeurs d’emploi ont plus de 50 ans (*).
Des modalités généreuses de retraite anticipée
associées a une indemnisation plus longue des
chémeurs de 50 ans ou plus, ainsi que des
politiques  d’activation et de  formation
insuffisamment ciblées peuvent induire de tels
résultats (*').

En 2015, les mesures visant a accroitre
I’employabilité des travailleurs Agés ont été

(46) Informations  disponibles &  l’adresse  suivante:
http://www.eurofound.europa.eu/observatories/eurwork/arti
cles/working-conditions-labour-market-law-and-
regulation/luxembourg-new-labour-code-measures-for-
older-workers

(47)Voir aussi la section ci-dessous sur les politiques actives du
marché du travail et les services de I’emploi.

limitées. Le soutien personnalisé mis en place
au sein du service public de ’emploi pourrait
bénéficier aux travailleurs agés. Une véritable
politique de I’dge visant & prolonger 1’activité
professionnelle des travailleurs agés et a fournir les
incitations et les compétences nécessaires a un
retour a I’emploi de ces derniers fait toujours
défaut. Le «pacte de 1’age», destiné a favoriser le
maintien des travailleurs agés dans les entreprises
de plus de 150 salariés, est toujours en débat au
Parlement. Toutefois, la réforme ne concernera que
39 % des salariés, a savoir ceux qui travaillent
dans le secteur privé, dans des entreprises de plus
de 150 personnes (voir également la section 2.1 sur
la retraite anticipée).

Le chémage des jeunes est relativement élevé.
Aprés avoir fortement augmenté au cours des
dernieres années, il est retombé en 2015 a des
niveaux observés au début de la crise. Les
chiffres doivent étre pris avec prudence, compte
tenu de la petite taille de I’échantillon utilis€¢ pour
I’enquéte et du trés faible taux d’activité des jeunes
(26,3 %, contre 41,7 % dans I’UE-28 en 2014),
d’autant plus que le taux d’inscription dans
I’enseignement ou la formation est tres élevé pour
les jeunes de 15 & 24 ans. Bien qu’en légére
augmentation en 2014 (6,3 %), la proportion de
jeunes ne travaillant pas et ne suivant pas d’études
ni de formation est également inférieure a la
moyenne de I’UE. Ces performances peu
satisfaisantes en matiere d’emploi des jeunes
pourraient découler de plusieurs facteurs:
problémes de capacité d’insertion professionnelle,
faibles liens avec le marché du travail, qui
pourraient étre dus au systéme d’allocations
relativement généreux pour cette tranche d’age —
voir ci-dessous —, rémunérations élevées qui les
évincent du marché du travail, etc.

Les données nationales indiquent que 39 % des
bénéficiaires de Pinitiative «Garantie pour la
jeunesse» ont recu «une offre d’emploi de
qualité» (*®) dans les quatre mois suivant leur
inscription. 79 % ont recu une telle offre dans les
neuf mois. Le renforcement de la coopération du
service public de I’emploi avec les employeurs et
les autres services et partenaires compétents est un

(48)Le service public de I’emploi et les services éducatifs
disposent d’un catalogue de mesures pour ’emploi et la
formation en conformité avec la définition d’une offre de
qualité et reposant sur une évaluation des besoins de
chaque individu.
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élément positif. Les employeurs proposent des
postes d’apprenti  supplémentaires et des
entreprises  partenaires qui  participent au
programme «Jobelo» ciblant les jeunes non
qualifiés.  Toutefois, aucune analyse n’est
disponible sur la qualité des offres et la mesure
dans laquelle celles-ci conduisent a une insertion
professionnelle durable des jeunes concernés.

L’exclusion sociale et la pauvreté (19 % en
2014) restent parmi les plus faibles de I’UE; les
prix élevés de I'immobilier et 1’exclusion sociale
gu’ils induisent demeurent les grands defis sociaux
du Luxembourg. Les transferts sociaux jouent
toujours un rble essentiel pour faire sortir les
personnes de la pauvreté: en 2014, 27,6 % de la
population était exposée au risque de pauvreté ou
d’exclusion sociale avant transferts sociaux, contre
16,4 % apres. Les inégalités de revenus, bien que
modérées, se sont accrues.

Freins financiers a I'emploi

Les systémes de prélévements et de prestations
comportent  encore  d’importants  freins
financiers a I’emploi. Leur conception et leur
interaction sont a I’origine de «trappes» en maticre
d’emploi, qui figurent parmi les plus élevées dans
I'UE. A titre d’exemple, la trappe a chomage,
c’est-a-dire la part des revenus du travail absorbée
par I’impdt lors du retour & I’emploi, du fait de la
suppression des prestations sociales et de la
taxation desdits revenus, était, en 2014, supérieure
a 101 % pour un couple mono-actif ayant deux
enfants, dans I’hypothése de la reprise d’un emploi
rémunéré a 67 % du salaire moyen, aprés une
période de chdémage (contre 78 % en moyenne
dans I’UE). De méme, elle s’établissait a 95 %
pour un parent isolé avec deux enfants reprenant
un travail payé a 67 % du salaire moyen [contre
75 % en moyenne dans ’'UE (*)]. Les prestations
de chdbmage sont particulierement généreuses pour
les jeunes et les travailleurs agés. Dans la plupart
des cas, les jeunes peuvent avoir droit aux
prestations de chdmage 26 semaines apres avoir
terminé leurs études. Les prestations sont
accordées indépendamment du revenu des parents,
ignorant ainsi les transferts intrafamiliaux. Les
prolongations de la durée d’indemnisation des
chdmeurs agés de plus de 50 ans sont plus longues

(49)OCDE, base de données sur les systemes Impdts-
Prestations.

que celles prévues pour les autres travailleurs, et
les aident probablement a faire la jonction avec les
régimes généreux de retraite anticipée.

Pour les personnes tributaires de D’assistance
sociale, la trappe & inactivité est aussi
considérable. Les ménages vivant uniquement
gréce au revenu minimum garanti et ne prenant pas
part a une mesure pour ’emploi (ce type de
mesure est rémunéré) ont généralement intérét a
accepter un travail. Néanmoins, pour un chef de
famille, il est financierement plus avantageux
d’avoir un emploi a temps partiel (au maximum un
mi-temps) complété par le revenu minimum
garanti plutét que de travailler & plein temps au
niveau du salaire minimum, puisque le revenu
disponible net sera ainsi plus élevé. Ce résultat
pourrait étre évité en partie si I’on autorisait une
diminution progressive des transferts & mesure que
les revenus du travail augmentent, et si I’on
améliorait la conception des prestations sociales
liées a I’exercice d’un emploi. Une réforme du
régime du revenu minimum garanti ainsi que du
congé parental et des allocations familiales a été
annoncée depuis un certain temps et devrait étre
présentée au Parlement en 2016 (*°). La réforme
devrait aboutir @ un systeme plus efficacement
cible grdce & une différenciation du niveau
d’intervention en fonction des besoins. L’objectif
est & la fois de lutter contre les obstacles & I’emploi
liés a la conception du systeme et de rendre celui-
ci plus apte a atténuer la pauvreté pour de grands
groupes  cibles tels que les familles
monoparentales. La nouvelle prestation serait
constituée de différentes composantes (biens de
premiére nécessité par personne, frais fixes par
ménage, frais réels de logement ou enfants a
charge).

Le systéme d’imposition conjointe entraine
également des conséquences qui, sur le plan
financier, découragent le travail des personnes
apportant une seconde source de revenus, a
savoir, principalement, les femmes. Les couples
mariés résidents, les contribuables vivant en
partenariat enregistré et les couples mariés non-
résidents aux revenus imposables au Luxembourg
peuvent déclarer leurs revenus conjointement et
sont taxés & des taux moyens inférieurs, ce qui
n’incite pas le conjoint ayant les plus faibles
revenus a travailler. En outre, I’avantage découlant

(50) http://www.gouvernement.lu/3428428/13-cahen-quotidien.
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de ce fractionnement dépend de la répartition des
revenus entre les époux et du niveau absolu de
revenu du ménage. Il diminue rapidement si la part
des revenus du ménage provenant de la deuxieme
source augmente et devient nul si les deux
conjoints contribuent & parts égales. L’ imposition
conjointe (**) incite principalement le conjoint
apportant la deuxieme source de revenus a
travailler, non pas a temps plein, mais a temps
partiel: la trappe a bas salaires due a I’imposition
est de 40,8 % (au septiéme rang des plus élevées
de I'UE)(*®. Les prestations universelles
généreuses, non imposables et non liées au revenu,
qui sont versées a toutes les familles ayant des
enfants & charge de moins de 18 ans (ou de moins
de 27 ans s’ils poursuivent encore des études
secondaires) pourraient également avoir une
influence négative sur la participation au marché
du travail des personnes apportant une seconde
source de revenus au sein des familles (*3).

Politiques actives du marché du travail et
services de I'emploi

Au Luxembourg, le panachage des politiques
actives du marché du travail a tendance a
favoriser les programmes de création d’emplois
temporaires. Les dépenses pour les mesures de
politique active du marché du travail représentaient
environ 0,5% du PIB en 2013, comme dans la
plupart des autres pays de I’UE. Pourtant, le
panachage luxembourgeois des politiques est tres
différent puisque celles-ci sont tres largement
biaisées et orientées vers les programmes de
création d’emplois temporaires («Incitations a
I’emploi»). Ces programmes représentent une part
trés élevée des dépenses liées aux politiques
actives du marché du travail (77,3 %) et ont connu
une augmentation notable au cours des derniéres
années (+13,5% en volume en 2013). Dans de
précédentes évaluations, ces programmes n’ont pas
été jugés suffisamment efficaces pour garantir
I’intégration sur le marché du travail (*). A
I’inverse, les dépenses de formation ne
représentent que 8,6 % du total des dépenses au
titre des politiques actives du marché du travail

(51) http://www.eu2015lu.eu/fr/actualites/articles-
actualite/2015/10/29-conf-imposition-indiv/index.html
(52)OCDE, base de données sur les systemes Impots-
Prestations.

(53)Etre parent a toutefois moins de conséquence que dans la
moyenne des Etats membres de I’'UE.

(54) OCDE, Etude économique du Luxembourg 2015.

(contre 43 % dans I’UE) et n’ont connu qu’une
faible hausse entre 2012 et 2013. De méme, un
grand nombre des mesures d’activation proposées
aux jeunes concernent des contrats temporaires
[CIE et CAE (®)]. Il n’existe pas d’évaluations
récentes indépendantes mesurant ’efficacité des
politiques actuelles.

