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Contexte, synthese et perspectives

« Niveau élevé, quasi-stagnation ». C'est de cette formule lapidaire que Serge Allegrezza,
le président du Conseil National de Productivité (CNP), décrit la situation de la producti-
vité luxembourgeoise dans le 1¢" rapport de cette institution datant de 2019. Le constat
demeure inchangé en 2025. Le Luxembourg est la deuxieme économie la plus productive
de I'Union européenne, derriere I'lrlande, du fait notamment d’'une forte spécialisation
dans la finance et l'assurance, autrement dit d'une allocation des ressources en travail
efficiente sur le plan productif. Sa productivité par heure travaillée a, en revanche, dimi-
nué de 2,9% entre 2003 et 2023 quand celle de I'économie européenne augmentait de
21,1%.

Alors que les tenants et aboutissants de cette tendance sont explorés en profondeur de-
puis quelques années, tout particulierement au travers de la publication en 2018 de l'avis
du CES

| puis des différents rapports annuels du CNP, cette étude vise a examiner ce
concept selon deux grands axes, que sont I'évolution sectorielle de la productivité et la
comparaison avec les économies les plus performantes au niveau européen. La notion
de frontiere de productivité (ou frontiere productive) renvoie, par ailleurs, a l'idée d'un
niveau maximal de productivité qui serait atteint par ces économies les plus perfor-
mantes globalement et sur des secteurs particuliers. La productivité du travail constitue
un élément fondamental de I'économie, conditionnant la capacité d'un pays a offrir un
haut niveau de vie a ses habitants.

La majorité des recommandations énoncées jusqu'’ici pour (ré)obtenir des gains de pro-
ductivité sont transversales a I'ensemble de 'économie, alors que les gains et pertes intra-
sectoriels ainsi que l'allocation des ressources vers des activités inégalement productives,
sont deux facteurs cruciaux qui se jouent au niveau des dynamiques sectorielles, de fi-
lieres et de spécialisations. C'est d’autant plus vrai au Luxembourg du fait de la dimension
réduite de son économie qui I'oblige a se montrer sélectif dans les niches de croissance
qu'il développe. Il a, dans ce cadre, adopté une stratégie de diversification économique
dont les spécialisations visées seront analysées dans cette étude. D'autre part, ce docu-
ment de travail montrera que des secteurs davantage centrés sur les marchés nationaux
ont pu fortement affecter I'évolution de la productivité au cours des deux dernieres dé-
cennies.

La comparaison avec les autres Etats membres européens permet d'évaluer le niveau et
I'évolution de la productivité luxembourgeoise au regard d’économies subissant des con-
traintes similaires en termes de réglementations et normes, de conjoncture économique,
de géopolitique, de vieillissement de la population, de technologies, de mesures statis-
tiques des gains de productivité... Ce sont, aussi, les principaux partenaires commerciaux
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du Luxembourg, et ainsi ses principaux concurrents. L'étude des économies euro-
péennes les plus productives, qui forment l'actuelle frontiere de productivité, doit per-
mettre de vérifier si le niveau historiquement trés élevé de la productivité du travail au
Luxembourg est un obstacle insurmontable a 'augmentation significative de sa produc-
tivité dans les années a venir. Par ailleurs, les politiques a mener pour améliorer la pro-
ductivité sectorielle different selon la proximité a la frontiere productive, entre stratégie
d'investissements pour rattraper le retard et stratégie d'innovation pour repousser cette
frontiere productive.

Cette étude se concentre sur la productivité du travail, et ceci par heure travaillée, soit le
choix opéré par le CNP. Cet indicateur permet d'utiliser des données fiables en prove-
nance de grandes institutions internationales, que ce soit TOCDE et Eurostat. Les statis-
tiques pour chaque secteur en volume chainé ajusté a I'année 2020 présenteront le ni-
veau de productivité et, surtout, I'évolution de la productivité du travail pour chaque
grand secteur de I'économie luxembourgeoise.

Une centaine de graphiques centrés sur ce seul indicateur de productivité du travail
aboutissent a des résultats souvent interpellants. A titre d’exemples tirés des différents
chapitres de I'étude :

1 Le champion irlandais a largement dépassé le Luxembourg, et ce n'est pas grace
a la place financiéere dublinoise ;

1 Contrairement a la plupart des pays européens, le secteur non marchand ne ré-
duit que peu la productivité de I'économie luxembourgeoise, ce qui est le corol-
laire de niveaux élevés de rémunération ;

f La combinaison de la désindustrialisation et de la forte croissance des Activités
spécialisées scientifiques et techniques a fortement contribué a la hausse de la
productivité ;

! La productivité de 'Horeca a diminué de pres de 30% en 20 ans ;

9 La productivité du secteur Construction est fortement affectée par la crise ac-
tuelle du batiment ;

1 L'effet positif sur 'ensemble de I'économie des gains importants de productivité
du secteur Information et communication a été fortement atténué par la baisse
relative des prix du secteur ;

f La productivité de la place financiere a été maintenue grace au sous-secteur de
I'assurance ;

1 Le Luxembourg est le seul pays européen pour lequel il y a une corrélation entre
le niveau relatif de la productivité sectorielle et sa spécialisation économique.

