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Notre économie tourne bien, mais des nuages apparaissent a I’horizon

Par Carlo THELEN, directeur général de la Chambre
de Conttimerce Livxernbourg
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Le FM souligne en outre I'accentuation des risques
qui pésent sur la croissance, avec notamment la
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dette publique et privée mondiale est
60% plus ée qu'en 2007. Les Etats-Unis enre-
gistreraient d‘ailleurs selon la Commission

un déficit public de quelque 5% du
PIB en 2018 et de 6% en 2019 — en dépit d'une
favorable. Ce déficit contribue a ali-
mammt massif, de 108% du PIBen
2018 (contre 53% en 2000). Ce qui montre que
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Afin de pallier cette menace, le FMI recommande
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La politique budgétaire expansionniste outre-
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concourant au renforcement clu dollar, donc a la
dégradation du solde courant de I'oncle Sam et par
conséquent. .. au renforcement des tentations pro-

tectionnistes. OnV01t aquel pmntles risques men-
tionnés par le FMI risquent de s'auto-entretenir
faute de vigilance et de tempérance. Le Grand-
Duché ne peut ignorer ces signaux en sens divers.
Loin d'étre une crique abritée des tempétes, il estau
contraire diledlem(entl aux aléas)des éoono-
mies européenne (en notamment) et interna-
tionale. Par le biais de son commerce extérieur, mais
ussi par |'intermédiaire des marchés finandiers, via
la forte incidence des cours boursiers européens ou
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diminution des principaux indices boursiers a rai-
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concurrence de 0,3 point de % environ). L&sxmer
titudes soulignées ci-dessus sont de nature 4 exa-
cerber la volatilité des marchés financiers (et des
cours de change), comme on a dailleurs pu le
constater trés récemment.

Croissance et productivité au Luxembourg

Deuxiéme : le FMI pnévmt un certain
ralentissement de ?a croissance au Luxembourg en
2019, avec +3,5%. D'aucuns so eront certes
qu‘un tel taux représente prés du double du taux
tde la zone euro (soit +1,9%). Ils omet-
fent cependant deux éléments cruciaux. D'une part,
en raison de la générosité de nos régimes de
sion, du vieillissement et de l'arrivée i ]Ze;:
nmrésidmlsél’égede]amtaihe,lemlga
durablement besoin d'un taux de croissance plus
€leveé quailleurs, de l'ordre de 5% 1'an, afin de finan-
Ccer ses sociaux. Avec 3,5%, nous sommes
lcmdummpk’_?ﬂmusmshmsenml‘) comme
sur une pente de croissance de I'em-
ploi de 4%, la productivité connaitrait une
décélération en 2019, poursuivant de la sorte I'évo-
lution médiocre observée de 2000 a 2017. Durant
efgtéﬂode , la productivité apparente du travail a
déclinéde02% an en moyenne, une
formance nettement m%;r'ls convaincante que E
dles pays avoisinants. On ne peut mieux illustrer a
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lisation des ressources.

Ne pas se reposer sur ses lauriers...

Ma troisiéme mise en garde : méme indépendam-
umtdeoass:g\aw(mcnd:auxou des problémes
de productivité, un pays ne peut se reposer sur ses
lauriers lorsque «tout semble aller pour le miewe:.
Un tel contexte est au confraire aune mise
en ceuvre des réformes nécessaires, dans une
démarche contra<cyclique. Différer les ajustements,
c’est courir le risque de confronter nos concitoyens
—etpluslargementl&s«etakel’widem»dern&eém—
nomie -2 un double choc. C'esten effet au moment
méme ol nous Tisquons de patauger dans les maré-

cages du ralentissement économique que nous
devrions de surcroit nous serrer la ceinture et col-
mater les bréches. Moins de croissance, cesten effet
un accroissement du poids relatif des dépenses
publiques, (nettement) C&lus rigides que le PIB &
court terme. Done plus de déficits de '’ Administra-
tion centrale et une fonte des surplus de la sécurité
sociale. Avec a la clef des mesures de consolidation
et des réformes des ré de tions sociales
ud», dans 'urgence etnon
se]m\mp]anazdmmémpueparmeanalysepré-
cise des retombées économiques et sociales des
diverses réformes envisageables. Par réformes, j'en-
tends non seulement des prestations sociales com-
Faﬁbles avec I'évolution économique, mieux éva-
ées et ciblées, mais également des mesures favo-
risant une croissance moins gourmande en res-

sources, un cadre é et fiscal attractif pour
les PME et les teurs. Sans oublier une for-
mation et une éducation a la hauteur des enj

sociétaux, des nouvelles formes du travail et de la
digitalisation.

Le nouveau «classement de la
compétitivité» du World Economic Forum

Le (tout) récent classement international WEF de la
compétitivité («Global Com m:ven&ss Report
2018-2019» - Ndlr. : Lire article ¢ en page 8), qui
repose en partie au
menée sous |'égide
metenxehefcem(fmmset)faﬂalwsesdemue
gays dm:mamxdu
'inspirer I'action. in gouvermnement
cette étude, il existe une « d’amélioration» en
e qui concerne le capital humain (éducation et for-
mation notammmt) le temps requis pour pouvoir
créer une entreprise ou encore la «transparence
budgétaire». Le seclame aﬂleu:s
19== en térmes d'innovation, ce
mais trés en retrait de I’Allemagne 3""')etdautrﬁ
Feﬂlrséomonuﬁtr&souva‘&esmmeSmgapow
(2) ou la Suisse (4™™), ce;paysparmssantmmm
croit'étude du WEF particuliérement ouverts, inno-
vanis, agiles, inclusifs et visionnaires.

Le WEF souligne que le Luxembourg, est certes un
pays moderne, mais dont I'un des grands défis
consiste & anticiper et a s'adapter a une forte crois-
démﬂ:&qu.lemanmd "un cadre inter-
national et ropice au libre-échange et un Etat
tirant davantag'g profit de la digitalisation sont
d'autres grands enjewx que souligne Vétude da WEE,
le repmtmmzasupmm\ at-
tentisme dans un environnement t
changeant. I y va du maintien de la cotation AAA,
cruciale pour notre attractivité, garante de notre
capacité a résister awx chocs et a préparer 'avenir