La réforme du service public de I’emploi a été
achevée a la fin de 2015, avec I’introduction
d’un systéme d’aide personnalisée dans toutes
les agences du service. A la suite de la réforme,
tout demandeur d’emploi devrait, apres
I’établissement de son profil, se voir proposer, le
cas échéant, un soutien intensif prenant la forme
d’un vaste plan d’action personnalisé couvrant ses
besoins tant sociaux que professionnels. Le service
public de I’emploi et le demandeur d’emploi sont
censés fixer leurs engagements respectifs dans un
accord mutuel («convention de collaboration»). En
ce qui concerne la mise en ceuvre de la réforme,
tous les nouveaux demandeurs d’emploi voient
actuellement leur profil établi et un déploiement
complet est prévu au fil du temps. La récente
création du service Employeurs au sein du service
public de I’emploi a permis de renforcer les liens
avec le monde des entreprises, ce qui a conduit a
une augmentation des offres  d’emploi.
Récemment, le service public de ’emploi a signé
un accord avec I’'Union des entreprises
luxembourgeoises, sous le label «Entreprise,
partenaire pour I’emploi», qui vise le recrutement
de 5000 demandeurs d’emploi en trois ans,
principalement dans le secteur de la vente au
détail *°). Il a également signé, avec la Chambre
des salariés (CSL) un accord visant a améliorer
I’accés des chémeurs a la formation (°’). Toutefois,
I’efficacité globale de la réforme du service public
de I’emploi n’a pas encore été évaluée (*°).

(55)Les contrats subventionnés comprennent le contrat
d’initiation a I’emploi (dans les entreprises) et le contrat
d’appui-emploi (dans le secteur public).

(56) http://www.uel.lu/415-conference-de-presse-adem-uel-I-
adem-labellise-les-premieres-entreprises-partenaires-pour-
I-emploi

(57) Les demandeurs d’emploi auront un accés gratuit aux
cours du soir et aux séminaires proposés par le centre de
formation pour adultes de la CSL (Luxembourg Lifelong
Learning Centre). Des places seront systématiquement
mises a la disposition des demandeurs d’emploi inscrits a
I’ADEM (Agence pour le développement de 1’emploi).

(58)A ce jour, la seule évaluation externe a été réalisée par la
Cour des comptes luxembourgeoise (instance fondée sur la
base de dispositions constitutionnelles), qui a publié en
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Graphique 2.5.3: Evolution des politiques actives du
marché du fravail, par catégorie de
dépenses (2 a 7), Luxembourg
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Education et compétences

Le pourcentage des 30-34 ans ayant un dipléme
de P’enseignement supérieur est trés élevé et a
atteint 52,7 % en 2014, ce qui constitue I’un des
niveaux les plus hauts d’Europe. Le
Luxembourg se rapproche ainsi de son objectif
national pour 2020, fixé & un niveau trés élevé, a
66 % (I’objectif général établi dans la stratégie
Europe 2020 n’étant que de 40 %). Cette tendance
est confirmée par la réforme 2014-2015 du régime
public d’aides financiéres aux étudiants de
I’enseignement supérieur, qui introduit la situation
socioéconomique dans les criteres de calcul du
montant de I’aide, encourage la mobilité
internationale et accorde aux enfants de
travailleurs frontaliers le droit de bénéficier des
aides financiéres.

Pourtant, les performances des éléves dans les
compétences de base, telles que mesurées par le

2014 un rapport critique sur les mesures de lutte contre le
chdmage au Luxembourg et la réforme du service public de
I’emploi. La Cour a conclu qu’en 2014, le personnel
qualifié faisait défaut pour mettre en ceuvre la «convention
de collaboration individualisée». Sans un personnel capable
de suivre une procédure spécifique de définition du profil,
il ne semble pas possible d’offrir un soutien plus intensif
aux demandeurs d’emploi. Depuis cette évaluation de
2014, on ne sait pas quels progrés ont été réalisés
puisqu’aucune évaluation officielle n’est disponible.

programme international de POCDE pour le
suivi des acquis des éléves (PISA) de 2012, sont
systématiquement inférieures a la moyenne de
I’UE dans les trois matiéres — mathématiques,
lecture et sciences. En ce qui concerne la lecture,
22,2 % des éleves obtiennent de mauvais résultats
au test, comparé a 17,8 % dans I’ensemble de
PUE. Il en va de méme pour les tests de
mathématiques et de sciences, dans lesquels les
proportions d’éléves peu performants sont de
24,3 % et 22,2 %, contre une moyenne de 22,1 %
et 16,6 % respectivement dans 1’Union (chiffres de
2014).

Ces mauvais résultats s’expliquent
principalement par les difficultés rencontrées
par les éleves défavorisés sur le plan
socioéconomique. Des données tant
internationales que nationales montrent qu’il existe
au Luxembourg un lien particulierement étroit
entre la situation socioéconomique et les résultats
scolaires (*°). La situation socioéconomique est a
son tour mise en corrélation avec un passé
migratoire (*°). Ces corrélations sont visibles non
seulement dans I’acquisition des compétences,
mais aussi en ce qui concerne I’abandon scolaire.
Ce phénoméne est relativement fréquent chez les
éleves issus de I’immigration. Plus précisément,
méme si, de maniére générale, le taux de
décrochage scolaire au Luxembourg se situait a
6,1 % en 2014, soit & un niveau inférieur aux 10 %
fixés comme objectif national dans le cadre de la
stratégie Europe 2020, les statistiques nationales
suggerent qu’il est nettement plus élevé dans les
milieux issus de I’immigration.

La tradition trilingue du Luxembourg — sans
aucun doute un atout pour le systeme éducatif
national —, s’ajoute aux difficultés rencontrées
par les enfants issus d’un  milieu
socioéconomique défavorisé qui essaient de

(59) Entre 70% et 75% des éleves des communes
économiquement privilégiées sont invités a entrer dans la
filiere la plus prestigieuse de I’enseignement secondaire,
tandis que, dans les communes rurales, entre 10 % et 20 %
des enfants se voient recommander la méme voie (soit cing
fois moins souvent), «Suivi de I’éducation et de la
formation 2015», analyse par pays.

(60) Le rapport de 2015 sur 1’éducation nationale (Université du
Luxembourg, Bildungsbericht Luxembourg 2015
Analysen und Befunde, p.42-46) a montré qu’au
Luxembourg, un milieu socioéconomiquement défavorisé,
facteur qui concerne principalement, mais non uniquement,
les familles issues de I’'immigration, est une cause majeure
d’inégalités et de mauvais résultats scolaires.
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réussir leurs études. Les difficultés créées par la
langue d’enseignement conduisent a des échecs
dans d’autres disciplines pour de nombreux éleves,
réduisant ainsi leurs chances de réussite scolaire.
Les éleves issus de I’immigration n’atteignent pas
les normes élevées requises dans I’enseignement
en langue allemande, tandis que les éléves
originaires de milieux luxembourgeois ont souvent
du mal a satisfaire aux exigences élevées
concernant la maitrise du francais dans
I’enseignement secondaire, en particulier dans les
lycées non techniques.

Au Luxembourg, la proportion d’éléves ayant
besoin de deux années supplémentaires pour
terminer le cycle du secondaire est la plus élevée
des pays membres de ’OCDE, en raison de la
pratique généralisée du redoublement. Bien que
cette pratique ait diminué au fil du temps, les
données de PISA 2012 indiquent que Ile
pourcentage d’éleves ayant redoublé au moins une
fois en primaire ou dans le premier ou le deuxiéme
cycle de I’enseignement secondaire était de 34,5 %
au Luxembourg, contre une moyenne de 12,4 %
dans les pays membres de OCDE. Plus d’un
redoublant sur deux était d’origine immigrée. Le
redoublement colte cher et des études ont montré
que cette mesure est largement inefficace pour
améliorer les résultats scolaires. Parce que les
éleves défavorisés sur le plan socioéconomique
sont plus susceptibles de redoubler que ceux des
milieux plus avantageés, le redoublement pourrait
également renforcer les inégalités au sein du
systeme éducatif.

La réforme de D’enseignement secondaire,
d’abord présentée par le gouvernement en
2009, puis réintroduite en 2013, en est encore a
un stade précoce. Le ministére de 1’éducation en
réintroduit actuellement certains volets. Le
gouvernement a annoncé la création de
I’Observatoire du maintien scolaire, chargé du
suivi de I’abandon scolaire. Comme deuxiéme
mesure, il a annoncé la nécessité d’élaborer des
formes de soutien permettant de mieux aider les
éléves n’ayant pas le niveau scolaire requis. La
troisieme mesure présentée met I’accent sur le
bien-étre a I’école. La quatriéme est consacrée a la
réforme de la formation professionnelle. Le
ministére s’emploie également a donner une plus
grande autonomie aux établissements du
secondaire (tout en coordonnant a I’échelon central
les matieres enseignées). Il est toutefois probable

que des résultats concrets ne soient observés qu’en
2016. Dans [I’intervalle, des cours (dans le
primaire) ou classes d’accueil (dans le secondaire)
sont spécialement organisés pour les éléves
d’origine étrangere jusqu’a ce qu’ils aient atteint
I’dge de 12 ans, afin de faciliter leur intégration.
Des mesures telles que I’amélioration de
I’orientation scolaire, un suivi personnalisé
systématique  des  jeunes  ayant  quitté
prématurément 1’école par 1’Action locale pour
jeunes (ALJ), de nouvelles dispositions pour les
éleves en difficulté et I’adoption récente d’une loi
permettant aux éléves ayant des besoins éducatifs
particuliers d’obtenir une qualification dans les
établissements de I’enseignement secondaire du
pays sont prometteuses. Toutefois, une stratégie
globale de lutte contre le décrochage scolaire
incluant tous les niveaux d’éducation et de
formation ainsi qu’une combinaison adéquate de
mesures associant prévention, intervention et
compensation est toujours nécessaire.

Le Luxembourg affiche un tres fort taux
d’inscription dans les services d’éducation et
d’accueil de la petite enfance (97,9 % pour la
tranche des 4 ans et plus), ce qui constitue un
moyen efficace pour réduire I’échec scolaire au
cours des années ultérieures. En février 2015, le
gouvernement a présenté un projet de loi sur la
jeunesse: si le texte était adopté par le Parlement, il
instaurerait des critéres de qualité obligatoires pour
tous les services d’éducation et d’accueil des
enfants, les assistants parentaux et les «maisons de
jeunes». L’accés gratuit aux services d’éducation
et d’accueil des jeunes enfants est également prévu
a partir de septembre 2016, I’accent étant
particuliérement mis sur le développement des
compétences linguistiques chez les enfants de 1 a 3
ans.