L'étude se présente selon deux grandes parties. Les quatre premiers chapitres examinent
I'effet des différents secteurs sur |'évolution globale de la productivité du travail. Cer-
taines méthodes utilisées s'inspireront de la publication

rédigée
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en 2022 par France Stratégie. Dans un second temps, les chapitres 5, 6 et 7 décryptent la
productivité du travail au niveau sectoriel ou mésoéconomique.

Le 1¢" chapitre montre que la productivité du travail a diminué sur les 20 derniéres années
au Luxembourg, dans l'absolu et encore plus relativement a la quasi-totalité des autres
économies européennes. Cette dégradation est plus marquée pour la productivité par
personne occupée que par heure travaillée, du fait de la diminution du temps de travail.
Le secteur non marchand est trés productif au Luxembourg, ce qui tend a augmenter la
productivité de I'économie luxembourgeoise par rapport aux autres Etats membres de
I'Union européenne.

Il sera précisé dans le 2¢™¢ chapitre que les évolutions intra-sectorielles sont la principale
cause de cette dégradation. En effet, les évolutions intra-sectorielles de la productivité
par heure travaillée ont fait diminuer la productivité de - 0,33% par an quand la réalloca-
tion du travail entre les secteurs selon leur niveau de productivité I'a fait progresser de
+0,39%. Sans cette réallocation, la baisse de la productivité de I'économie luxembour-
geoise aurait été encore plus prononcée. Le troisieme effet, la réallocation dynamique,
qui correspond a la combinaison des variations des parts sectorielles et des évolutions
de productivité sectorielle, a fait diminuer la productivité du travail de - 0,23% par an.

Les secteurs ont contribué de maniére tres variée a I'évolution de la productivité, au sein
d’'une économie transformée, selon le 3™ chapitre. L'économie s'est ainsi désindustriali-
sée alors que les Activités spécialisées, scientifiques et techniques se sont fortement dé-
veloppées, tout comme les Activités de services administratifs et de soutien, et le secteur
de l'Information et communication. La place financiere a conservé son importance en
termes d’heures travaillées et |égerement augmenté sa part dans la valeur ajoutée brute.
Cette transformation de I'économie a favorisé la hausse de la productivité du travail. En
revanche, l'effet prix, qui correspond a 'évolution des prix relatifs entre les secteurs, a
affecté a la baisse la productivité de I'ensemble de I'économie.

Le 4¢me chapitre démontre que l'influence de la structure sectorielle de I'économie luxem-
bourgeoise apparait modérée. Le Luxembourg est plus productif que la moyenne euro-
péenne pour tous les secteurs considérés, mais a des degrés variés. Ce différentiel de
productivité favorise davantage la productivité luxembourgeoise que sa ventilation sec-
torielle par heure travaillée. En revanche, I'évolution sectorielle de la productivité du tra-
vail n'est favorable au Luxembourg que pour deux secteurs par rapport a I'Union euro-
péenne. La ventilation sectorielle luxembourgeoise ferait ralentir la progression de la pro-
ductivité du travail dans les autres économies européennes, mais dans des proportions
relativement faibles. Cette ventilation ne serait pas la principale cause, en comparaison
européenne, de la dégradation de sa productivité.

Chacun des 20 secteurs de I'économie luxembourgeoise est examiné au cours du 5&me
chapitre, qui illustre comment le Luxembourg a été dépassé par la frontiere productive
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européenne. L'économie luxembourgeoise demeure fortement productive en comparai-
son européenne sur la plupart des secteurs pour lesquels elle est proche ou dépasse la
frontiere de productivité composée des trois pays les plus performants. Cependant, la
productivité du travail a souvent reculé et parfois dans des proportions importantes (En-
vironnement, Construction, Hébergement et restauration, Enseignement). Au-dela du cas
particulier de I'lrlande, des pays tres productifs tels que le Danemark, la Belgique ou les
Pays-Bas ont su améliorer leur productivité du travail dans son ensemble et sur de nom-
breux secteurs au cours des 20 dernieres années.

Le 6™ chapitre propose un zoom sur la finance, les télécommunications et les activités
informatiques, des secteurs essentiels a la productivité luxembourgeoise. Le secteur fi-
nancier luxembourgeois a amélioré sa productivité du travail a prix courant par rapport
a 'Union européenne, avec 'obtention notamment de tres importants gains sur le sous-
secteur de I'Assurance. La baisse relative de la productivité du travail du secteur Informa-
tion et communication luxembourgeois vis-a-vis du reste de I'Europe s'explique par la di-
minution de la productivité du sous-secteur Télécommunication et le recul du poids de
ce méme sous-secteur dans 'ensemble du secteur, les progres dans le domaine des Ac-
tivités informatiques ne compensant pas ces deux tendances.

