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Luxembourg, petite économie ouverte?

Situation conjoncturelle à court terme: le « meilleur des mondes »?

Des «goulets d’étranglement» à moyen terme? Zoom sur les « pensions», la mobilité, le logement.

Conclusions: nécessité d’une vision «holistique» (dans le temps, dans l’espace).
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Sources : Alfi (fonds d’investissement, septembre 2018), Eurostat, European Banking Federation, base de données AMECO de la 

Commission européenne, calculs IDEA.

LUXEMBOURG, PETITE ÉCONOMIE OUVERTE?

PAS TOUJOURS SI PETITE…
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• Petite économie: dépend 

de la définition, de 

l’indicateur…

• Membre fondateur de 

l’UE, influence politique, 

politique monétaire,...

• Poids (historique; 

présence dans la 

sidérurgie, dans les 

télécommunications 

(SES-Astra, RTL, …), etc.

• Mais effectivement très 

forte imbrication 

internationale.



LUXEMBOURG, PETITE ÉCONOMIE OUVERTE?

OUVERTE: SANS LE MOINDRE DOUTE…
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Exportations de biens et services en % du PIB
• Exportations de biens et 

services.

• Aussi en termes d’ouverture du 

marché du travail: emploi 

comptant 45% de «frontaliers», 

environ 25% de résidents 

étrangers. Aussi consommation, 

etc.

• Tous les indicateurs économiques 

doivent être interprétés à la 

lumière de cette imbrication 

internationale (chômage, PIB, 

soldes publics, inflation, etc.).

Sources: STATEC, Eurostat.



LUXEMBOURG, PETITE ÉCONOMIE OUVERTE?

… A CROISSANCE ÉLEVÉE? L’EMPLOI
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• Croissance très soutenue de l’emploi au 

Luxembourg: 2,8 fois plus en 2018 qu’en 

1975 (1,27 fois plus en Belgique).

• Importance croissance de la main-d’œuvre 

non résidente: près de 45% du total en 2018, 

contre 7% en 1975.

• Près de 47 000 frontaliers résidant en 

Belgique en 2018.

• *

Sources: STATEC, Commission européenne.



LUXEMBOURG, PETITE ÉCONOMIE OUVERTE?

… A CROISSANCE ÉLEVÉE? LE PIB RÉEL
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• Croissance en moyenne plus 

élevée que dans les pays 

voisins. Mais cela n’a pas 

toujours été le cas (graphique).

• Impact de l’intégration 

européenne? (euro et 

mouvements de capitaux, 

Marché unique, passeport 

européen?

• Mais moins bon par tête (forte 

croissance de la population) ou 

en termes de RNB (versus PIB).

• Le Luxembourg fonctionne un 

peu comme une métropole…



SITUATION CONJONCTURELLE À COURT TERME

LE MEILLEUR DES MONDES? 
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• En apparence: une situation idyllique. 

Aussi la confiance des consommateurs 

(BCL): 

• Marché du travail dynamique, incidence 

de nouvelles mesures, notamment.

• Risques cependant: tensions commerce 

international, Brexit, croissance zone 

euro, marchés boursiers, volatilité 

intrinsèque du PIB et des recettes 

publiques, etc.

* 6 juin 2019

** 7 mai 2019

*** 17 mai 2019

**** 23 avril 2019



SITUATION CONJONCTURELLE À COURT TERME

PRUDENCE…
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• Economie très ouverte et 

dynamique, secteur financier: 

implique une forte volatilité 

potentielle de la croissance 

économique.

• Voir ce graphique (extrait de la 

note de conjoncture n°1-2019 

du STATEC).

• «Prudence» est le maître mot…

Plus fondamentalement: défis à 

moyen terme, illustrés notamment 

par le dossier emblématique des 

pensions.
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• Pensions: projections de long 

terme. Mais incertitudes.

• IDEA: on part de cas-types 

(approche «micro»). 4 cas, 

carrières complètes, pensions en 

2017, hommes, 4 années d’études, 

ne différant que par le revenu.