L’adaptation de D’enseignement et de la
formation professionnels aux besoins en
constante évolution du marché du travail
constitue un autre défi. Le Luxembourg dispose
de parcours de formation professionnels fondés sur
I’alternance, mais certaines de ces filiéres
continuent d’étre principalement axées sur
I’enseignement scolaire. Tandis que la part des
éleves du deuxiéme cycle du secondaire suivant un
enseignement a vocation professionnelle s’éléve a
environ 60 %, le taux de diplémés a un niveau
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moyen de D’enseignement professionnel (*) est
comparativement faible, ce qui suggére des sorties
précoces du systeme scolaire et des difficultés a
progresser vers les classes supérieures. Un nombre
considérable d’éléves de I’enseignement et de la
formation professionnels viennent de familles
issues de I’immigration et sont orientés de fagon
précoce dans leur parcours a la fin du cycle
scolaire précédent. Dans ce domaine, des actions
ciblées existent pour résoudre la question
linguistigue. A la suite de la réforme de
I’enseignement et de la formation professionnels
en 2008, de nouveaux ajustements du systeme ont
été jugés nécessaires, notamment au vu des
problémes organisationnels poseés par le systeme
modulaire introduit par cette réforme. Un projet de
loi sur [ID’enseignement et la formation
professionnels visant a aborder les préoccupations
mentionnées ci-dessus et & garantir des résultats de
qualité dans I’apprentissage a été présenté au
Parlement au début de 2015, puis bloqué pour des
raisons  constitutionnelles. En  octobre 2015,
I’évaluation du systéme d’enseignement et de
formation professionnels demandée par le
gouvernement a recensé cing domaines d’action a
prendre en considération lors de la modification du
projet présenté. A ce titre sont ainsi envisagés
I’établissement d’une coopération plus étroite entre
le ministére, les chambres représentant les
organisations professionnelles et les établissements
scolaires, une révision des nombreux programmes
de formation, compte tenu notamment de leur
qualité variable et de leur manque de cohérence, la
réintroduction d’une évaluation annuelle des
performances, [’amélioration de [I’orientation
scolaire et I’accroissement du nombre de postes
d’apprentissage (%%).

Le taux global de participation des adultes a
I’apprentissage tout au long de la vie (14 % en
2014) est supérieur a la moyenne de I’UE (9 %)
et proche de 1’objectif moyen (15 %) fixé dans le
cadre stratégique «Education et formation 2020».
Cependant, pour les adultes n’ayant pas un niveau
d’éducation élevé, ce taux n’est que de 7,3 % (%).
Une campagne a été lancée afin de sensibiliser le

(61) Niveaux 3 et 4 de la Classification internationale type de
I’éducation (CITE).

(62) Informations disponibles a ’adresse suivante:

http://www.men.public.lu/fr/actualites/communigues-
conference-presse/2015/10/07-etude-fp/index.html

(63) 7, 3 % aux niveaux 0 a 2 de la CITE, contre 12 % pour les
niveaux 3 et 4 et 18,2 % pour les niveaux 5 a 8.

public au manque de compétences fondamentales
des adultes, de donner une image positive de la
formation de base et d’encourager la participation
aux programmes d’enseignement pour adultes. Des
actions complémentaires promouvant 1’acquisition
des compétences de base dans un contexte
professionnel ont été mises en place en
collaboration avec les partenaires sociaux (*).

(64) «Education and Training Monitor 2015, Luxembourg»
(Suivi de I’éducation et de la formation), chapitre consacré
a I’éducation et la formation professionnels et a I’éducation
des adultes.


http://www.men.public.lu/fr/actualites/communiques-conference-presse/2015/10/07-etude-fp/index.html
http://www.men.public.lu/fr/actualites/communiques-conference-presse/2015/10/07-etude-fp/index.html

2.6. SYSTEME FISCAL ET CADRE BUDGETAIRE

Fiscalité

Le total des impositions au Luxembourg
représentait 38,1 % du PIB en 2014 (*) (voir
graphique 2.6.1). Les imp6ts directs et les
cotisations sociales représentent environ deux tiers
du total des recettes fiscales, le reste correspondant
aux impdts indirects. En ce qui concerne la
fiscalité directe, la part des recettes provenant de
I’imp6t sur les sociétés est beaucoup plus élevée
que dans I’UE en général. En 2014, elle s’¢élevait a
4,4 % du PIB, comparé a 2,4 % dans I’ensemble de
I’UE. En ce qui concerne la fiscalité indirecte, la
part de la TVA était, la méme année, légérement
supérieure a la moyenne de I’UE, tandis que celle
des  autres impOts indirects  (fiscalité
environnementale par exemple) était inférieure a la
moyenne de I’UE. Toujours en 2014, la part des
taxes & la consommation dans le total des recettes
fiscales figurait parmi les plus faibles.

A la fin de 2014, le Luxembourg a annoncé un
vaste remaniement de son systeme fiscal, qui
doit entrer en vigueur en 2017. Cette réforme de
la fiscalité devrait répondre aux critéres de
prévisibilité, de stabilitt budgétaire et de
compétitivité, et garantir la viabilité de I’emploi et
I’équité sociale. Toutefois, jusqu’a présent, peu
d’informations ont ¢été communiquées sur les
mesures envisagées dans ce cadre.

Impét sur le revenu des sociétés

Plusieurs caractéristiques du systeme fiscal
luxembourgeois peuvent étre utilisées dans des
structures de planification fiscale agressive (%°).
L’absence de régles anti-abus (¥) et de

(65)Ce chiffre ne tient pas compte des cotisations sociales
imputées.

(66) Pour une vue d’ensemble des structures les plus courantes
de planification fiscale agressive et des dispositions dont
I’existence (ou ’absence) caractérise ces structures, voir
I’étude intitulée «Study on Structures of Aggressive Tax
Planning and Indicators» de Ramboll Management
Consulting et corit Advisory (2016), présentée dans le
«Taxation Paper» n° 61 de la Commission européenne. Il
convient de noter que les informations par pays figurant
dans I’étude décrivent la situation prévalant en mai/juin
2015.

(67) Par exemple, I’absence de régles sur les sociétés étrangéres
controlées, de dispositions visant a lutter contre le
traitement  fiscal asymétrique des entreprises ou
partenariats nationaux et des entreprises ou partenariats
d’autres Etats ou d’une réglementation faisant que la
déductibilité des intéréts dépend du traitement fiscal dans
I’Etat du créancier.

prélevement a la source sur les redevances
sortantes et les intéréts vis-a-vis des pays tiers est
particulierement révélatrice. En outre, le régime
fiscal favorable aux brevets pourrait susciter ou
faciliter une planification fiscale agressive.
Cependant, le Luxembourg a récemment annoncé
que ce régime serait supprimé en 2016 (avec une
clause de maintien des droits acquis).

Les niveaux des investissements directs
étrangers entrants et sortants s’établissaient
respectivement a environ 4000 % et 5000 %
du PIB en 2014 (). Environ 90% de ces
positions étaient détenues par des «entitésa
vocation spéciale» (%), ce qui donne & penser que
le Luxembourg est utilisé par les sociétes
multinationales pour acheminer des flux financiers,
a des fins fiscales, vers d’autres pays.

Graphique 2.6.1: Recettes fiscales du Luxembourg,
par catégories principales, par
rapport a I'UE-28, 2014 (en % du

PIB)

Taxes
indirectes;
13,1

Cotisations
sociales;
12,3

Taxes
directes; 14,1

Les chiffres du cercle extérieur sont ceux du Luxembourg.
Source: Eurostat

Le «Forum mondial sur la transparence et
I’échange de renseignements a des fins fiscales»
de POCDE a jugé le Luxembourg «largement
conforme» en octobre 2015. Lors d’une premiére
évaluation en novembre 2013, il avait été jugé

(68) Source: Eurostat.

(69) Une entité & vocation spéciale est une entité juridique qui
n’a pas ou peu de salariés, n’effectue pas d’opérations ou
n’a pas de présence physique sur le territoire ou elle est
située. Elle est liée a une autre société, souvent en tant que
filiale, et est généralement implantée sur le territoire d’un
autre Etat.
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«non conforme» en ce qui concerne I’application
de la norme internationale en matiére d’échange
d’informations ~ sur  demande  entre les
administrations  fiscales. Compte tenu de
I’importance des recettes de I'impot sur les
sociétés pour le budget du pays et de la présence
d’un grand nombre d’entreprises multinationales
sur le territoire de celui-ci, I’orientation actuelle en
matiére de réglementation de I'impdt sur les
sociétés au niveau de I’UE et a I’échelon mondial
est pertinente pour le Luxembourg. Le pays a
annoncé son intention de suivre activement la mise
en ceuvre de ces régles.

Taxe sur la valeur ajoutée

Les recettes de la TVA représentaient 7,3 % du
PIB en 2014, ce qui est Iégérement supérieur a
la moyenne de I’UE, égale a 7 % du PIB, et ceci
bien que le Luxembourg applique généralement de
faibles taux de TVA. Le niveau relativement élevé
des recettes de la TVA tient en partie au fait
qu’une part non négligeable de la taxe est pergue
sur des ventes aux non-résidents. Les recettes de la
TVA sont cependant appelées a évoluer de
maniére considérable avec les deux grandes
réformes entrées en vigueur en 2015.

Premiérement, de nouvelles régles de
perception de la TVA, prévoyant la taxation des
services de télécommunications et de
radiodiffusion et des services électroniques
selon le «principe de destination», sont
applicables depuis janvier 2015. Plusieurs
opérateurs du commerce électronique ayant leur
siege au Luxembourg, ces nouvelles regles auront
une incidence négative sur les recettes de la TVA.
Le projet de budget 2016 estime la perte a
521 millions d’EUR (par rapport aux recettes de
2014), ce qui représente 1,1 % du PIB (7).

En second lieu, le Luxembourg a augmenté de
deux points les taux normal, intermédiaire et
réduit, qui sont ainsi respectivement passés a
17 %, 14 % et 8 %. Le taux super-réduit reste

(70) 11 convient de noter que cette estimation se fonde sur un
scénario «intermédiaire», dans lequel la majorité des
entreprises concernées par ce changement maintiennent
I’ensemble de leurs services enregistrés au Luxembourg;
dans le pire des scénarios, qui prévoit que toutes les
entreprises concernées quittent le pays, les pertes
pourraient dépasser 2 % du PIB (par rapport aux recettes
provenant de la TVA percue sur les activités de commerce
électronique en 2014).
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inchangé a 3%. Ce dernier s’applique
principalement aux produits alimentaires, mais pas
exclusivement (). En outre, il y a également eu
un élargissement de [I’assiette de I’impdt, la
consommation de boissons alcoolisées et les
investissements immobiliers — a I’exception de la
résidence principale — étant désormais soumis au
taux normal et non plus au taux super-réduit. Cette
réforme aura certes une incidence positive sur les
recettes de la TVA, mais ne suffira pas a
compenser les pertes attendues en raison de la
modification des régles applicables au commerce
électronique.

