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3e ACTUALISATION DU PROGRAMME DE STABILITE ET DE
CROISSANCE DU LUXEMBOURG

établie pour la période 2000-2004
et approuvée par le Conseil de Gouvernement en date du 30 novembre 2001

INTRODUCTION

Conformément au règlement CE 1466/97 du Conseil, le Luxembourg a présenté début 1999 son
premier programme de stabilité au Conseil et à la Commission. Ce programme a été examiné par le
Conseil Ecofin, en datedu 15 mars 1999.

Unepremièreactualisation du programmedestabilité, préparéesuiteau changement deGouvernement
et dans la fouléede l’adoption de la loi budgétairepour l’exercice2000, s’est inscritedans lecadredes
recommandationscontenuesdanslesgrandesorientationsdepolitiqueéconomiqueet danslacontinuité
du programmedestabilité initial. Ellea ététransmiseau Conseil et à laCommission en février 2000 et
a fait l’objet d’un examen par le Conseil Ecofin en datedu 13 mars 2000. La deuxièmeactualisation a
été envoyée au Conseil et à la Commission en date du 11 janvier 2001 et a été analysée par le Conseil
Ecofin le12 mars 2001.

La présente troisième actualisation du programme de stabilité et de croissance a été conçue dans le
même cadre que la précédente, c’est-à-dire en concomitance avec la préparation du projet de budget,
qui doit faire l’objet d’un vote définitif courant décembre 2001, ceci tout en incluant les remarques
contenues dans les GOPE 2001 et en prenant en compte les recommandations de la Commission et de
l’Ecofin émises le12 mars 2001.

Cette actualisation du programme de stabilité luxembourgeois, qui intervient simultanément avec la
discussion du projet debudget de l’État pour l’exercice2002, est essentiellement marquéepar l’ impact
des réformes fiscales décidées et prévues pour 2001 et 2002.

L’actualisation du programme de stabilité a été approuvée par le Gouvernement en Conseil et
communiquéeà la Chambredes Députés.

Le programme de stabilité luxembourgeois ainsi actualisé est disponible sur le site Internet du
Ministèredes Finances et peut êtreconsultéà l’adressehttp://www/etat.lu/FI/.

Uneversion en langueanglaisesera préparée.
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I . LE CONTEXTE ECONOMIQUE

L’évolution conjoncturelle au Luxembourg en 2001

Sur fond d'une économie internationale en ralentissement, la plupart des branches de l'économie
luxembourgeoise montrent une activité moins forte en 2001. Par conséquent, le STATEC a revu à la
baisse le taux de croissance du PIB et part désormais de l’hypothèse d’unecroissancede3.9 pour cent
en 2001. Cette hypothèse est corroboréepar les dernières prévisions de la Commission européennequi
indiquent un taux de4.0% decroissancepour l’annéeen cours.

Activitésectorielle

Dans la majorité des branches d'activité, le ralentissement économique est déjà perceptible pour les
premiers 9 mois de 2001. L'activité dans l'industrie s'affiche dans l'ensemble en recul par rapport à
2000, même si la production de certains biens présente une haussede la croissanceen 2001. L'activité
de la construction se situe à un niveau élevé, malgré les premiers signes de ralentissement. Le
commerce de gros a également été touché par le climat conjoncturel défavorable, alors que le
commercededétail et lecommerceautomobileprésentent unecroissanceencoreplus fortequ’en 2000.
Le secteur bancaire a ressenti les turbulences financières et le résultat net avant provisions et en
comparaison annuelle, tout en restant àun niveau élevé, anéanmoinsstagnéau coursdesneuf premiers
mois de 2001, contrastant avec la forte croissance de 2000. Finalement, les autres services marchands
neprésentent qu'un faible fléchissement conjoncturel, à l'exception deceux fournisprincipalement aux
entreprises, dont l'activités'accélèremême.