Enfin, le 7¢m¢ et dernier chapitre de cette étude s'intéresse aux spécialisations visées par
la politique de diversification économique qui sont hautement productives. C'est le cas
notamment de I'IT et de 'économie des données, des Technologies de l'espace et, a un
degré moindre, de la Logistique. La réussite ou non du développement de spécialisations
matures, faisant a minima du Luxembourg un acteur important sur le continent euro-
péen, aura un role important a jouer dans de futurs gains de productivité pour I'ensemble
de I'économie.

Tout d'abord, le fait que le Luxembourg soit le 2¢™¢ pays le plus productif de I'Union euro-
péenne ne devrait pas constituer un obstacle a 'amélioration de sa productivité, ce que
montrent les exemples irlandais, danois, néerlandais et belge, tant sur les 20 dernieres
anneées que sur la période plus récente. Des gains de productivité sont possibles au sein
de nombreux secteurs, voire par une spécialisation encore plus affirmée sur des secteurs
hautement productifs.

Le Luxembourg est le seul pays spécialisé (selon les heures travaillées) sur les secteurs
ou il est le plus performant sur le plan productif. Ceci s'explique en partie par sa forte
spécialisation dans le secteur financier. La place financiere est au cceur de la forte pro-
ductivité de I'économie luxembourgeoise. Il faut cultiver cette force ce qui plaide pour le
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maintien, voire I'accentuation, des actions menées pour renforcer le secteur, portées no-
tamment sur le terrain par Luxembourg For Finance et les autres acteurs publics et pro-
fessionnels de la Place, et sur le plan législatif par I'Etat luxembourgeois. Il y a, de méme,
tout lieu de consolider l'attractivité du territoire luxembourgeois pour linstallation de
sieges européens et mondiaux de groupes internationaux, qui sont essentiels au poids
élevé et a la forte productivité du secteur Activités spécialisées, scientifiques et tech-
niques.

Derriere une tendance générale au déclin de la productivité du travail dans I'absolu, par
rapport a I'Union européenne et relativement a la frontiere productive, chaque secteur a
sa propre trajectoire de productivité, et surtout des facteurs spécifiques aux origines de
cette trajectoire. Ainsi, si des initiatives globales ayant pour objectif la hausse de la pro-
ductivité, favorisant I'innovation, la montée en compétence de la main-d'ceuvre, I'attrac-
tion et le développement des start-ups, la simplification administrative, I'intégration de
I'lA ou encore l'investissement des entreprises, sont cruciales, des actions dédiées a
I'amélioration de la productivité de secteurs spécifiques pourraient étre tout aussi effi-
caces. C'est d'autant plus vrai que le Luxembourg a une marge de progression par rapport
aux pays les plus productifs sur des secteurs tels que I'Industrie manufacturiere, I'Envi-
ronnement, la Construction et I'Agriculture.

La productivité pourrait étre, dans ce cadre, une approche nourrissant I'élaboration des
politiques sectorielles, ce qui irait bien plus loin que I'exercice accompli par cette étude
d’'une analyse sectorielle de la productivité. Cette politique « des petits rouages » néces-
site de disposer d'une connaissance plus précise des freins sectoriels a la productivité.
Elle pourrait en partie reposer sur des recherches ciblées portant sur les secteurs qui
dévient par rapport aux tendances européennes et aux économies les plus perfor-
mantes.

Les secteurs de la Construction, de I'Environnement ainsi qu'Hébergement et restaura-
tion ont fortement régressé en termes de productivité au cours des 20 dernieres années.
Identifier les raisons qui ont pu provoquer cette chute, notamment celles liées au cadre
d'exercice de ces activités, est un premier pas pour stopper cette baisse et retrouver des
gains de productivité sur ces secteurs. L'étude de secteurs équivalents dans d'autres éco-
nomies européennes aidera a comprendre les maux qui ont provoqué de telles baisses
de productivité.

A I'opposé, mais toujours selon cette méme logique, il serait intéressant d’examiner les
raisons de la surperformance du Luxembourg pour les Activités de services administratifs
et de soutien, ou du moins I'amélioration de sa productivité vis-a-vis des autres écono-
mies européennes hors Irlande, pour poursuivre, voire amplifier cette dynamique.

La productivité de I'lndustrie manufacturiere luxembourgeoise est historiquement faible
par rapport a certaines autres industries européennes. Une étude pourrait étre menée,
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en lien avec la FEDIL et le Haut comité pour l'industrie, pour mieux en comprendre les
causes, en intégrant les questions de spécialisation interne au secteur, de positionne-
ment sur les marchés internationaux, de gammes, de contenu technologique de la pro-
duction, de robotisation...