La TVA est une des taxes considérées comme
les moins préjudiciables a la croissance ("?). En
général, les réductions ciblées et les dépenses
fiscales sont souvent percues comme des
instruments commodes pour répondre aux attentes
d’intéréts particuliers. Méme si les taux réduits
peuvent se justifier dans des cas spécifiques, ils
introduisent généralement des distorsions et
générent des pertes d’efficience.

Par ailleurs, une politique fondée sur des taux
réduits de TVA n’est pas forcément adaptee a la
poursuite d’objectifs de redistribution. D’autres
instruments pourraient permettre de mieux cibler
des groupes spécifiques, pour un colt budgétaire
moindre et moins de distorsions économiques. Le
systeme de TVA au Luxembourg se caractérise par
un nombre élevé de taux réduits. A coté de son
taux normal, le Luxembourg dispose d’un taux
intermédiaire, d’un taux réduit et d’un taux super-
réduit. L’indicateur appelé «actionable policy
gap», qui est une mesure des recettes
supplémentaires de TVA qu’un Etat membre
pourrait théoriquement percevoir s’il appliquait un
taux d’imposition uniforme a tous les produits de
consommation (), s’élevait a 16,6 % pour le

(71)Voir
http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/
taxation/vat/how_vat_works/rates/vat_rates_en.pdf.

(72) Amnold, J. (2008). «Do tax Structures Affect Aggregate
Economic Growth? Empirical evidence from a Panel of
OECD Countries», Document de travail n°643 du
Département des affaires économiques de I’OCDE,
Publication de I’OCDE.

(73)Cet indicateur exclut les loyers imputés, les biens publics et
les services financiers qui, respectivement, n’entrainent pas
de transactions monétaires ou font 1’objet d’une
exonération obligatoire conformément aux dispositions des
articles 132 et 135 de la directive TVA (Commission
européenne, «Tax Reforms Report 2015»).



Luxembourg, contre 12,4 % pour la moyenne de
1’Union en 2013 (™).

Pression fiscale sur le travail

Le taux d’imposition implicite sur le travail
s’élevait a 32,3 % en 2014, contre 36,4 % en
moyenne dans ’UE. Le taux maximal de I’imp0ot
sur le revenu des personnes physiques s’¢levait a
43,6 % en 2015 (contre 39,3 % en moyenne dans
I’'UE). Comme analysé a la section 2.2, certaines
dépenses fiscales visent a favoriser 1’accession a la
propriété (les abattements d’impbt sur le
remboursement de préts hypothécaires par
exemple). En outre, d’autres sont destinées a
stimuler certaines formes d’investissement
financier (comme 1’épargne-retraite).

Fiscalité environnementale

Les taxes environnementales  peuvent
encourager une utilisation efficace des
ressources, stimuler I’innovation et améliorer le
fonctionnement des marchés en corrigeant leurs
défaillances. Les taxes environnementales offrent
un moyen d’internaliser les colts externes, tels que
la pollution de I’ecau, des sols et de I’air, la
génération de déchets ou les émissions de gaz a
effet de serre, que la production et la
consommation de biens et de services imposent a
I’environnement.

En 2014, les taxes environnementales
représentaient 2 % du PIB. 1l s’agit du taux le
plus faible depuis 2000 — & comparer avec une
moyenne européenne de 2,5 % du PIB. Les taxes
sur I’énergie constituent la plus grande proportion
des taxes environnementales (1,8 % du PIB en
2014), malgré le faible niveau des droits d’accises.
Les faibles droits d’accise sur les carburants
destinés aux transports encouragent tant les non-
résidents que les opérateurs en transit a se rendre
au Luxembourg pour profiter du prix moins élevé
des carburants. La taxation du diesel en particulier
n’est que légérement supérieure au taux minimum
européen, au-dessous de la moyenne de I’'UE. Elle
est également faible par rapport aux taux appliqués
dans les pays voisins. En conséquence, la part des
nouvelles voitures diesel dans le total des
immatriculations de voitures a atteint 73 % en

(74) «Study to quantify and analyse the VAT gap in the EU
Member States — 2015 Report», TAXUD/2013/DE/321.
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2013, soit le taux le plus élevé des pays de 'UE-15
et de PAELE (7).

En général, les taxes luxembourgeoises sur les
transports sont faibles par rapport a celles
appliquées dans les autres Etats membres. Une
taxe fixe d’immatriculation des véhicules de
50 EUR est ainsi appliquée indépendamment du
type de véhicule ou du niveau d’émissions. Il
s’agit de I'une des moins élevées au sein de ’'UE
et, compte tenu de I’absence de discrimination, elle
n’a aucun effet sur le choix du véhicule effectué
par le conducteur. En outre, le régime fiscal
applicable aux voitures de société est intéressant.
En conséquence, ce type d’avantages en nature fait
souvent partie de la rémunération globale des
salariés. Parce qu’il favorise 1’'usage professionnel
et prive de la voiture, le systéme est a 1’origine
d’effets dommageables — congestion routiére et
pollution — sur I’environnement et 1’économie
(voir aussi section 2.7).

Les possibilités de réforme fiscale en faveur de
I’environnement dans I’UE ont été analysées
dans une étude récente (°). Les recettes
supplémentaires qui pourraient étre dégagees en
2018 et 2030 sont estimées par rapport aux bonnes
pratiques de différents Etats membres pour tout un
éventail de taxes liées a I’énergie, aux transports, a
la pollution et aux ressources (""). Cette étude
donne & penser que les recettes supplémentaires
qui découleraient d’une fiscalité favorable a
I’environnement seraient considérables dans les
Etats membres de I'UE, y compris au
Luxembourg (*®).

(75) European Automobile Manufacturers Association
(Association des constructeurs européens d’automobiles) —
données de 2013.

(76) Commission européenne (2016), «Study on Assessing the
Environmental Fiscal Reform Potential for the EU28
(2016)», Eunomia Research and Consulting, IIEP, Aarhus
University.

(77) L étude a été préparée en étroite coopération avec les Etats
membres. La modélisation des recettes est fondée sur des
projections de I’assiette de 1’imp6t en I’absence de tout
changement, ainsi que sur les modifications de ces
projections résultant de la nouvelle taxation proposée.
Toutefois, les prévisions de recettes ne sont pas fondées sur
une modélisation macroéconomique, et les interactions
entre les mesures ne sont pas explicitement modélisées.

(78) Lorsqu’ils abordent la question de la faisabilité politique
au Luxembourg, les auteurs de 1’étude reconnaissent les
spécificités du pays, comme le fait qu’il s’agit d’un petit
Etat non insulaire, ce qui le rend sensible & certaines
réformes budgétaires, et précisent que les répercussions
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Cadre budgétaire

Des cadres budgétaires nationaux solides
peuvent améliorer  considérablement les
résultats budgétaires. Avec la loi du 12 juillet
2014, le Luxembourg a transposé en droit national
les exigences de la directive du Conseil de 2011
sur les cadres budgétaires et celles du pacte
budgétaire. La loi adoptée prévoit I’introduction de
plafonds  pluriannuels dans la  loi de
programmation financiere pluriannuelle, qui ne
couvrent toutefois que I’administration centrale.
En outre, elle ne donne aucune indication claire
des conséquences d’un dépassement des plafonds,
ni n’introduit de régle nationale en matiére de
dépenses pour orienter la fixation des objectifs
concernant les dépenses pluriannuelles. En ce qui
concerne le caractére contraignant des plafonds,
qui constitue un préalable essentiel a leur
efficacité, la loi permet qu’ils soient modifiés a la
discrétion du gouvernement. Toutefois, les raisons
de ces modifications doivent étre rendues
publigues. Enfin, méme si la loi de programmation
financiére pluriannuelle est actuellement présentée
au Parlement en méme temps que le budget
annuel, il est envisagé de la déposer au printemps
afin de renforcer le sentiment d’appropriation
nationale autour de la stratégie budgétaire exposée
dans le programme de stabilité.

La loi adoptée prévoit également la création du
Conseil national des finances publiques. Cet
organisme est notamment chargé de surveiller de
maniére indépendante les régles budgétaires et
d’évaluer les prévisions macroéconomiques et
budgétaires. Il a été créé en novembre 2014 a la
suite de la nomination de ses sept membres.
Néanmoins, des difficultés et des retards dans le
recrutement du personnel d’appui I’empéchent, en
dépit de la disponibilité des crédits, d’étre
pleinement opérationnel.

Dans le méme temps, la loi de transposition ne
comporte pas de dispositions obligeant le
gouvernement a réagir officiellement aux
recommandations du Conseil national des
finances publiques, soit en les acceptant, soit en
expliquant publiqguement de possibles écarts

par rapport a celles-ci. Cependant, le

observées a 1’échelon transfrontalier sur 1’économie
peuvent étre importantes.
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gouvernement a ’intention d’appliquer ce
principe. A titre d’exemple, en octobre 2015, il a
officiellement réagi aux recommandations
formulées par le CNFP dans son premier rapport
sur le programme de stabilité de 2015.

Depuis la fin 2015, le Luxembourg a commencé
a publier a intervalles réguliers des statistiques
budgétaires sur I’année en cours. Il s’agit d’un
outil essentiel pour le suivi en temps réel de
I’évolution de la situation budgétaire. Des normes
minimales ont été établies a ce sujet par la
directive du Conseil de 2011 relative aux cadres
budgétaires. La  portée des données
luxembourgeoises est toutefois limitée et celles-ci
font souvent I’objet de révisions substantielles, qui
nuisent a leur utilisation & des fins de suivi et de
prévision.



2.7. TRANSPORT, ENERGIE ET ENVIRONNEMENT

Dans le cadre de la stratégie Europe 2020, le
Luxembourg s’est engagé a réduire de 20 % ses
émissions de gaz a effet de serre entre 2005 et
2020, dans les secteurs ne relevant pas du
SEQE (™). Selon les projections du Luxembourg,
et sur la base des mesures existantes, les émissions
ne relevant pas du SEQE ne diminueront pas, mais
augmenteront de 1 % au cours de cette période. Le
Luxembourg devrait donc manquer assez
largement son objectif.

Transports

Le transport est un secteur clé pour les
émissions de gaz a effet de serre au
Luxembourg. Environ 70% des émissions
imputables au secteur des transports sont liées aux
exportations de carburants, ce qui s’explique
notamment par le fait que le niveau des droits
d’accise sur les carburants est inférieur a la
moyenne de I’UE, et que ces droits sont nettement
moins élevés que dans les pays voisins. Cet aspect,
en liaison avec I’offre insuffisante de transports
publics et les difficultés croissantes que
rencontrent les ménages pour établir leur résidence
permanente au Grand-Duché, en raison de la
hausse des prix de I’immobilier (voir section 2.2),
aboutit & des embouteillages aux heures de pointe
et entraine une pollution de 1’air.

