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En route vers la croissance qualitative ?

ans un contexte international riche
D rebondissements (géo)politiques,

les principales économies ont fina-
lement bien résisté en 2017 et semblent sur
la voie d’une reprise stable 2 moyen terme.
Alors que les principaux voyants sont donc
au vert a I'international et dans I'Eurozone,
pourquoi des incertitudes persistent alors
encore ? Le Luxembourg serait-il un
exemple pour les pays de la zone Euro ?
Quels seraient les déterminants d“une crois-
sance qualitative pour 'année 2018 ? Pour
répondre a ces questions, la Chambre de
Commerce examine la situation conjonctu-
relle internationale et plus particulierement
celle du Luxembourg, 'appréciation des
chefs d’entreprises sur la situation écono-
mique a travers les résultats de 'enquéte
Eurochambres 2018, ainsi que les princi-
paux leviers de la croissance qualitative
pour le Luxembourg,

Conjoncture internationale :
les voyants sont au vert mais
n’empéchent pas les incertitudes. ..

En cette fin d’année 2017, un vent d'incertitudes
souffle sur Jes économies. Malgré une reprise de la
croissance avérée (plus de 2% prévus en 2017 et en
2018 pour les Etats-Unis, plus de 6,5% sur les deux
années pour la Chine, autour de 7% pour 1'iInde, un
retour de la croissance au-dessus 1% pour le
Brésil, la Russie se raj des 2%, tandis que
la zone Euro dépasserait les 2% en 2018), les risques
sont nombreux. Dans un contexte d’embellie inter-
nationale, la zone euro n'échappe pas a la régle,
mais les incertitudes viennent cette fois-ci de I'un
des moteurs de la zone. Si 1" Allemagne, locomotive
économique de I'Eurozone, ne parvenait pas a for-
mer tl.r;ﬁvmnmt, I'administration allemande

lie et les négociations de 1'Eurozone

pourraient prendre cu retard.

FEn paralléle, la Banque Centrale Européenne (BCE)
aannoncé la réduction de son programme d‘achats
d’obligations dans le cadre de sa politique monétai-
re- «non-conventionnelle» dite du titative
Easing. Ce qui traduit une volonté de «retour  la
normale». Or, ce programme est prolongé jusqu'en
septembre 2018 au moins et pourrait méme se
poursuivre au-dela si des chocs négatifs surve-
naient. A I'imverse de sa consceur américaine, elle
n‘envisage pas la réduction de son bilan. Elle pré-
voit d'ai des taux directeurs a leurs niveaux
actuels pendant une période prolongée.

Quant aux négociations du Brexit, elles piétinent et
les parties ne devraient pas aborder Je sujet du com-
merce en 2017, Le sixieme round s'est achevé le ven-
dredi 10 novembre 4 Bruxelles, mais une nouvelle
question, celle de Irande du Nord, sajoute aux
problématiques qui viennent ralentir les négocdia-
tions. Le Brexit ferme et définitif a pourtant été acté.
Lessentiel du Vieux Continent semble donc
renouer avec une reprise affirmée en cette fin
d'année 2017, qui pourrait se poursuivre en 2018.
Cependant, les incertitudes majevires liées au Brexit
et a certains risques de nature politique pourraient
|peser sur ces perspectives.

Et au Liemboury, la croissance est la résultante de
la seule progression de l'emploi

Le contexte national est, comme
pour la plupart des économies citées auparavant,
relativement bien orienté. Selon la note de conjonc-
ture 2-2017, la croissance du PIB en volume serait de
Yordre de 34% en 2017 et de 44% en 2018. Sur I'en-
sanble de la période 2017-2021, la croissance éco-
(iue devrait étre de I'ordre de 3,1%. Ce chiffre
de 3,1% correspond t approximativement
ala croissance de I'emploi anticipée de 2017 & 2019
Jes auteurs du debudget. La croissance de
‘emploi devrait donc continuer, tandis que le ché-
mage devrait encore diminuer. Le STATEC estime
l'inflation se stabilisera en 2018 & 1,4%. Ces
lonnées semblent de bonne augure, mais elles sup-
t implicitement que la productivité apparente
du travail va globalement stagner sur cette période,
et ce apres une période de 15 ans d‘absence de pro-
gression totale de la productivité. L’ Administration
trale enregistrerait par ailleurs un déﬁatsenm

tant 4 890 millions EUR en 2018 qui serail
plus que compensé par de,excédmisdelasécumé
sociale, ainsi que par des surplus des pouvoirs
locaux. Des résultats réconfortants donc, mais en

apparence seulement.
Quand le social prend le devant de 'économigue

Cette conclusion ressort également de l'analyse du
«Bilan de compétitivité» établi par I'Observatoire de
la Compétitivité (ODC) qui a récemmient

un nouveau systeme d'indicateurs du dév
rrmtdumblepourlehzxen‘nbcrmg‘" Dans I'é

2017 et toutes catégories oonfondues, le
Luxembourg se positionne & la 4=~ place parmi les
Etats membres de 1'UE, devancé par le Danemark,
la Suéde et I'lande. Ce classement de I'ODC fait