En outre, le modele suédois, particulierement performant dans le secteur des Activités
informatiques, serait une référence intéressante a examiner pour inspirer le développe-
ment futur de ce secteur au Luxembourg, avec par exemple un marché du capital-risque
particulierement développé par rapport au reste de I'Europe.

Malgré les différences observées entre les secteurs, la tendance générale de diminution
de la productivité pourrait en partie provenir d'un transfert de cette baisse d'un secteur
a l'autre. Cette hypothése d'une « contagion » sectorielle pourrait étre testée, ce qui, dans
le cas ou elle serait confirmée, permettrait la mise en ceuvre de politiques a méme de
catalyser certains gains de productivité en chaine. Le rdle potentiel du secteur financier
dans une telle contagion serait a examiner du fait de son importance dans I'économie
luxembourgeoise. Les domaines de I'lT, de I'énergie ou de la construction, avec une pro-
duction plus rapide de bureaux et de logement, sont des exemples d'activités ayant le
potentiel de transférer des gains (ou des pertes) d'un secteur a l'autre.

Enfin, le devenir de la prospérité luxembourgeoise réside en partie dans la réussite de la
stratégie de diversification économique sur certaines niches de croissance technolo-
giques. La plupart de ces potentiels clusters sont encore au stade d'émergence et leur
passage a des phases de développement plus matures dans les proches années est une
nécessité pour valider les investissements consentis.
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La productivité du travail a diminué sur
les 20 dernieres années
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1°" chapitre - La productivité du travail a diminué
sur les 20 dernieres années

L'examen de la productivité de I'économie luxembourgeoise commence par une analyse
globale a partir des données de 'OCDE basée sur les comptes nationaux (qui compren-
nent tous les Etats membres de 'UE, en-dehors des données individuelles de Malte et de
Chypre). Ces statistiques ont été extraites depuis I'Explorateur de données de I'OCDE au
mois de juillet 2025. Elles portent notamment sur la période allant de 2003 a 2023. Dans
ce chapitre, la productivité du travail est mesurée par heure travaillée puis par personne
occupée, pour I'ensemble de I'économie et pour la seule économie marchande hors acti-
vités immobilieres. En effet, le niveau de productivité et de valeur ajoutée de ce secteur
est fortement dépendant des loyers ce qui peut légitimer son exclusion pour une partie
de I'analyse réalisée. Les données en volume chainé ajusté a I'année de référence 2020
permettent de mesurer I'évolution de la productivité du travail de facon cohérente et
comparable entre les pays de I'Union européenne car elles refletent les gains réels de
production, et non des effets de prix ou de structure.

Quelques précisions sur la mesure de la valeur ajoutée brute et la notion de producti-
vité apparente du travail

La valeur ajoutée brute est utilisée comme numérateur dans la mesure de la productivité du
travail. Elle est calculée comme la différence entre la valeur de la production et celle des con-
sommations intermédiaires utilisées pour la réaliser. La valeur ajoutée brute peut étre mesurée
a prix courants, lorsqu’elle est exprimée en valeur nominale aux prix de 'année considérée, ou
en volume, lorsqu’elle est corrigée des effets de prix afin de mesurer I'évolution réelle de la
richesse produite. Dans le secteur marchand, la production est évaluée a partir des prix de
marché. En revanche, dans le secteur non marchand, ot les services sont fournis gratuitement

ou a des prix économigquement non significatifs, la production ne peut pas étre observée direc-
tement. Elle est alors estimée principalement a partir des rémunérations des salariés.

Dans un but de simplification, le terme « apparente » n'apparait pas dans cette étude. Toutefois,
la productivité du travail mesurée ici est bien dite « apparente » car elle ne permet pas d'isoler
la contribution spécifique du travail a la production. Les évolutions observées peuvent en effet
résulter d'autres facteurs, comme l'intensité capitalistique, le progrés technique, l'organisation
du travail ou encore la structure des emplois. Elle constitue un indicateur synthétique utile pour
les comparaisons dans le temps ou entre secteurs.

L'évolution de la productivité par heure travaillée de 'ensemble de I'économie sur les 20
dernieres années présente quatre enseignements majeurs. Le premier est la confirma-
tion de la stagnation de la productivité luxembourgeoise, qui en volume chainé ajusté a
2020, diminue de 2,9% sur la période. Le deuxieme enseignement est la perte de lea-
dership du Luxembourg au bénéfice de I'lrlande dont la productivité par heure travaillée
a exactement doublé sur la méme période. En outre, la productivité d'autres pays s'est
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en partie rapprochée du niveau luxembourgeois avec une hausse de 22,7% de la produc-
tivité danoise, de 14,1% pour la Belgique, de 15,9% pour les Pays-Bas ou encore de 18,6%
pour |'Allemagne. La progression a été de 21,1% pour I'ensemble de I'Union européenne,
dont le niveau de productivité moyen se situe a un niveau plus faible que les pays déja
cités. Enfin, 'économie luxembourgeoise demeure significativement plus productive que
ses concurrentes hors Irlande, avec un différentiel plus de deux fois supérieur a celui de
I'Union européenne et 18% plus élevé que le Danemark, le pays qui complete le podium
européen. Il est a noter qu'en Irlande, et a un degré moindre au Luxembourg, la produc-
tivité du travail peut étre surestimée car une partie de la valeur ajoutée brute correspond
a des profits rapatriés par les multinationales étrangeres implantées sur place.