Inflation et salaires

Depuis janvier 2001, l'inflation des prix à la consommation (version nationale) s'affiche à la baisse
(+2.4% en septembre 2001, contre +3.5% en décembre 2000). La baisse de l'inflation est largement
attribuable au recul des prix pétroliers. L'inflation sous-jacente a continué de progresser au début de
2001, puis stagne aux environs de 3% depuis juillet. La position relativede l'inflation au Luxembourg
par rapport à celle mesurée dans la zone euro s'est nettement améliorée tout au long de l'année 2001.
Alors queleLuxembourg avait lacinquièmeplus forte inflation dans lazoneeuro en décembre2000, il
est revenu à la quatrièmemeilleureplaceen septembre2001.

Les prévisions du STATEC tablent sur uneinflation en baisseen 2001 (IPCN égal à2.6%, contre3.2%
en 2000) et en 2002 (2.2%). Par contre, l'inflation sous-jacente s'affiche en hausse en 2001 (2.8%,
contre1.9% en 2000) et nedevrait baisser que faiblement en 2002 (2.6%).

L'inflation salariale s'est accélérée légèrement au cours du premier semestre de 2001 par rapport à
2000. Lecoût salarial moyen par personneet par moisest ainsi passéd'unecroissancede4.9% en 2000
à5.5% en glissement annuel au premier semestre2001. Laprincipaleraison decettehausserésidedans
l'échéance d'une tranche indiciaire en avril 2001. Au premier semestre de 2001, les coûts de la main
d'œuvre ont continué de croître au Luxembourg à un rythmesupérieur à celui deses pays voisins et de
la moyenne de la zone euro. L'écart entre la croissance de l'indice du Luxembourg et celui de la zone
euro n'a cessé d'augmenter depuis 1997 (de -1.5 points de pourcentage en 1997 à +3.8 points au
premier semestrede2001).

Relations extérieures

Sousl’ influenced’un environnement international moinsporteur, lesexportationsluxembourgeoisesde
marchandises ont connu un tassement de leur croissanceau cours des 7 premiersmoisde2001 (+4.7%
à prix courants, contre +15.1% en 2000). A l'inverse, le taux de croissance des importations de
marchandises n'a que faiblement fléchi sur la même période (+10.3%, contre +12.6% pour l'année
2000) en raison notamment d'acquisitions d’aéronefs et desatellites.

Sur l'ensembledu premier semestre, labalancecourantedu Luxembourg nedégageplusqu'un excédent
de1 milliard d’euros, contre1.35 milliardsl'annéeprécédente. Lesraisonsprincipalesen sont lahausse
du déficit de labalancedesrémunérationsdessalariés, lanettedétérioration du déficit commercial et la
moindre croissance des exportations de services. L'excédent du revenu des investissements s'est
légèrement appréciéau premier semestrede2001 par rapport àcelui de l'annéeprécédenteen raison du
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développement encore favorable des activités bilantaires des banques et de la tendance à la baisse des
taux d'intérêtsàcourt termequi apermisaux établissementsdecrédit desere-financer àdesconditions
plus avantageuses.

Emploi et chômage

Depuis le deuxième semestre de 2000, l'emploi salarié intérieur croît à un rythme annuel supérieur à
6%, ce qui constitue une évolution exceptionnelle, à mettre en relation avec la forte conjoncture
économique des deux dernières années. La plus forte progression a étéatteinteen janvier 2001 (6.8%)
et depuis le rythmes'est ralenti (5.7% pour septembre).

Même si la croissance de l'emploi se ralentit, elle reste néanmoins très forte, ce qui contraste avec un
taux de chômage qui ne diminue plus. En effet, alors que ce dernier a systématiquement baissé en
comparaison annuelle depuis janvier 1998, il n'a quasiment pas baissé au troisième trimestre de 2001
(2.44%, contre2.50% au mêmetrimestrede2000, soit unebaissede6 pointsdebase, contreunebaisse
d'environ 30 points au cours des trimestres précédents). Cephénomènepeut êtreexpliquéen partiepar
le ralentissement économique, mais aussi par lenombrede faillites très important en 2001 (+40.8% en
glissement pour lenombred'entreprises touchées sur les 7 premiers mois).

Une autre indication du ralentissement du marché du travail est fournie par l'évolution du travail
intérimaire. Aussi bien la croissance du nombre d'intérimaires que celle des heures travaillées en
intérim sont en décélération au premier semestre de 2001: respectivement +7.8% et +6.9% en
glissement annuel, contre13.8% et 15.7% en 2000.