état d'une embellie conjoncturelle mais également

(de gauche i droite) : Carlo Thelen, directeur général et chief economist de la Charnbre de Commerce et Marc Wagmer
directeur Affaires Economiques lors de la conférence de presse de la présentation des perspectives économiques

de défis structurels. Au niveau des 3 aspects
considérés individuellement — qui commespondent
aux trois piliers du développement durable - le
Grand-Duché se classe 7 pour I'aspect écono-
mique, l“pourlaﬁctsoﬂa]e’r‘?"'pourlasped
le premier systeme sodial
risque de manquer de supports 2 moyen
et Jong termes si I'aspect économique n'occupe pas,
Jui aussi, une place sur le podium. Par ailleurs, Iin-
dicateur Je plus «faible» de cet aspect économique
est celui relatif 4 la «rentabilité des sociétés non
financiéres». Ce demier mestire la part de 'excédent
brut d’explouahm (le taux de marge) rapporté au
('.hlf:Exe d'affaires. Il est inquiétant de constater que le
pour cet indicateur la lanterne
muge al ewropéenne. Or, la rentabilité est le
carburant des affaires et un affaiblissement durable
des entreprises non-financiéres risque a terme de
mettre en péril la soutenabilité de la colonne verté-
brale de notre économie que sont les PME.

Et qu'en pensent les entrepreneurs ?

Les résultats de la 25 édition de l'enquéte
Eurochambres, qui se basent pour le

sur pas moins de 595 , sont plutdt encou-
rageants. En effet, & la lecture des résultats se déga-
ge un certain optimisme de la part des entreprises

l'année 2017, mais aussi en prévision pour

‘année 2018. Cetopnnuﬁmesimpa'dmﬂégére-
ment atténué par certains résultats du secteur
manufacturier. En termes de climat des affaires, 10
ans auront été nécessaires pour que les niveaux de
confiance pré-crise se confirment. Les entreprises
s'accordent majoritairement sur la stabilité de cet
mdzczteuretpﬁsd’l/*ldesmﬁepnsmmteﬂogé&s
estiment le climat des affaires s'est amélioré
entre 2016 et 2017. La stabilité de cet indicateur, a
relatif haut niveau, domine encore plus largement
concernant les prévisions des entreprises pour 2018,
ce qui pointe vers une certaine stabilisation de la
croissance économique en 2018, Vindicateur du di-
mat des affaires étant fortement corrélé au taux de
croissance du PIB.

Les résultats sont plus fluctuants d'une enquéte a
l'autre en ce qui concerne le chiffre d'affaires a I'ex-
portation qui semble suivre cette année la méme
voie que le chiffre d'affaires national. Les résultats
sont globalement stables. Cependant, dans le cas
des exportations, I'indicateur lié au secteur manu-
facturier esten baisse pour 'année 2017. Ces chiffres
doivent toutefois étre avec prudence
puisque seules 211 a‘ltrepnm du exportent.
Al'inverse des prévisions, c'est une lége-
re baisse généralisée des perspectives de I'emploi
qui est observée par les entreprises du panel cette
année. Ce ralentissement devrait se poursuivre
dans l'industrie manufacturiére en 2018 mais évo-
luer dans le sens inverse en ce qui concerne l'en-
semble de I'économie et les services.

Quant aux investissements, dans l'industrie, tout
comme dans les services, une augmentation des
soldes en 2017 est observée, t dans
le secteur des services. En 2018, les investissements
devraient rester «stables», tous secteurs confondus
(59,2%) ou devraient étre «en hausse» (32%). Or, des
bémols apparaissent notamment dans les secteurs
de la construction, du commerce et de "THORECA
ainsi qu'au niveau de la branche «transport» ot les
intentions d‘investissements progressent de fagon
bien plus modérée. Enfin, les principaux défis mis
en évidence par les entrepreneurs

sontle demain-dceuvre qualifiée, Jes cofits
du travail et Ja demande intérieure, conformément
aux années antérieures,