Evolution de la productivité du travail par heure travaillée de
I'ensemble de I'économie
(en euros - volume chainé ajusté en 2020)

NQ D W™ > O O N AP
> S S S S S NN RN

0 S G G G O S S
Luxembourg Allemagne — France
Belgique e Pays-Bas e |rlande

Danemark Union européenne - 27

Source : OCDE, Calculs de l'auteur

La diminution de la productivité est bien plus marquée sur la période, -10,3%, lorsque la
valeur ajoutée est rapportée au nombre de personnes occupées. La principale raison de
ce déclin plus prononcé serait la baisse du nombre d’heures travaillées par personne oc-
cupée, qui peut s'expliquer par davantage de travail a temps partiel, de congés pris, no-
tamment spéciaux, ou encore la hausse de I'absentéisme. Sur la période, le Luxembourg
a aussi instauré un nouveau jour férié avec le 9 mai célébrant I'Europe. D'autres écono-
mies parmi les plus productives de 'Union européenne ont une progression moindre de
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la productivité par personne occupée que par heure travaillée sur les deux dernieres dé-
cennies, notamment l'lrlande, le Danemark et 'Allemagne. En revanche, la croissance de
la productivité est la méme en Belgique et aux Pays-Bas pour les deux indicateurs utilisés.

L'indicateur par personne occupée permet notamment a la Belgique de se rapprocher du
niveau de productivité du Luxembourg avec un différentiel de 23,7% contre 29,8% selon
les heures travaillées. Il en est de méme pour I'Union européenne dans son ensemble,
avec un différentiel réduit de 4,4 points de pourcentage en passant a la productivité par
personne occupée. En revanche, l'indicateur par personne occupée est favorable au
Luxembourg dans sa comparaison avec le Danemark (+ 5,0 points de pourcentage) et
I'Allemagne (+ 5,8 points de pourcentage).

Evolution de la productivité du travail par personne occupée de
I'ensemble de I'économie
(en euros - volume chainé ajusté en 2020)
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Source : OCDE, Calculs de l'auteur

L'analyse se poursuit en s'intéressant plus particulierement a la productivité de I'écono-
mie marchande hors activités immobilieres. Sont ainsi exclus les secteurs des adminis-
trations publiques, de la défense, de I'éducation, de la santé humaine et de 'action so-
ciale. L'intérét d'une restriction du champ est de considérer davantage les secteurs ayant
un prix de marché, soumis a la concurrence et étant directement liés a la compétitivité
extérieure. En outre, la littérature économique récente et les travaux sur la productivité
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réalisés au Luxembourg mettent en avant la difficulté a mesurer la productivité des acti-
vités non marchandes et ainsi les possibles erreurs d'interprétation des statistiques liées.

L'économie luxembourgeoise a vu la productivité par heure travaillée de son économie
marchande diminuer de 2,5% entre 2003 et 2023. Cette évolution (légérement) moins
négative se retrouve au niveau de 'Union européenne, ou la hausse de la productivité est
supérieure de 1,9 point de pourcentage pour 'économie marchande hors secteur immo-
bilier par rapport au méme indicateur appliqué a 'ensemble de I'économie.

La productivité par heure travaillée de I'Union européenne est un peu plus proche de
celle du Luxembourg des lors que seule 'économie marchande hors immobilier est con-
sidérée (- 1,1 point de pourcentage d'écart). Le différentiel est plus marqué s'agissant de
I'lrlande, dont I'écart avec le Luxembourg s'envole de 44 points de pourcentage en plus,
au Danemark (diminution de I'écart de - 10,5 points de pourcentage) et aux Pays-Bas (- 4,8
points de pourcentage). Le différentiel est toutefois légerement plus élevé par rapport
aux trois pays voisins : Belgique (+ 2,0 points de pourcentage), Allemagne (+ 0,5) et France
+2,7).

Evolution de la productivité du travail par heure travaillée de
I'économie marchande hors immobilier
(en euros - volume chainé ajusté en 2020)
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Enfin, I'évolution de la productivité du travail par personne occupée de I'économie mar-
chande hors immobilier conforte les enseignements précédents. C'est la combinaison
pour laquelle le niveau de productivité de 'Union européenne est le moins éloigné du
Luxembourg (- 46,5%).