Les prévisions économiques 2001-2004

Remarques méthodologiques

Le scénario macro-économique sous-jacent au programme destabilitéet decroissance2001 à 2004 du
Luxembourg a été élaboré par le STATEC au cours de l’été 2001. Il ne tenait dès lors pas encore
compte des développements économiques récents, notamment des répercussions potentielles sur la
conjoncturemondialesuiteaux attentats du 11 septembre2001.

Les perspectives publiées récemment par la Commission européenneainsi quepar l'OCDE sont basées
sur l’hypothèse d’une reprise substantielle de l'activité économique au deuxième semestre 2002, alors
que le STATEC avait compté avant le 11 septembre sur une reprise déjà au début de 2002. Ce retard
dans la reprise n’affecte cependant pas outre-mesure la trajectoire à moyen terme de la croissance
économique. Voilà pourquoi, pour maintenir la cohérence du modèle, les prévisions de croissance
inscrites au tableau 1 n’ont pas été modifiées après la publication des prévisions d’automne de la
Commission européenne.

Par ailleurs, les chiffres relatifs à 2000 ont été révisés récemment par le STATEC, ce qui n'affecte
cependant pas l'appréciation globale relativeà l’annéeen cours.

PIB et principaux agrégats

La croissance du PIB en 2001 a été estimée par le modèle macro-économique à 3.9%. Cette prévision
est basée sur l’hypothèse d’une activité économique robuste au premier semestre (bien qu'en
ralentissement par rapport à 2000) et d’un ralentissement certain au deuxièmesemestre. Les dernières
informations statistiques confirment la vraisemblance d’une croissance du PIB d’environ 4% en 2001
et le ralentissement de la conjoncture domestique suite aux attentats du 11 septembre 2001 ne devrait
être ressenti qu’à partir de2002.

Au cours de la période 2002 à 2004, le PIB devrait progressivement revenir au rythme de croissance
moyen de5.5% l’an, observéau cours des dernières années. Toutefois, à causede la détérioration dela
conjoncture mondiale suite aux attentats du 11 septembre 2001, ce retour au rythme de croissance
tendanciel neserait atteint qu'en 2003.

La croissance de la consommation privée, soutenue par des mesures fiscales et des perspectives
économiques globalement favorables, est restée forte en 2001. En 2002, des réductions d’ impôts
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supplémentaires, et, dans une moindre mesure, des augmentations ponctuelles de pensions de retraite,
devraient porter la croissance de la consommation privée à environ 4% (comparé à 3.5% en 2000 et
2001).

La consommation publique, affectée encore en 2000 par l'introduction de l'assurance-dépendance,
devrait converger progressivement vers un rythme tendanciel de 3%, comme il ressort des chiffres
détaillant les dépenses publiques, repris ci-après.

Les exportations de biens et services ont augmenté de 14.3% en 2000, stimulées par un commerce
mondial évoluant à un rythme du même ordre de grandeur. En 2001, on neprévoit plus qu'unehausse
de 5% des exportations de biens et services, le commerce mondial ne progressant plus que de quelque
2%. L'évolution somme toute relativement favorable relève d'une bonne résistance de quelques
créneaux porteursdans ledomainedesservicesmarchandsnon financiers. Pour lapériode2002 à2004,
une reprise progressive des exportations de biens et services est à prévoir, vers un rythme tendanciel
d’environ 8%. Néanmoins, compte tenu de ce qui a été dit plus haut, un bémol doit être mis sur cette
trajectoire, étant donné que la reprise de l'activité internationale s’est décalée par rapport aux
hypothèses initiales du STATEC.