Le Luxembourg figure parmi les pays de I’'UE
ou le temps passé dans les embouteillages est le
plus long, ce qui engendre un colt important
pour I’économie. Les embouteillages aux heures
de pointe constituent toujours un probléme
sensible, surtout dans la capitale et sur les
principales routes et autoroutes aux alentours.

Par ailleurs, le Luxembourg présente le taux de
motorisation le plus élevé de 1’Union, et 92 %
des navetteurs frontaliers utilisent une voiture
pour se rendre a leur travail. Ce comportement
pourrait étre en partie lié au traitement fiscal
favorable des voitures de société, ce qui décourage
tant les résidents nationaux que les travailleurs
frontaliers de recourir aux transports publics.

(79)Les secteurs ne relevant pas du systétme d’échange de
quotas d’émission (SEQE) comprennent, entre autres, le
transport routier, la construction, l’agriculture et les
déchets.

La politique du gouvernement telle qu’exposée
dans la stratégie 2012 pour une mobilité
durable («MoDu») vise a accroitre la part des
transports publics sous toutes leurs formes
motorisées, pour la faire passer de 14,5 % en 2009
a 25% en 2020. Si cette stratégie obtient les
résultats escomptés, la réduction correspondante de
la part modale du transport individuel motorisé
devrait contribuer a faire diminuer les
embouteillages, la pollution de 1’air et les
émissions de CO2. Des résultats similaires sont
attendus d’un renforcement de la coopération avec
les régions limitrophes, en vue d’accroitre la
capacité et D’attrait des transports publics et de
réduire la circulation automobile transfrontaliére.
L’introduction d’un «flexpass» a ’intention des
navetteurs en provenance de Belgique, en
octobre 2015, représente un pas dans la bonne
direction.

Le parc automobile existant au Luxembourg est
en train de devenir plus «écologique» et plus
économe en carburant. Cependant, les objectifs
fixés par le gouvernement sont encore loin d’étre
atteints en ce qui concerne la part des véhicules
électriques (accroissement & 10 % d’ici 2020, soit
quelque 40000 véhicules) et celle des énergies
renouvelables utilisées dans les transports (passage
de 2 % en 2011 a 10 % en 2020).

Développement des infrastructures et marché
de I'énergie

La part du secteur de I’énergie dans la valeur
ajoutée totale et dans I’emploi est faible par
rapport a ’UE dans son ensemble. Le bouquet
énergétique du Luxembourg différe sensiblement
de celui de I’Union européenne dans son ensemble
et se caractérise notamment par une proportion
bien plus importante du pétrole et des produits
pétroliers. Le Luxembourg est trés largement
tributaire des importations de combustibles
fossiles, en particulier le gaz et les produits
pétroliers. Le déficit de la balance commerciale
dans le domaine de I’énergie s’est établi a 3,3 %
du PIB en 2014, ce qui est supérieur a la moyenne
de I'UE.

Le Luxembourg dispose d’un réseau électrique
bien intégré. L’absence de congestion aux points
d’interconnexion permet aux opérateurs de
participer aux bourses d’échange de 1’électricité.
La concentration du marché dans la vente de détail
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reste élevée. Des mesures supplémentaires sont
envisagées pour améliorer I’intégration régionale
des marchés, y compris par le renforcement de la
coopération au sein du Forum pentalatéral de
I’énergie.

L’ouverture du secteur du gaz reste trés faible,
le taux de changement de fournisseur s’établissant
a moins de 0,1% du nombre de clients. Le
lancement de I’initiative concernant les opérateurs
de systémes de transmission en Belgique et au
Luxembourg, laquelle vise a intégrer les marchés
du gaz, représente une premiere étape vers
I’intégration transfrontiére du marché du gaz.

En raison de sa localisation, la capacité
d’interconnexion du Luxembourg est la plus
élevée de I’ensemble des Etats membres de
I’UE. Sur le marché de la vente au détail de gaz et
d’électricité, les ménages bénéficient de prix
inférieurs a la moyenne de I’UE.

Energies renouvelables

Les politiques nationales visent a promouvoir
I’élaboration, [D’installation et [’utilisation de
dispositifs d’énergie renouvelable, mais il convient
que le Luxembourg coopére avec les autres Etats
membres pour assurer le nécessaire déploiement de
ces énergies. Par conséquent, les efforts consentis
pour faire usage de mécanismes de coopération
disponibles au titre de la directive sur les énergies
renouvelables doivent contribuer a la réalisation
des objectifs en 2020 et constitueraient une
évolution bienvenue.

Efficacité énergétique

Le Luxembourg a réduit son intensité
énergétique de plus de 2 % par an entre 2005 et
2013 (*%). Entre 2010 et 2013, la consommation
d’énergie dans I’industrie a diminué d’un quart. En
outre, une aide généreuse est disponible pour les
logements a faible consommation énergétique.

(80)Evaluation des progrés accomplis par les Etats membres
pour atteindre les objectifs nationaux d’efficacité
énergétique pour 2020 et par rapport a la mise en ceuvre de
la directive sur Defficacité énergétique: directive
2012/27/UE, p.17, disponible a I’adresse suivante:
https://ec.europa.eu/energy/sites/ener/files/documents/1_E
Eprogress_report.pdf.

2.7. Transport, énergie et environnement

En revanche, Dintensité énergétique du
transport routier et des transports de
marchandises reste élevée. Ces chiffres
pourraient  s’expliquer  par  les  achats
transnationaux et par le fait que le Luxembourg est
souvent un pays de transit. Néanmoins, 1’intensité
énergétique du transport de passagers a commencé
a baisser et le pays a pris des mesures pour
améliorer la situation globale a travers
I’augmentation de la fiscalité sur les carburants de
transport, I’accroissement de la part des transports
publics (*") et des incitations financiéres a I’achat
de véhicules a faible consommation énergétique.
De plus, le Luxembourg n’a pas écarté la
possibilité de restructurer le régime fiscal des
transports, y compris peut-étre par une révision de
la taxe sur les véhicules & moteur, une réforme de
la taxation des véhicules de société et un
ajustement progressif des taux d’imposition sur les
carburants de transport. Toutefois, le Luxembourg
n’a pas encore annoncé de mesures concrétes et
ambitieuses visant & mettre en ceuvre le plan
d’action national pour la protection du climat (*).

Dans la mesure ou le Luxembourg ne devrait
pas atteindre son objectif en matiére d’énergies
renouvelables et que le niveau des émissions de
gaz a effet de serre devrait étre dépassé, en
2020, il convient de poursuivre I’intégration de
solutions visant au déploiement de réseaux
intelligents. Ces éléments s’appliquent a la
lumiére de la décision du gouvernement de
procéder a un déploiement & grande échelle de
compteurs intelligents d’électricité et de gaz a
partir de juillet 2015. Les réseaux électriques
intelligents devraient permettre de réduire les
émissions de CO2 de I’'UE de 9 %, principalement
par  lintégration des sources d’énergie
renouvelables et  I’optimisation de la
consommation d’énergie. Les technologies pour
réseaux intelligents pourraient contribuer a la
réduction des émissions de gaz a effet de serre, en
augmentant ’efficacité et la préservation, en
facilitant I’intégration des énergies renouvelables,
en favorisant la production décentralisée d’énergie,
en encourageant de nouvelles approches telles que
I’électro-mobilité, mais aussi en proposant de

(81)La construction du tramway dans la ville de Luxembourg
devrait s’achever en 2017.

(82)En mai 2013, le Luxembourg a adopté son deuxiéme plan
d’action national pour la protection du climat, qui expose
les mesures devant permettre d’atteindre les objectifs fixés
en en la matiere.



nouveaux services et produits. Le déploiement de
réseaux intelligents permettra de renforcer la
compétitivité et le leadership technologique des
fournisseurs européens de technologie, notamment
dans le secteur de I’ingénierie électronique,
essentiellement constitué de PME.

Economie circulaire

Il n’existe a ce jour aucune politique nationale
destinée a soutenir le développement d’une
économie circulaire au Luxembourg. Des
initiatives ont toutefois été prises récemment (%)
pour faciliter le passage a une économie plus
circulaire et plus efficace dans [’utilisation des
ressources, notamment en ce qui concerne les
financements.

Graphique 2.7.1: Niveau d’application des mesures
concernant I'vtilisation efficace des
ressources au Luxembourg
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Comme le montre le graphique 2.7.1, deux
mesures de soutien sont largement utilisées, une
troisieme I’est assez peu et, dans le cas des
autres, aucune politique nationale n’a été mise
en place. Des mesures récentes visant a
promouvoir I’utilisation efficace des ressources ont
ét¢ prises a Dinitiative du «Luxembourg
Ecolnnovation Cluster», dans le cadre plus large
de D’initiative Luxinnovation. Une étude intitulée

(83) «A framework for Member States to support business in
improving its resource efficiency» (2015, a venir) — projet
de rapport final du 30.10.15, Institut d’études
environnementales, Institut écologique, IPEE & Bio
Intelligence Service —
http://ec.europa.eu/environment/enveco/resource_efficienc
y/pdf/business/RE_in_Business_Final_Report_111115.pdf
&
http://ec.europa.eu/environment/enveco/resource_efficienc
y/pdf/business/RE_in_Business_Annexes.pdf.

2.7. Transport, énergie et environnement

«Luxembourg as a Knowledge Capital and Testing
Ground for Circular Economy» a été publiée en
février 2015.

Le Luxembourg ne semble pas étre en voie de
respecter les objectifs qui lui ont été fixés dans
la stratégie Europe 2020 en ce qui concerne les
émissions de gaz a effet de serre ne relevant pas
du SEQE. Ce probleme peut étre di en partie a
I’approche politique actuelle: d’une part, le niveau
assez faible des droits d’accises sur les carburants
attire une demande provenant des pays Vvoisins.
D’autre part, les voitures de société, élément de
rémunération en nature constituant une part non
négligeable de la masse salariale, favorisent
I’utilisation des véhicules particuliers plutdt que
des transports publics. En outre, la hausse continue
des prix de I’'immobilier n’incite pas les ménages a
établir leur résidence au Luxembourg, aggravant
ainsi le probleme de la congestion du trafic et de la
pollution. Enfin, I’intensité énergétique demeure
élevée au Luxembourg et I’économie circulaire y
fonctionne encore au ralenti. Néanmoins, des
mesures ont été prises pour favoriser son essor.
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ANNEXE A
Tableau récapitulatif

Engagements

Evaluation succincte (%)

Recommandations par pays 2015

Recommandation n° 1: Elargir I’assiette fiscale,
en particulier sur la consommation, la taxation
récurrente des biens immobiliers et la fiscalité
environnementale.