Evolution de la productivité du travail par personne occupée de
I'économie marchande hors immobilier
(en euros - volume chainé ajusté en 2020)
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Source : OCDE, Calculs de l'auteur

Pour la suite de I'étude, la valeur ajoutée par heure travaillée sera privilégiée, celle par
personne occupée étant le plus souvent décrite en annexe. Ce méme indicateur est pré-
conisé par le Conseil national de la productivité « puisqu’elle élimine entre autres les dif-
férences entre 'emploi a plein temps et 'emploi a temps partiel et prend ainsi en compte
le volume de travail réellement presté ». De méme, I'économie marchande hors activités
immobilieres sera le périmetre préférablement utilisé pour les analyses ultérieures, avec
la encore des données sur 'ensemble de 'économie présentes en annexe.

La relative moindre performance du Luxembourg quant a 'économie marchande hors
secteur immobilier peut s'expliquer, par les différences de poids et/ou de niveaux de pro-
ductivité dans les secteurs non marchands et immobiliers par rapport a I'ensemble de
I'Union européenne.
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Productivité du travail par heure travaillée de I'économie marchande
et non marchande en 2023
(en euros - prix courants)

Economie marchande hors immobilier Activités d'administration publique, de défense,
d'éducation, de santé humaine et d'action
sociale

m Irlande m Luxembourg m Danemark
m Pays-Bas Belgique Allemagne
W France m Union européenne - 27*

Source : OCDE, Calculs de l'auteur

Le poids du secteur non marchand dans le total de la valeur ajoutée brute produite est
similaire entre le Luxembourg et I'Union européenne, autour de 18,4% en 2023. En re-
vanche, les niveaux relatifs de productivité par heure travaillée different fortement,
comme l'illustre le graphique ci-dessus. La productivité par heure travaillée de 'économie
non marchande correspond a 88,6% de celle de I'économie marchande hors immobilier
au Luxembourg contre 85,8% pour I'ensemble de 'Union européenne. La différence est
plus marquée concernant les autres pays les plus productifs, la productivité de I'écono-
mie non marchande ne représentant plus que 33% de celle de I'économie marchande
hors immobilier en Irlande, 62,2% au Danemark et 79% aux Pays-Bas. En niveau absolu,
la productivité par heure travaillée du secteur non marchand atteint 86,2 euros au
Luxembourg, contre 56,5 euros en Belgique, 52,5 euros aux Pays-Bas et 37,8 euros pour
I'ensemble de I'Union européenne.

Le niveau particulierement élevé de la productivité du secteur non marchand constitue
deés lors une spécificité notable de I'économie luxembourgeoise. En conséquence, la crois-
sance du poids du secteur non marchand dans I'économie devrait avoir un moindre im-
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pact négatif sur le niveau de la productivité au Luxembourg par rapport aux autres éco-
nomies étudiées (dans I'hypothése ou le poids du secteur non-marchand croit de maniére
équivalente dans les autres Etats membres). Or, I'évolution globale de la productivité a
été négative sur les deux dernieres décennies au Luxembourg contrairement a ses par-
tenaires européens.

Le secteur immobilier est caractérisé par des niveaux de productivité tres éleveés, ceci
dans tous les pays européens. Par exemple, la productivité du secteur atteignait 679 eu-
ros par heure travaillée au Luxembourg en 2023. Ainsi, il est surtout utile d'examiner la
part de ce secteur dans le total de la valeur ajoutée brute de chaque économie pour en
déduire son importance, a la hausse, pour le niveau global de la productivité. Il est a noter
que les données sont ici exprimées en volume chainé ajusté en 2020 en raison de I'ab-
sence de données a prix courant pour des pays comme I'Allemagne et les Pays-Bas.

Part du secteur immobilier dans la valeur ajoutée brute totale en
2023
(volume chainé ajusté en 2020)

Source : OCDE, Calculs de l'auteur

Alors qu'il représente 7,9% de la valeur ajoutée brute, le secteur immobilier a un effet a
la hausse sur la productivité potentiellement moindre au Luxembourg que dans la plu-
part des autres économies européennes. Cette part était, en effet, égale a 9,8% pour I'en-
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part a seulement 5,2%.

Ainsi, si le leadership européen du Luxembourg en matiére de productivité du travail est
plus affirmé s'agissant de 'ensemble de I'économie que pour la seule économie mar-
chande hors secteur immobilier, c'est en raison du niveau particulierement élevé de la
productivité du secteur non marchand. Les activités immobilieres, du fait d'un moindre

a))

semble de I'Union européenne en 2023. Deux exceptions apparaissent dans notre ana-
lyse, les Pays-Bas avec un poids du secteur immobilier égal a 6,1% et I'lrlande avec une

poids dans I'économie, auraient un effet plutét inverse.

Cette partie se termine par un découpage de I'évolution de la productivité par heure tra-
vaillée selon des périodes de 5 ans. Cette nouvelle analyse a pour but d'observer des
tendances plus conjoncturelles de variation de la productivité, que ce soit au niveau eu-
ropéen ou qu'elles concernent, au contraire, spécifiquement le Luxembourg.