Tableau 1. Croissance économique et pr incipaux agrégats

ESA
Code 2000 2001 2002 2003 2004

PIB aux pr ix du marché
(taux de croissance à
pr ix constants)

B1g 8.5* 3.9* 5.3* 5.7* 5.6

PIB aux pr ix du marché
(à pr ix courants – en
milliards

�
)

B1g 20.51 21.95 23.86 25.92 28.05

déflateur du PIB 4.1 3.0 3.2 2.8 2.5

Croissance de l’emploi
emploi salarié intérieur 6.0 5.5 4.0 4.5 4.5
emploi national 2.8 2.5 1.4 2.2 2.3

Or igines de la croissance : var iations en pour cent à pr ix constants

Dépense de
consommation finale des
ménages

P3 3.5 3.5 4.0 4.0 3.8

Dépense de
consommation finale des
Administrations
publiques

P3 4.9 3.4 3.0 3.1 3.0

Formation brute de
capital fixe

P52+P53 0.5 1.5 5.8 10.5 9.0

Expor tations de biens et
services

P6 14.3 4.9 7.1 8.0 7.8

Impor tations de biens et
services

P7 10.5 4.2 6.6 8.4 7.9

Contr ibution à la croissance du PIB

Dépense de
consommation finale

2.5 2.4 3.5 4.5 4.1

Solde de la balance des
biens et services

B11 5.9 1.6 1.9 1.2 1.4

*) Prévisions d’automnede la Commission européenne : +9,5% en 2000, +4,0% en 2001, +3,0% en
2002, +5,4% en 2003.
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Sur tout l'horizon de prévision, la croissance de la formation brute de capital fixe reste élevée, dans la
mesure où les entrepreneurs considèrent que le ralentissement conjoncturel actuel a un caractère
passager et non structurel cequi a commeconséquenceun décalagedans le temps de l’ investissement,
sans pour autant affecter son volumeglobal. Dès lors, il est prévu qu’àmoyen terme, laFBCF atteindra
un taux de croissance de 10%. Par ailleurs, la réforme de la fiscalité des entreprises fera augmenter la
rentabilité du capital fixe, et donnera une impulsion supplémentaire à l’accroissement de
l’ investissement dès la reprisede la conjoncture internationaleen 2003.

Prix et salaires

L'inflation sera considérablement freinée en 2002 et 2003. Ainsi, le STATEC prévoit actuellement un
taux d'inflation (version nationale, établi en tenant compte des habitudes de consommation des
ménages résidents et non d'un schéma depondération "sur le territoire" commepour l’ indiceeuropéen
harmonisé) de2.6% en 2001 et de2.2% en 2002 comparéàun taux de3.2% en 2000. La récentebaisse
des prix pétroliers a significativement contribué à maîtriser l’ inflation. L'inflation sous-jacente reste
cependant élevée et elle ne devrait s'affaiblir quemarginalement en 2002 (passant à 2.6% contre2.8%
en 2001 et 1.9% en 2000) en raison du décalagedela transmission delahaussedesprix pétrolierset de
celledes salaires à l’ensembledes autres prix.

Unenouvelle tranche indiciaireviendra probablement à échéanceau coursdu deuxièmesemestre2002
et donnera une nouvelle impulsion à l’ inflation sous-jacente. Toutefois, son effet sur l’augmentation
des salaires nominaux sera, du moins en partie, neutralisépar le ralentissement de la conjonctureet la
diminution de la tension sur le marché du travail. En fait, il est prévu que le salaire nominal moyen
augmentera de4.5% en 2002, contre5% en 2000 et près de6% en 2001.

Marchédu travail

En 1999 et 2000, l'emploi intérieur a augmenté à des taux "records" (5.3% en moyenne sur les deux
ans). Le pic dans l'évolution se situait au premier trimestre 2001 (+6.1% pour l'emploi intérieur), le
marchés'étant ralenti depuis. Toutefois, il en résulteun effet de report important, desortequel'emploi
intérieur augmentede5.5% en 2001. Pour lapériode2002 à2004, unecroissancedel’emploi intérieur
deplus ou moins 4% l’an est prévue, en ligneavec le ralentissement général de l'activité.

Le taux de chômage version Eurostat n'augmente quant à lui que légèrement, les frontaliers résorbant
en partie les fluctuations du marchédu travail. Il faut néanmoins prévoir un taux dechômagede2.8%
en fin depériode, contre2.6% en 2000.

Analysedesensibilité

Le Bulletin du STATEC no 2-00 (pages 90-96) présente une analyse de la sensibilité à des chocs
exogènes des résultats d’un exercice prévisionnel antérieur. Le scénario de base prévoit pour la
premièreannéeunecroissancedu PIB de2.6%. L’emploi salariéintérieur augmentede3.1% et l’ indice
desprix à laconsommation de1.1%. A moyen et long terme, lePIB augmenteraen moyenned’environ
4.5% l’an.