Le Luxembourg n’a pas accompli de progres en ce
qui concerne la recommandation n°1 (cette
évaluation globale de la recommandation n°l ne
tient pas compte de la conformité avec le pacte de
stabilité et de croissance):

Aucun progres en ce qui concerne 1’élargissement
de Tlassiette fiscale, en particulier pour Ila
consommation. En 2015, une série de mesures
adoptées antérieurement est entrée en vigueur. En
particulier, tous les taux de TVA (a I’exception du
taux super-réduit) ont augmenté de 2 %. En outre,
tous les investissements immobiliers, a I’exclusion
des résidences principales, ainsi que la
consommation de boissons alcoolisées sont
désormais soumis au taux normal. Toutefois, au
cours de I’année écoulée, aucune réforme
supplémentaire visant a élargir la base de taxation
n’a été annoncée.

Aucun progres dans 1’élargissement de 1’assiette
d’imposition récurrente des biens immobiliers. Il
n’est pas certain que la réforme de I’imposition
récurrente des biens immobiliers soit incluse dans
la prochaine réforme fiscale.

Aucun progreés en ce qui concerne 1’élargissement
de Iassiette de la fiscalité environnementale.
L’augmentation du taux de TVA sur les produits
énergétiques a déja fait I’objet d’une Iégislation. Au
cours de I’année écoulée, aucune réforme
supplémentaire visant a élargir la base de taxation
n’a été annoncée. Une étude sur la réforme de la
taxation des produits énergétiques utilisés dans les
transports a €té réalisée, mais n’a pas encore €té
publiée.

Le gouvernement a annoncé son intention de lancer
une réforme du systeme de taxation qui entrera en
vigueur au début de I’année 2017.

(84)L’évaluation des progres accomplis dans la mise en ceuvre des recommandations par pays 2015 est fondée sur les catégories

suivantes:

Aucun progrés: 1’Etat membre n’a ni annoncé ni adopté de mesures visant 4 mettre en ceuvre la recommandation. Cette catégorie
s’applique également si un Etat membre a chargé un groupe d’étude d’examiner des mesures potentielles.
Progrés limités: I’Etat membre a annoncé des mesures pour mettre en ceuvre la recommandation, mais elles paraissent insuffisantes

et/ou leur adoption/mise en ceuvre est compromise.

Certains progrés: I’Etat membre a annoncé ou adopté des mesures visant 4 mettre en ceuvre la recommandation. Ces mesures sont
prometteuses, mais elles n’ont pas encore été toutes mises en ceuvre et cette mise en ceuvre n’est pas acquise dans tous les cas.
Progrés substantiels: I’Etat membre a adopté des mesures, dont la plupart ont été mises en ceuvre. Ces mesures contribuent dans une

large mesure a la mise en ceuvre de la recommandation.

Pleinement mis en ceuvre: I’Etat membre a adopté et mis en ceuvre des mesures visant a suivre parfaitement la recommandation.
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Recommandation n°2: Combler 1’écart entre
I’age légal et 1’age effectif de départ a la
retraite, en limitant les départs anticipés et en
liant I’age légal de la retraite a 1’évolution de
I’espérance de vie.

Le Luxembourg a réalisé des progres limités en
réponse a la recommandation n° 2.

Progrés limités pour combler I’écart entre 1’dge
légal et I’age effectif de départ a la retraite, en
limitant les départs anticipés. En juillet 2015, un
projet de loi a été présenté au Parlement afin de
modifier les régimes de retraite anticipée.
Cependant, alors qu’un régime de préretraite a été
aboli, les conditions d’accessibilité aux autres
régimes ont été allégées. L’impact net n’est pas
clair. En outre, la loi sur le reclassement des
travailleurs ayant un handicap de travail adoptée en
juillet 2015 est appliquée depuis le 1* janvier 2016.
La loi a renforcé les possibilités de maintien sur le
marché du travail offertes aux travailleurs
présentant un handicap de travail et conduit, par
voie de conséquence, a une réduction du nombre de
personnes entrant dans un régime de retraite
anticipée. Enfin, conformément a la réforme des
retraites de 2012, un exercice de suivi et
d’évaluation de la viabilité du systéme de retraite
devrait avoir lieu tous les 5 ans a partir de
I’adoption de la réforme. Le gouvernement a réitéré
son intention d’avancer & 2016 I’évaluation
initialement prévue en 2017 et il a créé un groupe
de travail sur les retraites, dont la mission sera de
procéder a une telle évaluation.

Aucun progrées en ce qui concerne la mise en
relation de 1’age 1égal de la retraite avec I’évolution
de Dl’espérance de vie. Aucune mesure n’a été
adoptée ou annonceée.

Recommandation n° 3: Réformer le systéme de
fixation des salaires en concertation avec les
partenaires sociaux et conformément aux
pratiques nationales, afin que les salaires
évoluent en fonction de la productivité, en
particulier & I’échelon sectoriel.

Le Luxembourg n’a réalisé aucun progres dans la
mise en ceuvre de la recommandation n°® 3.

Aucun progrés dans la réforme du mécanisme de
fixation des salaires, en concertation avec les
partenaires sociaux et conformément aux pratiques
nationales, afin que les salaires évoluent en fonction
de la productivité, en particulier a I’échelon
sectoriel. Le gouvernement n’a pas pris de mesures
en ce qui concerne la recommandation visant a
revoir le systtme de fixation des salaires. Le
contexte actuel de faible inflation a conduit a
repousser la prochaine indexation des salaires (la
derniére a eu lieu en octobre 2013) et a rendu moins
urgente ’intervention du gouvernement. En
juin 2015, le gouvernement a lancé une étude visant
a analyser les conséquences de I’interaction entre
secteurs sur I’évolution salariale. Les résultats de
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cette étude sont attendus pour le premier semestre
de 2016.

Europe 2020 (objectifs nationaux et progres réalisés)

Emploi: Le taux d’emploi global de la population résidente a
légerement augmenté, passant de 71,1 % en 2013 a

73% 72,1 %, et s’établissant ainsi a un niveau proche de
I’objectif vise.

R&D: 1,24 % (2014)

Fourchette de 2,3 % a 2,6 % du PIB (dont 1,5 %
a 1,9 % pour le secteur privé et 0,7 % a 0,8 %
pour les dépenses publiques)

Le Luxembourg a trés peu de chances d’atteindre
son objectif d’intensité de R&D d’ici a 2020, en
raison de la forte diminution de cette intensité dans
les entreprises (qui a chuté de 1,46 % du PIB en
2000 a 0,65 % en 2014). L’intensité de R&D dans
le secteur public a en revanche augmenté de
maniére constante, passant de 0,12 % en 2000 a
0,59 % du PIB en 2014. Cette multiplication par
presque cing refléte la volonté du Grand-Duché de
développer ses capacités de recherche publique,
encore inexistantes il y a 30 ans.

Emissions de gaz a effet de serre:

20 % par rapport aux émissions de 2005
(provenant de sources non prises en compte par
le systeme d’échange de quotas d’émission)

Les derniéres projections nationales soumises a la
Commission et les mesures existantes donnent a
penser que l’objectif ne sera pas atteint: 1 % en
2020 par rapport a 2005 (c’est-a-dire un objectif
manqué, selon les estimations, de 21 points).

Obijectif pour 2014 dans les secteurs qui ne relevent
pas du SEQE: - 8 %

Obijectif en matiére d’énergies renouvelables:
11%

Part des énergies renouvelables dans tous les
modes de transport

Le Luxembourg risque de ne pas atteindre I’objectif
concernant les sources d’énergies renouvelables
(SER) fixé pour 2020. Entre 2005 et 2012, la
consommation de SER a doublé, et la part de ces
énergies a atteint 4,5% en 2014. Ce chiffre est
supérieur a la trajectoire indicative de 3,9 % pour la
période 2013-2014. Toutefois, la courbure de la
trajectoire va s’accentuer dans les années a venir. 11
importera donc que le Luxembourg consente des
efforts substantiels et soutenus pour atteindre son
objectif de 11 % d’énergies renouvelables en 2020.
Compte tenu des capacités nationales limitées et
des  contraintes  géographiques, il sera
vraisemblablement difficile d’atteindre 1’objectif
2020 par le seul recours a des mesures nationales.
Si elle débouche sur des éléments tangibles,
I’évolution récente concernant 1’utilisation des
mécanismes de coopération disponibles au titre de
la directive relative aux énergies renouvelables
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devrait contribuer a la réalisation des objectifs
cibles en 2020.

La part des SER (5,2 % en 2014) montre que leur
développement dans les transports a progressé. Il
reste toutefois un écart important par rapport a
I’objectif de 10 % fixé pour 2020.

Efficacité énergétique:

Le Luxembourg a fixé un objectif indicatif
national d’efficacité énergétique qui suppose
d’atteindre en 2020 un niveau de consommation
d’énergie primaire de 4,48 Mtep et un niveau de
consommation d’énergie finale de 4,24 Mtep.

L’objectif 2020 en matiére d’efficacité énergétique
sera atteint si les efforts sont maintenus au méme
rythme que les années précédentes. L’introduction
du mécanisme obligatoire d’économie d’énergie
pour les distributeurs de gaz et d’électricité devrait
contribuer & la réduction de la consommation
d’énergie dans les secteurs de I’industrie, des
ménages et des services.

Décrochage scolaire:

<10 %

Le nombre de jeunes qui sont en rupture scolaire ou
qui abandonnent une formation s’est établi a 6,1 %
en 2014, contre 6,3% en 2013. Toutefois, le
registre national des éleves indique un taux de
décrochage scolaire précoce dell6% en
2012/2013.

Enseignement supérieur

> 40 % (objectif national: 66 %)

Selon la méthode d’Eurostat, le taux de réussite
dans I’enseignement supérieur s’est situé a 50,8 %
en 2013 et a 52,7 % en 2014, c’est-a-dire au-dessus
du taux de référence de 40 % fixé par I’Union. La
réforme du régime des aides financiéres de 1’Etat
pour les étudiants de I’enseignement supérieur a été
menée a bien durant [’année universitaire
2014/2015. Le nouveau régime devrait tenir compte
de la situation socioéconomique.