Les sept leviers essentiels
de la croissance qualitative

1~En termes absolus, I'économie luxembourgeoise
est depuis plusieurs décennies I'une des plus pro-
ductives au monde. Elle le doit aussi bien au déve-
loppement spectaculaire de son secteur financier
qu'a sa capacité & se positionner et étre compétitive

dans de nouveaux secteurs 4 haute valeur ajoutée.
En outre, le Luxembourg est en croissance depuis
de nombreuses années. Or, ces performances
cachent une réalité inquiétante pour le Grand-
Duché. La productivité du travail ne progresse plus
is I'année 2000. La croissance est ainsi essen-
i t due & 'augmentation continue de la force
de travail. Or la hausse de la productivité est la seule
maniere d'augmenter les richesses sans dépenser
davantage de ressources. Elle permet de dégager un
surplus de richesse qui se partage entre hausse des
salaires, hausse des profits et baisse des prix. Son
impact est conséquent pour lesenm;pnsesetks
citoyens : compétitivité renforcée, plus forte capacité
d'investissement et salaires attra pour conser-
ver une main d’ceuvre de qualité. Pour la société, les
effets seront les suivants : augmentation globale du
niveau de vie et maintien d‘un modéle favorable a
la cohésion sociale, hausse des recettes de I'Etat
pour améliorer les infrastructures et baisse de la
pression environnementale a richesse égale créée.

Différentes actions menées par la Chambre de
Commerce ont pour but de redonner un «coup de
fouet» & la uctivité afin cle passer d'une crois-
sance itative & une croissance qualitative. Elles
vont de la défense du libre-échange et de la compé-
titivité du Luxembourg sur les marchés internatio-
naux, a 'accompagnement des entreprises vers la
digitalisation et le travail 4.0. Elles visent a faire
décoller la start-up nation L etrépondre
aux bexm‘ﬁ de main d'ceuvre ifiée. Dans le

méme temps, elles veulent assurer l'avenir du

medéle social luxembourgeois.

2- Gazderiecapiaoeaunsquedemph» tel estle
mot d’ordre de la Chambre de Commerce en ce qui
concerne le libre-échange. Le est
remis en cause aussi bien sur le plan mondial, parle
gouvernement américain entre autres, qu'eu-
ropéen. Une croissance qualitative au Luxembourg
dépendra d'un bon fonctionnement des échanges
extérieurs avec ses ires, En effet, 833% de la
croissance de 1 provenait du commerce
extérieur en 2016. Les pays du BRIC, de IEst de

I'Europe ou encore d'. ,auf(rtpota'melde
croissance, sont tous des d pourles expor-
tations du Grand-Duché qui jent

de faue croitre 1'économie a Vinternational sans

disps
tionnées au Luxembourg. Pour er le la
Chambre de Commerce pmpose%?;gir m?faue
axes : assurer la viabilité de la politique commercia-
Je européenne, promouvoir l'internationalisation
des entreprises, favoriser davantage la diversifica-
tion géographique et industrielle, et «faire ses
devoirs & domicile», C'est-a-clire traiter les dysfonc-
tionmements & la fois sur le territoire Juxembour-

geois et européen.

3etd-le s technique est un moteur impor-
tant de I'évolution de la productivité. L'un des faits
jeurs dans ce domaine est la transformation
digitale, «J’'enabler» d'un monde plus intelligent et
interconnecté, et ses ions sur le travail. On
évoque ainsi Iapparition d'un travail dit 4.0. La
transformation digitale est un phénoméne global
qui révolutionne Je modele d'affaires des entre-
Emesetlsfammdeoompéuuvité.ﬂlesera,pwr
Chambre de Commerce, le catalyseur clé pour
réussir la transition vers une croissance plus quali-
tative. En conséquence, le 'I.A.lxanbom'g d01t deve-
nir un «early adopter». De méme, les modifications
du marché du travail nées des nouvelles technolo-
gies, ditons le Big Data, I'automatisation, It
sion 3D, la robotisation, 1'Internet des objets, I'intel-
ligence artificielle, ou encore I' de I'éco-
nomie des plateformes, sont autant d’opportunités
denrichir la qualité du travail dans I'optique d'une
croissance plus qualitative.

posi
naire de prédilection pour réussir la transition
numérique des entreprises locales. Elle les sensibili-
seaux enjeux etopportunités de la digitalisation, via
de nombreuses , ou la publication de

I'Actualité & tendances N°18 - Digital
Transformation in business and society. La House of
Entrepreneurship et Lwdnnovation se sont alliés
pour que les entreprises s'orientent plus rapide-
ment vers le digital, et le catalogue 2018 de la House
of Training est résolument tourné vers ce sujet.