Evolution de la productivité du travail par heure travaillée de I'ensemble de I'économie

(Volume chainé en 2020)
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Source : OCDE, Calculs de l'auteur

L'évolution de la productivité du travail n'a fait que se détériorer au Luxembourg au cours
des quatre périodes qui se sont succédé entre 2003 et 2023. Dans le détail, la productivité
par heure travaillée a augmenté de 2,4% de 2003 a 2008, puis s'est mise a diminuer,
d'abord de - 0,1% entre 2008 et 2013, puis de - 0,7% entre 2013 et 2018 et enfin de - 4,4%
de 2018 et 2023. Méme si cette derniére période a été frappée par deux crises écono-
miques successives, celle résultant du Covid puis celle provoquée par linvasion de
I'Ukraine, 'Union européenne dans son ensemble et des économies telles que le Dane-
mark, les Pays-Bas, la Belgique et I'Allemagne ont eu une évolution positive de leur pro-
ductivité du travail de 2018 a 2023. La trajectoire de détérioration progressive de |'évolu-
tion de la productivité peut aussi étre observée en France, voire pour I'ensemble de
I'Union européenne (+ 5,8%, puis + 5,5%, suivi de + 5,0% et enfin + 3,2%). Toutefois, les
rythmes de progression de la productivité ont été variés pour les différents Etats
membres. La Belgique a, par exemple, connu une période 2008-2013 difficile sur le plan
de la productivité, avant que celle-ci n'augmente a nouveau significativement lors des dix
dernieres années.
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2¢me chapitre - Les évolutions intra  -sectorielles sont
la principale cause de cette dégradation

Cette étude a pour objectif de déterminer les causes sectorielles de la dégradation de la
productivité du travail au Luxembourg. Pour se faire, elle s'inspire d'un document de tra-
vail de 2022, rédigé pour France Stratégie par les économistes Pierre-Louis Girard, Boris
Le Hir et Dimitris Mavridis et intitulé « Analyse sectorielle et régionale de la croissance de
la productivité du travail dans les pays européens et aux Etats-Unis ».

La premiere étape de cette analyse sectorielle de I'évolution de la productivité du travail
consiste en une décomposition de cette évolution selon trois effets : la dynamique intra-
sectorielle, la réallocation de ressources inter-sectorielles en niveau et la réallocation in-
ter-sectorielle de ressources en évolution.

La dynamique de croissance intra-sectorielle correspond a l'impact réel de la crois-
sance de la productivité au sein de chaque secteur sur I'évolution globale de la producti-
vité.

La réallocation de ressources inter-sectorielles en niveau mesure l'effet du change-
ment de structure sectorielle de I'emploi, entre les secteurs plus ou moins productifs.
Dans les faits, si le poids des emplois dans un secteur peu productif diminue, alors cet
effet est positif pour I'évolution de la productivité. Il en est de méme pour 'augmentation
du poids dans I'emploi d'un secteur hautement productif. Dans cette étude, I'indicateur
le plus souvent utilisé pour caractériser 'emploi est le nombre d’heures travaillées.

La réallocation inter-sectorielle de ressources en évolution est, elle aussi, un effet lié
aux changements de structure sectorielle de I'emploi. Toutefois, il ne s'agit plus ici de
considérer le niveau de productivité mais leur évolution sur la période. Ainsi, cet effet de
réallocation sera positif si un secteur dont la productivité a augmenté sur la période ob-
servée a vu son poids dans I'emploi augmenté, peu importe le niveau absolu de produc-
tivité de ce secteur.

Comme dans I'étude de France Stratégie, la méthode GEADS (Generalised Exactly Additive
Decomposition) de Tang et Wang est ici utilisée pour mesurer I'importance de ces trois
effets. La décomposition se fait au niveau de 20 secteurs pour I'ensemble de I'économie
et de 12 secteurs pour I'économie marchande hors activités immobilieres.
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Décomposition du taux de croissance annuel moyen de la productivité
du travail de 2003 a 2023
(Méthode GEADS de Tang et Wang)
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Source : OCDE, Calculs de l'auteur

L'évolution de la productivité du travail se décompose dans des effets significativement
dissemblables. L'économie luxembourgeoise a pu profiter d'un déplacement d’emplois
des secteurs les moins productifs vers ceux plus productifs au cours des 20 dernieres
années, qui a contribué positivement a hauteur de + 0,39% a I'évolution de la productivité.
Cet effet a été quasi compensé par la diminution de la productivité au sein méme des
secteurs, qui a pour effet de réduire de - 0,33% par an le taux de croissance annuel moyen
de la productivité du travail. La réallocation en évolution a, elle aussi, eu un effet négatif
sur la croissance de la productivité, égal a - 0,23%, qui pourrait s'expliquer par une évo-
lution négative des secteurs les plus productifs. Lorsque I'on s'intéresse a la seule écono-
mie marchande hors secteur immobilier, la dynamique est la méme mais dans des pro-
portions moindres. La baisse de la productivité intra-sectorielle est notamment moins
marquée.