Par rapport au scénario deréférence, l’analysedesensibilitéexaminelesrépercussionssur lesvariables
endogènes, notamment la croissance du PIB et l’ inflation, de quatre types de chocs: un ralentissement
de la conjoncture en Europe, une accélération de l’ inflation en Europe, une forte récession dans le
secteur bancaire luxembourgeois et uneexpansion de la consommation publique.

Une diminution du PIB des UE-15 de 1% entraîne par rapport au scénario de base une réduction
immédiate du PIB du Luxembourg de 0.8% (donc une baisse de 2.6% à 1.8%). L’effet total à long
terme de ce choc exogène est une moins-value de la croissance de 1.1%. Le gros de l’ impact a lieu
immédiatement et les effets du choc s’estompent rapidement. Uneaugmentation exogènedel’ inflation
de 1% dans les UE-15 a un faible effet sur la croissance économique et l’emploi mais par rapport au
scénario de base, l’ indice des prix à la consommation augmente immédiatement de 0.4% (de 1.1% à
1.5%). L’effet total à long termedecechoc inflationnistesur l’ IPCN est uneaugmentation de0.9%.

Une forte récession dans lesecteur financier provoqueun ralentissement delacroissancedu PIB de4%
au total. L’effet immédiat de cette récession sera une diminution de la croissance du PIB de 2.6% à
2.2%. La croissance de l’emploi décélère et le chômage progresse mais les conséquences à moyen et
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long terme sont relativement faibles, le taux de chômage augmentant de 0.2% au cours des trois
premières années.

En dernier lieu, la politique budgétaire expansionniste produit des effets réels positifs à court terme
sans pour autant rallumer l’ inflation. En effet, une hausse supplémentaire des dépenses publiques de
3% fait augmenter le PIB et l’emploi intérieur de 0.3% par rapport au scénario de base mais n’a pas
d’effet sur l’ indicedes prix à la consommation privée.
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I I . LES ORIENTATIONS GENERALES DE LA POLITIQUE BUDGETAIRE

Les tendances globales du budget de 2002

Leprojet debudget pour 2002 seprésentecommesuit :

Var iation
Projet de budget 2002

en euros en %

Budget courant

Recettes 5,941,446.9 +528,628.7 +9.77

Dépenses 5,122,865.1 +485,906.1 +10.48

Excédents +818,581.8 +42,722.6 …

Budget en capital

Recettes 35,949.4 +2,058.5 +6.07

Dépenses 845,316.5 +36,866.2 +4.56

Excédents -809,367.1 -34,807.7 …

Budget total

Recettes 5,977,396.3 +530,687.2 +9.74

Dépenses 5,968,181.6 +522,772.3 +9.60

Excédents +9,214.7 +7,914.9 …

Notes: -Les montants sont indiqués en milliers d'euros.
-Les pourcentages représentent les taux de variation du projet de budget pour 2002 en
comparaison avec le budget définitif pour 2001.
-Le Projet de Budget 2002 déposé à la Chambre des Députés le 19 septembre 2001 est
susceptible de subir des amendements avant le vote définitif qui normalement surviendra en
décembre 2001. Ces amendements n’affecteront pas l’équilibre global du budget.

Le projet de budget pour 2002 a été élaboré avant les événements du 11 septembre 2001 qui auront
pour effet prévisible de retarder la reprise économique initialement escomptée pour la première partie
de l’année 2002. Le Gouvernement n’en a pas moins décidé de maintenir le cap de sa politique
budgétaire et de ne pas modifier les tendances et l’équilibre global du budget pour 2002. En effet, la
politiquebudgétairedoit êtrevuedansuneperspectivedemoyen termeet, commeil aétéexpliquéplus
haut, la croissance tendancielle à moyen terme de l’économie n’est pas fondamentalement mise en
cause par le retardement de la reprise prévue pour le cours de l’année 2002. Bien au contraire, une
réduction substantielle des dépenses budgétaires prévues pour 2002, qui aurait nécessairement et
principalement affecté les dépenses d’ investissement, aurait contrecarré le jeu des stabilisateurs
automatiques et eu un impact négatif sur la croissance.