Pauvreté et exclusion sociale:

Réduction du nombre de personnes menacées de
pauvreté ou d’exclusion sociale (6 000
personnes en moins en 2020)

Le Luxembourg s’est fixé cet objectif en 2012. En
2014, 96 000 personnes étaient exposées au risque
de pauvreté ou d’exclusion sociale (contre 84 000
en 2011). L’année derniere, la situation globale
concernant I’emploi et la pauvreté au Luxembourg
n’a pas évolué sensiblement.
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ANNEXE B
Indicateurs du tableau de bord PDM

Tableau B.1: Tableau de bord PDM pour le Luxembourg

Thresholds 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Balance courante (en %

du PIB) Moyenne sur 3 ans -4%/6% 8.4 {3 6.8 6.3 6,0 58

Position extérieure globale nette (en % du PIB) -35% -29.6 -20.8 29.4 35.5 36,1 36,0

Taux de change effectif
réel - 42 partenaires

Déséquilibres - . variationen % sur3ans  +5% &=+11% 3,8 1.2 0,1 24 0,7 0,5
externes et commerciaux, déflateur
compétitivité [PCH
Parts de marché a
l'exportation - % des variation en % sur 5 ans -6% 11.8 3.2 3.4 94 5.3 11,2
exportations mondiales
Indice des cofits salariaux
unitaires nominaux variation en % sur 3 ans 9% & 12% 18.3 15.8 9.2 5.6 8.6 7.6
(2010=100)
Prix déflatés des logements (%, glissement annuel) 6% -1,8 43 1,1 24 3,7 3,7
Flux de crédit du secteur privé en % du PIB, consolidé 14% -31.6 -15.8 50.8 314 21,6 0,5
Déséquilibres Dette du secteur privé en % du PIB, consolidée 133% 356,1 3119 339.2 339.8 3559 3422
internes -
Dette publique en % du PIB 60% 155 196 192 221 234 230
Taux de chémage Moyenne sur 3 ans 10% 4,7 49 48 48 53 5,7
Passif total du secteur financier (glissement annuel en
%) e 16.5% 8.1 13.2 7.8 14,7 8,6 215
0
Taux d'activité - % de la population totale dgée de 15 &
- e apo ¢ -0.2% 20 13 11 07 17 29
64 ans (variation en p.p. sur 3 ans)
Nouv Taux de ché del durée - % de | lati
.\10}1\ eaux . agx ? c omage‘ e longue u.re? o de la population 0.5% 02 o1 02 04 05 03
indicateurs relatifsa active dgée de 15 & 74 ans (variation en p.p. sur 3 ans)
l'emploi
Taux de chomage des jeunes - % de la population active 2% 10 02 09 15 11 59

dgée de 15 a 24 ans (variation en p.p. sur 3 ans)

Remarque: Les chiffres soulignés sont ceux qui ne respectent pas le seuil établi par le rapport sur le mécanisme d’alerte de
la Commission européenne. Pour le TCER et les CSU, le premier seuil vaut pour les Etats membres de la zone euro.
Source: Commission européenne,




ANNEXE C
Tableaux standards

Tableau C.1: Indicateurs du marché financier

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Actifs totaux du secteur bancaire (en % du PIB) 26662 | 26034 | 22076 | 19656 | 19530 19945
Part des actifs des cinq plus grandes banques (en % des actifs totaux) 311 312 33,1 33,7 32,0 -
Participations étrangéres dans le systéme bancaire (en % des actifs totaux) 68.6 68.1 71.5 71.8 72.0 -
Indicateurs de solidite financiére:
- créances improductives (en % des créances totales) 0.2 04 0.1 0.2 - -
- ratio d'adéquation des fonds propres (%) 174 16.4 19.1 209 202 198
- rentabilité des fonds propres (%) 13,0 5.1 10.4 9.9 11,0 133
Préts bancaires au secteur privé (glissement annuel en %) 1.5 1.5 -6.5 48 3.0 5.7
Credits immobiliers (glissement annuel en %) 8.8 8.9 7.2 6.7 7.0 6.2
Ratio préts/dépéts 69.0 65.8 60,9 549 524 51,8
Liquidité de la Banque centrale en % des engagements 0.6 1.5 13 12 05 0.6
Dette privée (en % du PIB) 3119 | 3392 | 3598 | 3559 | 3422 -
Dette extérienre brute (en % d'uP]B)l)— publique 6.3 6.1 8.1 10,0 104 92
- privee 24093 | 2613,0 | 40636 | 45880 | 51705 5864.9
Spread de taux d'intérét a long terme par rapport au Bund (points de base)* 426 315 32,7 282 17.3 -12.7
Spreads de swap de crédit pour titres souverains (5 ans)*® - - - - - -

1) Dernieres données: 12 2015.
2) Dernieres données: septembre 2015. Autorités monétaires, établissements monétaires et financiers non inclus.
* En points de base.
Source: FMI (indicateurs de solidité financiere); Commission européenne (taux d'intérét a long terme); Banque mondiale
(dette extérieure brute); Eurostat (dette privée); BCE (tous les autres indicateurs).
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Tableau C.2: Indicateurs relatifs au marché du travail et indicateurs sociaux

heures; en % de la population agée de moins de 3 ans)

2010 2011 2012 2013 2014 | 2015 @
Taux d'emploi
70,7 70,1 71,4 71,1 72,1 71
(en % de la population agée de 20 a 64 ans) 0 0 ' ' ' 0
Croissance de I'emploi 18 30 24 18 25 25
(variation en % par rapport a l'année précédente) ' ' ' ' ' '
Taux d'emploi des femmes
sl . 62,0 61,9 64,1 63,9 65,5 64,9
(en % de la population féminine agée de 20 & 64 ans)
Taux demploi des hommes X 792 | 781 | 785| 780 784 769
(en % de la population masculine agée de 20 a 64 ans)
Taux d'emploi des seniors
39,6 39,3 41,0 40,5 42,5 38,8
(en % de la population agée de 55 a 64 ans)
Emploi & temps partiel
17,9 18,4 1 19,2 18,9 19,1
(en % du nombre total de travailleurs de 15 ans et plus) ' 8 90 S 8, S
Emploi a durée d‘etern",nnee, % Qe§ salariés de 15 ans et plus 71 71 77 71 8.2 10,2
ayant un contrat & durée déterminée)
Transitions d'un emploi temporaire vers un emploi permanent 26,0 30,7 32,4 34,2 36,9 -
Taux de ch()mage(l)(en % de la population active 46 48 51 59 6.0 6.2
agée de 15 & 74 ans) ' ' ' ' ' '
Taux de chdmage de longue durée® (en % de la population 13 14 16 18 17 17
active) ' ' ' ) ) )
Taux de chdmage des jeunes
. A s 15,8 16,4 18,0 16,9 22,3 16,2
(en % de la population active &gée de 15 a 24 ans)
Jeunes «NEET»® (en % de la population agée de 15 a 24 ans) 51 47 59 5,0 6,3 -
Jeunes en situation d'abandon scolaire (% des 18-24 ans ayant
tout au plus suivi I'enseignement secondaire du premier degré et 71 6,2 8,1 6,1 6,1 -
n'ayant pas poursuivi leurs études ni suivi d'autre formation)
o . (0
Taux de_ reliss,lte dans I‘enselgnerr.went_superleur. ({o de la 461 482 496 525 527 )
population agée de 30 a 34 ans titulaire d'un dipléme de
Structures formelles d'accueil d'enfants (durée minimale de 30 19,0 28,0 270 24,0 ) )

(1) Est considéré comme chémeur quiconque n'a pas d'emploi, mais en recherche un activement et est prét a
commencer a travailler immédiatement ou dans un délai de deux semaines.
(2) Est considéré comme chémeur de longue durée quiconque est au chdmage depuis au moins 12 mois.

(3) Ne travaillant pas et ne suivant ni études ni formation.

(4) Moyenne des trois premiers trimestres de 2015. Les données relatives & I'emploi total et au taux de chémage des jeunes

sont corrigées des variations saisonnieres.

Source: Commission européenne (enquéte sur les forces de travail de I'UE).
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Tableau C.3: Indicateurs relatifs au marché du travail et indicateurs sociaux (suite)

Dépenses de protection sociale (en % du PIB) 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Maladie/soins de santé 6,0 57 5,6 5,8 58 -
Invalidité 2,7 2,6 2,6 2,5 2,5 -
Vieillesse et survie 8,5 8,1 8,2 8,6 8,5 -
Famille/enfant & charge 4,2 4,0 3,6 3,7 3,6 -
Chbémage 1,3 1,3 1,2 1,3 15 -
Logement et exclusion sociale n.c.a. 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 -
Total 23,4 22,5 21,9 22,6 22,7 -
dont: prestations sociales sous condition de ressources 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 -
Indicateurs d'inclusion sociale 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Personnes menacées de pauvreté ou d'exclusion sociale® 178 171 16,8 184 19,0 19,0

(en % de la population totale)
Enfants menacés de pauvreté ou d'exclusion sociale

(en % des personnes agées de 0 a 17 ans) 23,7 223 2L7 246 26,0 26,4
Taux de risque de pauvreté® (en % de la population totale) 14,9 14,5 13,6 15,1 15,9 16,4
Taux de privation matérielle grave(3) (en % de la population 11 05 12 13 18 14
totale) ' ' ' ' ' '
Pourcentage de personnes vivant dans un ménage a faible

o " . ) 6,3 5,5 5,8 6,1 6,6 6,1
intensité de travail*” (en % des personnes agées de 0 a 59 ans)

Taux de risque de pauvreté au travail (en % des travailleurs) 10,0 10,6 9,9 10,2 11,2 111
Incidence des transferts sociaux (& I'exclusion des retraites) sur 448 50,2 500 47.9 459 406

la réduction de la pauvreté

Seuils de pauvreté, exprimés en monnaie nationale a prix
17838 18155 17773 17261 17041 17269

constants®

Revenu disponible brut (ménages; croissance en %) 2,4 5,0 3,9 4,2 1,0 2,3
Inégalité de répartition des revenus (rapport interquintile de 43 41 40 41 46 44
revenu S80/S20)

(1) Personnes menacées de pauvreté ou d'exclusion sociale: personnes menacées de pauvreté et/ou souffrant de privation
matérielle grave et/ou vivant dans un ménage a trés faible intensité de travail ou & intensité de travail nulle.

(2) Taux de risque de pauvreté: pourcentage des personnes ayant un revenu disponible équivalent inférieur & 60 % du
revenu équivalent médian national.

(3) Pourcentage des personnes souffrant d'au moins quatre des formes suivantes de privation: impossibilité i) de payer son
loyer ou ses factures d'eau, de gaz ou d'électricité, i) de chauffer suffisamment son logement, iii) de faire face & des
dépenses imprévues, iv) de manger de la viande, du poisson ou un équivalent protéique tous les deux jours, v) de prendre
une semaine de congé en dehors de son domicile une fois par an, vi) d'avoir une voiture, vii) d'avoir une machine a laver,
viii) d'avoir une télévision couleur, ou ix) d'avoir un téléphone.

(4) Personnes vivant dans un ménage a tres faible intensité de travail: pourcentage des personnes dgées de 0 a 59 ans
vivant dans un ménage ou les adultes (& I'exclusion des enfants & charge) ont travaillé moins de 20 % de leur temps de
travail potentiel total au cours des 12 derniers mois.