• Taux de rendement: le concept 

(flux de cotisations et de pensions 

futures).

• Aux alentours de 7% l’an (inflation 

comprise). Pourtant, pensions de 

réversion pas prises en compte ici. 

• Le taux varie assez peu en fonction 

du revenu.

Rémunération

mensuelle en 

2016

Première 

pension en 

2017, par mois

Taux de 

rendement

Maxime (SSM à 40 ans) 2 458 1 857
7,73%

Carlo (0,5 X moyen) 3 286 2 302
7,45%

Auguste (moyen) 6 571 4 067
7,00%

Richard (3 X moyen) 19 713 7 082
6,54%

GOULETS D’ÉTRANGLEMENT:

ZOOM SUR LES PENSIONS



GOULETS D’ÉTRANGLEMENT:

ZOOM SUR LES PENSIONS

(TAUX DE RENDEMENT EN FONCTION DU DERNIER REVENU, EN %)
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Voir les «4 cas» en orange.

Un taux plancher à 6,52%.
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=> Quid sur le plan « macro »? 



11

• 7% de rendement en 

nominal.

• Soit 5% de rendement 

réel.

• Hausse équivalente du 

PIB, sinon dérive du ratio 

des prestations.

=> PIB +5% en volume, de 

manière durable: réaliste?? 

GOULETS D’ÉTRANGLEMENT:

ZOOM SUR LES PENSIONS
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• Croissance annualisée de 2000 à 2018 (avec crise): +2,6% l’an

• Croissance annualisée de 2009 (creux) à 2018: +2,8% l’an

• Estimation croissance potentielle (fonctions de production): environ 3% 

(STATEC, projections économique à moyen terme 2019-2023)

• Groupe de travail européen sur le vieillissement: 2,3% l’an en moyenne de 

2016 à 2070.

GOULETS D’ÉTRANGLEMENT:

ZOOM SUR LES PENSIONS
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Productivité +2%: nombre de 
frontaliers en milliers

Croissance de 3% Croissance de 5%

Or pool de main-d’œuvre qualifiée pas illimité dans  la Grande Région. 

Alternative = immigration nette plus forte. Mais elle est déjà de l’ordre de 10.000 personnes par an depuis 2011.

GOULETS D’ÉTRANGLEMENT:

NOMBRE DE FRONTALIERS 



GOULETS D’ÉTRANGLEMENT 

INFRASTRUCTURES DE TRANSPORT
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• Situation déjà délicate à 

l’heure actuelle…

• Pas insoluble, mais requiert 

des investissements publics 

importants, une planification à 

moyen terme de ces derniers.

• Importance d’une progression 

soutenue de la productivité 

dans ce contexte.

https://www.google.de/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=2ahUKEwiNqYiv7KLiAhWHbFAKHfYfAYkQjRx6BAgBEAU&url=https://luxtimes.lu/archives/3292-luxembourgers-stuck-in-traffic-for-33-hours-yearly&psig=AOvVaw0RrgDo_iponVdVpZtUXQm-&ust=1558192169747135
https://www.google.de/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=2ahUKEwiNqYiv7KLiAhWHbFAKHfYfAYkQjRx6BAgBEAU&url=https://luxtimes.lu/archives/3292-luxembourgers-stuck-in-traffic-for-33-hours-yearly&psig=AOvVaw0RrgDo_iponVdVpZtUXQm-&ust=1558192169747135


Source: Eurostat.

GOULETS D’ÉTRANGLEMENT 

LOGEMENT
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• Autre possible goulet 

d’étranglement: le logement.

• Logements sociaux, 

aménagement du territoire, 

taille des logements, etc.
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EN GUISE DE CONCLUSION

POUR UNE APPROCHE « HOLISTIQUE » (TEMPS, ESPACE)
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«Tout est dans tout»: logement, 

mobilité, sécurité sociale et 

croissance, aménagement du 

territoire, etc.

Nécessité d’une vue 

«englobante» (voir la stratégie 

luxembourgeoise «TIR»)



www.fondation-idea.lu

MERCI
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