Les or ientations fondamentales de la politique budgétaire du programme gouvernemental

Dans l’élaboration du projet de budget pour l’exercice 2002, le Gouvernement s’est basé sur les deux
facteurs fondamentaux suivants :

a) Les principes depolitiquebudgétairepluriannuelledu programmegouvernemental ;
b) Les orientations depolitiqueéconomiqueet budgétairedu Conseil de l’Union européenne.

a) La politiquebudgétairepluriannuelledu programmegouvernemental

Dans sa déclaration du 12 août 1999 devant la Chambredes Députés, leGouvernement a insistésur le
fait que la prospérité du pays ne pourra être maintenue à long et moyen terme que si l’Etat réussit à
garder les conditions d’équilibre actuelles des finances publiques qui constituent un fondement solide
pour l’action du Gouvernement.



11

Danscecontexte leGouvernement rappellequelesprogrammesdestabilité luxembourgeoisqui ont été
approuvés sans réserves au niveau européen, s’ inscrivent dans le nouvel environnement européen de
surveillanceet decoordination despolitiqueséconomiquesen définissant les lignesdeforcessuivantes:

- la capacitéde financement du secteur public devra rester excédentaire;
- lesoldebudgétairede l’Etat central devra rester en équilibre;
- la croissance des dépenses ordinaires de l’Etat devra être inférieure à la croissance du budget

total.

Il importe au Gouvernement de poursuivre une stricte discipline budgétaire et de veiller notamment à
ceque la progression des dépenses de l’Etat nedépassepas, àmoyen terme, les limitesdelacroissance
économique.

Dans ce contexte il importe également de souligner que le Gouvernement s’est engagé à maintenir
respectivement à son niveau très bas le montant de la dette publique et à leur niveau élevé les réserves
budgétaires ainsi que les avoirs des fonds d’ investissements.

La volonté de mettre en œuvre une politique budgétaire qui vise à ajuster l’évolution des dépenses de
l’Etat sur la croissance du produit intérieur brut, dans une optique du moyen terme, exige qu’en
principe, c’est-à-dire abstraction faite d’éventuels écarts dus au fait de la conjoncture, l’augmentation
des dépenses de l’Etat ne dépasse pas les possibilités de croissance à moyen terme de l’économie. En
présence de la très grande rigidité des dépenses publiques courantes, une politique budgétaire visant à
établir dans une optique annuelle un parallélisme absolu entre l’évolution du budget des dépenses de
l’Etat et celledu produit intérieur brut s’avèreen effet impossible. Il découledecesobservationsquele
respect des principes de politique budgétaire contenu dans la déclaration gouvernementale doit être
appréciédans un contextepluriannuel et non pas dans un cadrepurement annuel.

b) Les orientations depolitiqueéconomiqueet budgétairedu Conseil de l'Union européenne

Dans son rapport du mois d'avril 2001 sur les grandes orientations de politique économique des Etats
membres de l'Union européenne, la Commission estime qu’en ce qui concerne l'objectif d'améliorer la
qualitéet la viabilitédes finances publiques, les Etats membres devraient:

- poursuivre leurs efforts en vue de rendre les systèmes de prélèvements et de prestations plus
favorables à l'emploi, en réduisant la pression fiscale globale, notamment sur les bas salaires,
tout en poursuivant l'assainissement budgétaire, et en améliorant l'efficacité des systèmes de
prélèvement;

- améliorer l'efficacité des dépenses publiques par le biais de réformes institutionnelles et
structurelles; en particulier introduire ou améliorer les mécanismes qui contribuent au contrôle
des dépenses;

- améliorer la viabilité à long terme des finances publiques. Outre des mesures destinées à
augmenter les taux d'emplois, cela nécessitera une réduction rapide de la dette des
administrations publiques ainsi qu'un approfondissement des réformes des systèmes de retraite.
Parmi les mesures visant à assurer une assise financière plus solide aux systèmes de retraite, il
convient dans les pays qui n'ont pas encore fait un tel effort, d'accorder unepart plus importante
à la capitalisation de manière à parvenir à un meilleur équilibre entre les différents piliers qui
composent ces systèmes de retraite;

- poursuivre la coordination fiscaleafin d'éviter uneconcurrencefiscaledommageableet en vuede
mettreen œuvredemanièreefficace l'accord du Conseil denovembre2000 sur lepaquet fiscal.