(5) Pour EE, CY, MT, Sl et SK, seuils en valeur nominale en euros; indice des prix d la consommation harmonisé (IPCH) - indice
100 en 2006 (I'étude de 2007 fait référence aux revenus de 2006).

Source: Pour les dépenses de protection sociale, systéme européen de statistiques intégrées de la protection sociale
(SESPROS); pour I'inclusion sociale, statistiques de I'Union européenne sur le revenu et les conditions de vie (EU-SILC).
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C. Tableaux standards

Tableau C.4: Indicateurs relatifs a la politique structurelle et a I'environnement des entreprises

Indicateurs de performance 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Productivité du travail (réelle, par travailleur, glissement annuel)
Productivité du travail dans l'industrie -10.89 2,94 -11,97 6.21 9.23 0,28
Productivité du travail dans la construction 1.56 3.09 3.87 -11.04 7.64 3.91
Productrvite du travail dans les services marchands -5.22 5.59 1,35 -545 2.72 1.32
Coiits salariaux unitaires (CSU) (ensemble de ['économie, glissement
anmuel)
CSU dans l'ndustrie 18.40 -6,18 13,12 -4.00 -5.78 142
CSU dans la construction 6,38 -2.30 -3.68 1228 -3.23 -0.21
CSU dans les services marchands 8.96 -3.30 1.06 7.25 2.10 0.46
Environnement des entreprises 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Temps nécessaire pour exécuter les contrats’”) (en jours) 321 31 321 321 321 321
Temps nécessaire pour créer une entreprise’) (en jours) 250 23.0 17.5 17.5 17.5 18.5
Résultat des demandes de préts bancaires des PME® 0.15 na 0.18 na 0.29 0.00
Recherche et innovation 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Intensité de R&D 1.7 1.53 1.50 1.29 1.31 124
Dépenses publiques totales pour I'éducation en % du PIB, pour tous na na na na 2 na
les niveaux d'éducation confondus
l\onilbre tl:le salmlqes dans le domaine de la science et de la technologie 34 34 34 36 38 40
en %o de 'emploi total
Diplémés de l'enseignement supérien™ 30 30 32 33 35 40
Jeunes diplomés de l'enseignement secondaire supériem@:' 77 73 73 72 77 74
Balance commerciale des produits de haute technologie en % du PIB 3,19 1,93 091 -0.87 -132 -1.40
Marchés des produits et des services et concurrence 2003 2008 2013
Réglementation des marchés de produits (RMP) de I'DCDE{ 160 144 146
ensemble des marchés
RMP de 'OCDE®, marché de détal 417 447 454
RMP de I'DCDE(S:'= services professionnels 3.52 3.55 347
BMP de I'OCDE(S}= entreprises de réseau 296 2,72 273

(1) La méthode de calcul de cet indicateur, y compris les hypothéses utilisées, est présentée en détail sur le site web suivant:
http://francais.doingbusiness.org/methodology.

(2) Moyenne des réponses obtenues a la question Q7B_a. «[Préts bancaires]: Si vous avez sollicité et tenté de négocier ce
type de financement au cours des six derniers mois, quel a été le résultaten Les réponses étaient codifiées comme suit: zéro
sile répondant a obtenu la totalité du financement demandé, un s'il en a obtenu une grande partie, deux s'iln'en a
obtenu qu'une faible partie, trois sile financement a été refusé ou rejeté et données manquantes si la demande est
toujours en suspens ou sile répondant ne sait pas.

(3) Pourcentage des 15-64 ans dipldomés de I'enseignement supérieur.

(4) Pourcentage des 20-24 ans dipldmés au minimum de I'enseignement secondaire supérieur.

(5) Indice: O=non réglementé; é6=extrémement réglementé. La méthode de calcul des indicateurs de réglementation des
marchés de produits de I'OCDE est présentée en détail sur le site web suivant:
http://www.oecd.org/competition/reform/indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm

(6) Indicateurs agrégés de réglementation dans les secteurs de I'énergie, des transports et des communications de I'OCDE
(ETCR).

Source: Commission européenne, Banque mondiale - Doing Business (exécution des contrats et temps nécessaire pour
créer une entreprise); OCDE (indicateurs de réglementation des marchés de produits); SAFE (pour le résultat des demandes
de préts bancaires des PME).




C. Tableaux standards

Tableau C.5: Croissance verte

Performances en matiére de croissance verte 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Aacroeconomic
Intensité énergétique kgep / € 0,14 0,14 0,14 0,13 0,13 -
Intensité en carbone kg/€ 0,37 0,37 0,35 0,34 0,31 -
Intensrte_ d erllsatlon des ressources (réciproque de la kg/€ 031 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30
productivité des ressources)
Intensité de production de déchets kg/€ - 0,31 - 0,25 - -
Balance commerciale énergétique % PIB -2,6 -3,6 -4,5 -4,8 -4,0 -3,4
Poids de I'énergie dans I''PCH % 10,93 11,32 11,52 11,59 14,85 14,48
Ecart entre I'évolution des prix de I'énergie et l'inflation % -11,9 3,5 6,8 3,9 -3,5 -6,3
0,
Co(t unitaire réel de I'énergie: % de la 6,4 6,4 6,4 - - -
valeur
Rapport entn? l?s taxes iur Ia main-d'ceuvre et les taxes ratio 6,7 6,8 6.9 71 8,0 8,7
percues au bénéfice de I'environnement
Taxes pergues au bénéfice de I'environnement % PIB 2,6 2,4 2,4 2,4 2,2 2,0
ectoral
Intensité énergétique de l'industrie kgep / € 0,33 0,36 0,36 0,31 0,29 -
~ L . L . . - % de la
Colt umtalr\e réel de I'énergie pour l'industrie valeur 12,0 12,0 12,0 _ _ _
manufacturiere: . .
. . L . aioutée
I.D’art des §ecteurs a forte intensité énergétique dans % PIB _ _ _ _ _ _
I'économie
Pr_lx de l'électricité pour les utilisateurs industriels de €/KkWh 012 0,10 0.10 0.10 0.10 0.10
taille moyenne
Prix du gaz pour les utilisateurs industriels de taille €/KkWh 0,04 0.04 0,05 0.05 0.05 0,04
moyenne
R&D publique en faveur de I'énergie % PIB 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
R&D publique en faveur de I'environnement % PIB 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02
Taux de recyclage des déchets municipaux % 82,0 82,3 82,3 82,4 82,5 -
Part des émissions de GES incluses dans le SEQE* % 18,7 18,4 16,9 16,8 16,6 17,3
Intensité énergétique du secteur des transports kgep / € 1,89 1,88 2,07 2,06 2,00 -
Intensité en carbone du secteur des transports kg/ € 4,62 4,61 5,17 5,16 4,97 -
ecurity of energy supply
Dépendance a I'égard des importations d'énergie % 97,5 97,0 97,2 97,4 96,9 -
Indice agrégé de concentration des fournisseurs IHH 3,4 3,6 3,2 3,2 3,1 -
Diversification du bouquet énergétique IHH 0,46 0,45 0,46 0,46 0,46 -

Tous les indicateurs de I'intensité au niveau macroéconomique sont exprimés sous forme de ratio d'une quantité physique au
PIB (aux prix de 2005)
Intensité énergétique: la consommation intérieure brute d'énergie (en kgep) divisée par le PIB (en EUR)
Intensité en carbone: la quantité d'émissions de gaz & effet de serre (en kg équivalent CO2) divisée par le PIB
(en EUR)
Intensité d'utilisation des ressources: la consommation intérieure de matieres (en kg) divisée par le PIB (en EUR)
Intensité de production de déchets: la quantité de déchets (en kg) divisée par le PIB (en EUR)

Balance commerciale énergétique: la différence entre les importations et les exportations d'énergie, exprimée en % du PIB
Poids de I'énergie dans I'lPCH: la part des articles «énergétiques» dans le panier du consommateur utilisé pour I'établissement de
I'lPCH.

Ecart entre I'évolution des prix de I'énergie et I'inflation: la composante énergétique de I'lPCH, et I'inflation IPCH totale
(évolution annuelle en %).

Co0t unitaire réel de I'énergie: les coUts réels de I'énergie en pourcentage de la valeur ajoutée totale de I'économie

Taxes environnementales et impdts sur le travail: les informations issues de la base de données «Taxation trends in the Europeon
Uniony de la Commission européenne.

Intensité énergétique de I'industrie: la consommation d'énergie finale de I'industrie (en kgep) divisée par la valeur ajoutée brute
de I'industrie (en EUR de 2005).

CoUts unitaires réels de I'énergie pour I'industrie manufacturiére: coUts réels pour I'industrie manufacturiere: les coUts réels en
pourcentage de la valeur ajoutée des secteurs manufacturiers la part de la valeur ajoutée brute des secteurs a forte intensité
énergétique dans le PIB Prix du gaz et de I'électricité pour les consommateurs industriels de taille moyenne: tranches de
consommation 500 - 2 000 MWh et 10 000 - 100 000 GJ; montants hors TVA

Taux de recyclage des déchets municipaux: le rapport entre les déchets municipaux recyclés et la quantité totale de déchets
municipaux.

R&D publique en faveur de I'énergie ou de I'environnement: les dépenses publiques de R&D (CBPRD) pour ces catégories en %
du PIB Proportion des émissions de gaz & effet de serre couvertes par le systéme d'échange de quotas d'émission (SEQE) de I'UE:
sur la base des émissions de gaz & effet de serre (hors utilisation des terres, changement d’affectation des terres et foresterie)
déclarées par les Etats membres & I'Agence européenne pour I'environnement Intensité énergétique du secteur des transports:
la consommation d'énergie finale de I'activité de transport (en kgep) divisée par la valeur ajoutée brute du secteur des
fransports (en EUR de 2005).

Intensité en carbone du secteur des fransports: les émissions de gaz d effet de serre de I'activité de transport divisées par la
valeur ajoutée brute de ce secteur.

Dépendance a I'égard des importations d’'énergie: les importations nettes d’énergie divisées par la consommation intérieure
brute d'énergie, notamment la consommation de combustibles de soute utilisés dans le transport international.

Indice agrégé de concentration des fournisseurs: couvre le pétrole, le gaz et le charbon. Des valeurs plus faibles indiquent une
plus grande diversification et, donc, un risque plus faible.

Diversification du bouquet énergétique: I'indice de Herfindahl pour le gaz naturel, I'ensemble des produits pétroliers, la chaleur
nucléaire, les énergies renouvelables et les combustibles solides. * Commission européenne et Agence européenne pour
I'environnement

Commission européenne (Eurostat), sauf mention contraire
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