Ces résultats apparaissent inquiétants. Alors qu'une marge de manceuvre pour faire pro-
gresser la productivité du travail pourrait étre une plus grande spécialisation vers des
secteurs hautement productifs, ce mouvement a eu lieu au cours des deux dernieres dé-
cennies sans qu'il ne soit suffisant pour améliorer la productivité globale de I'économie.
Ces résultats confortent, par ailleurs, I'intérét d'une analyse sectorielle de I'évolution de
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la productivité du travail. En effet, I'évolution intra-sectorielle a exercé une influence pri-
mordiale sur la dégradation de la productivité de I'économie luxembourgeoise.
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3®me chapitre - Les secteurs ont contribué de
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L'impact essentiel de la réallocation des emplois sur I'évolution de la productivité peut
s'expliquer par la disparité importante de niveaux de productivité entre les secteurs et
par une évolution notable de la ventilation sectorielle de 'économie. Ces deux aspects
seront analysés plus en détail dans ce chapitre, avant de décomposer I'évolution de la
productivité, cette fois-ci, au sein de chaque secteur.

La productivité par heure travaillée varie fortement en 2023 entre des secteurs essentiels
a I'économie luxembourgeoise.

Productivité par secteur selon le nombre d'heures travaillées en 2023
(prix courant)
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Secteur le plus productif (du moins sur une base purement statistique) avec une produc-
tivité par heure travaillée de 730 euros, I'Immobilier est absent du graphique pour mieux
visualiser le niveau des autres secteurs. La productivité du travail de I'économie luxem-
bourgeoise atteignait 98,6 euros par heure travaillée en 2023. Cette moyenne est plus de
deux fois moins élevée que sa spécialisation principale, a savoir les Activités financiéres
et d'assurance (221,9 euros). Des secteurs importants au Luxembourg, tels que la Cons-
truction (46,7 euros) et 'Hébergement et restauration (37,8 euros), ont des niveaux de
productivité qui sont inférieurs a 50% de la productivité moyenne de I'économie. En
outre, ce graphique confirme la spécificité luxembourgeoise d'un secteur non marchand
hautement productif, du fait tout particulierement de niveaux de revenu éleveés. C'est le
cas notamment pour 'Administration publique (108,5 euros) et 'Enseignement (89,9 eu-
ros).

Alors qu’est évoquée la nécessité d'une réindustrialisation européenne, et que l'industrie
manufacturiere accroit la productivité globale dans la plupart des économies euro-
péennes étudiées (Irlande, Danemark, Belgique, Allemagne...), ce secteur est significati-
vement moins productif que la moyenne au Luxembourg. Au final, ce graphique illustre
parfaitement combien le remplacement d'un emploi dans l'agriculture par un emploi
dans le secteur financier a un effet majeur sur le niveau de productivité de 'économie.

Les statistiques de productivité par personne occupée, disponibles en annexe de ce do-
cument, ne modifient qu'a la marge les conclusions précédentes. Du fait d'une plus
grande intensité d’heures travaillées par personne occupée, la productivité est alors un
peu plus élevée dans des secteurs tels que le Transport, I'Industrie manufacturiere et la
Construction. A l'inverse, la Santé et action sociale voit sa productivité se réduire d'envi-
ron 15% par rapport a la moyenne du fait d'une moindre intensité d’heures travaillées.

La ventilation sectorielle de I'économie luxembourgeoise est effectuée dans le graphique
suivant selon le nombre d’heures travaillées. C'est, en effet, le dénominateur privilégié
dans cette étude pour mesurer la productivité. La ventilation selon la valeur ajoutée pro-
duite, en annexe de document, présente un panorama différent de I'économie, du fait
des fortes disparités de niveaux de productivité.
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Ventilation de I'économie luxembourgeoise selon la classification
NACE - niveau 1
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L'économie luxembourgeoise s'est transformée au cours des 20 derniéres années, dans
des proportions substantielles.

1

La place financiére a conservé son importance en termes d’heure travaillée, re-
présentant, en 2023, 10,9% des heures travaillées. En termes de valeur ajoutée
brute, sa part était de 24,5%, en légere augmentation par rapport a 2003.
L'économie s'est désindustrialisée, sa part dans les heures travaillées passant de
12,5% a 6,6% en I'espace de 20 ans. La baisse est aussi notable selon la valeur
ajoutée brute, avec une diminution de 9,9% en 2003 a 4,2% en 2023.

Les activités spécialisées, scientifiques et techniques se sont fortement déve-
loppées. Ces services, qui requiérent un niveau de formation élevé et apportent
des connaissances et compétences spécialisées, étaient en 2023 le principal sec-

_e

tion

26

































































































































































































