«Arbeiten 4.0 - Chancen und Herausforderungen
fiir Luxemburg» est une étude conjointe en cours de
finalisation commanditée par la Chambre de
Commerce, la Chambre des iés et le Ministére
du Travail, de 'Emploi et de 1Economie sociale et
solidaire. Elle analyse ce qu'est et ce que sera le tra-
vail 40, et devrait notamment révéler que I'emploi
nest a priori pas amené & disparaitre mais que les
taches se transforment. 1l s'agira alors de se posi-
tionner sur le travail 4.0, de fadliter 'acquisiton a
I'école et dans la formation continue des compé-
tences digitales, de soutenir les PME dans la transi-
tion digitale, d’encadrer la flexibilisation du travail
et de Tadapter a chaque secteur et/ou mhepnse
ainsi que de suivre les tendances

matiére de fiscalité, «le Single Digital Market»,

5 - Les startups sont 2 méme de révolutionner une
économie. Dans le cas du Luxembourg, elles sont
tout autant un atout pour diversifier 1'économie et
ainsi la rendre plus saine et plus résiliente.
Aujourd’hui, on peut d'ores et déja se demander si
le Luxembourg est une start-up nation. Dans ce
domaine, leugra.nd -Duché posséde un encadre-
ment institutionnel efficace et arrive & attirer des
startups. Le Luxembourg souffre toutefois d'une
culture en encore perfectible, 13" sur
les 27 pays de I'Union Européenne en pourcentage
des intentions entrepreneuriales”. La «House
of Entrepreneurship» vise & développer cette cultu-
re entrepreneuriale et favoriser la réussite des entre-
preneurs au Luxembourg. Elle sera en 2018 rejointe
par la «House of Startups», un «ncubateur d'incu-
bateurs» situé en plein cceur de la capitale.

6 - Pour YOCDE, «l est essentiel, pour stimuler
Temploi et la croissance i et favoriser
Yinclusion sociale, de veiller & ce que loffre de
compétences soit adaptée et pleinement utilisée,
tout en développant en permanence les
tions de la main-d'ceuvre». Or, le manque de
d'ceuvre qualifiée est la palemqmétudzdes
entrepreneurs 1 Clest le cas
55,3% d'entre eux selon 'enquéte Eurochambres.
Cette problématique est confirmée a la fois par des
classements mondiaux sur la e, tels
celui dTMD ou des études comme celles sur le tra-
vail 40. La qualification des travailleurs est 'un des
ala itivité. Une croissance

ma;eurs
qualitative passera par des qualifications de qualité.

La Clmrgbm de Commerce s'investit a tous les
niveaux elaformaﬁmaﬁnde})al]m‘ ace manque
de qualification. Elle promeut | i
facihite. Elle sensibilise les éleves a I'industrie, aux
nouvelles technologies et a I'entreprencuriat. La
House of Training propose a ce jour 595 modules de
formation et forme 168 personnes, salariés et entre-
jour. LInstitut Supérieur de 1Econo-
m(Edelr a des professionnels des forma-
umsdetypeBadmlmetMastercmjréesmla
transmission de compétences pratiques en gestion
d'entreprise et management, et sur la promotion de
I'entrepreneuriat.

7-Enfin, la qualité durable du modéle social est et
sera une conséquence et un facteur de la m
sméqrmde,q.n’d(itéheausa‘vkzdu ien-&
La Chambre de Commerce s'est récemment
inquiétée du manque d’anticipation face aux effets
du vieillissement et aux futures difficultés de la
séﬁ.mﬂemale&\eﬁet,selm]eCmsaINauonal
des Finances Publiques, en I'absence de mesures
nouvelles, la dette publique déj it les 30% du
PIB (norme ouvememmlale des 2033, les 60%
(«Maastricht») dés 2043, et atteindrait plus de 160%
du PIBen 2060. La principale cause est la hausse des
prestations sociales (pensions, santé, assurance
dépendance,...) due au vieillissement, & l'arrivée
des frontaliers 4 I'age de la pension et a la générosité
des prestations de retraite.

Chambre de Commerce des mesures
immédiates telles que la neutralisation totale ou
partielle de la liaison des pensions aux salaires réels
ainsi que des mesures structurelles comme 'instau
ration d'une liaison des pensions a la longévité ou
l’adaplauon du montant maximal de la pension
cedi afin de pérenniser le modele social

Les bons résultats globaux & l'échelle micro e
macroéconomique du Luxembourg cachent cer
faines réalités plus nuancées. Parmi celles-ci, 1'ab
sence d'une croissance véritablement qualitative es
la plus préoccupante. Le contexte mondial, quant
Tui, nentraine ni pessimisme, ni optimisme forcené
et renforce le besoin d'une Europe plus soudée fac
aux reculs de la coopération internationale.

Dans son avis budggétaire cu 21 novembre 2017, Iz
préconise
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