La Commission note que l'activité économique au Luxembourg était particulièrement vigoureuse en
1999 et en 2000 mais qu'il faut s'attendre à un ralentissement de la croissance du PIB pour 2001 et
2002. La Commission insiste sur le fait que "Les résultats économiques récents sont très positifs et les
finances publiques sont très saines. Toutefois l'accélération de la hausse des salaires et des prix
constitueun défi important pour la politiqueéconomique".

Au niveau de la politique budgétaire, la Commission indique qu'en tenant compte des excédents
budgétaires importants et de l'augmentation des dépenses budgétaires axées principalement sur les
investissements et sur des mesures destinées à soutenir des objectifs spécifiques comme le
développement de la sociétéde l'information et la recherche, la politiquebudgétairedevrait se fixer les
objectifs suivants:
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- mettreen œuvreunepolitiquebudgétaireplus restrictive lors de l'exécution du budget de2001 et
de l'élaboration du budget de 2002 afin de pouvoir neutraliser les pressions inflationnistes si
elles persistent, et

- suivre de près l'accroissement des dépenses publiques afin de pouvoir préserver l'équilibre des
finances publiques en cas de ralentissement de la croissance du PIB en volumeet leur caractère
soutenableà long termeen tenant comptedu vieillissement de la population.

L’évolution des recettes et des dépenses de l’Etat pour 2002

Le projet de budget des dépenses pour 2002 progresse de 9.6% par rapport au budget des dépenses
définitif pour l'exercice 2001, alors que le projet de budget des recettes affiche une progression de
9.7%.

En ce qui concerne le budget des recettes, il importe de tenir compte de l'incidence budgétaire de
l'importante réforme fiscale que le Gouvernement a entamée en 2001, et dont une deuxième étape est
prévuepour l'année2002.

Le projet de réduction de la fiscalité des personnes physiques qui a débuté en 2001 se poursuivra en
2002 pour aboutir à partir de l'année d'imposition 2002 à une réduction de la charge fiscaleglobalede
quelque421 millions d'euros par rapport à l'annéed'imposition 2001.

A partir de l'année 2002, le Gouvernement propose une réduction du taux de l'impôt sur le revenu des
collectivités de 30% à 22%. Cette mesure, combinée à certaines autres propositions de réduction de la
fiscalité des entreprises devrait se traduire par un allégement de la charge fiscale des collectivités de
quelque322 millions d'euros pour l'annéed'imposition 2002.

Quant au projet de budget des dépenses en capital, auquel incombeen premier lieu le financement des
équipements collectifs, les crédits proposés pour 2002 accusent une progression de 4.56% par rapport
au budget définitif pour 2001.

Afin de pouvoir apprécier à sa justevaleur les efforts du Gouvernement dans ledomainede la création
et de la modernisation des infrastructures et des équipements du pays, il importe de mettre en compte
également les importantes dépenses d'investissements qui sont financées par l'intermédiaire des fonds
d'investissements spéciaux.

Les dépenses d'investissements de l'Etat se composent en effet des dépenses inscrites au budget
proprement dit, auxquelles sont ajoutées les dépenses des fonds spéciaux. Les dépenses
d'investissements qui sont financées par l'intermédiaire de ces fonds spéciaux représentent au titre de
l'exercice2002 quelque70% de l'effort d'investissement total de l'Etat.

Deson côté leprojet debudget des dépenses courantes pour 2002 qui regroupeleschargescouranteset
permanentes de la collectivité nationale accuse une progression de 10.48% par rapport au budget
définitif pour 2001.

Cette progression s'explique par le fait que le budget des dépenses courantes est caractérisé par une
grande rigidité et qu'une proportion élevée des dépenses publiques courantes (dépenses de
rémunération du personnel, transferts à la sécurité sociale, autres transferts de revenus et de capitaux,
etc.) est fixéepar ou en vertu dedispositions législatives.

Cette progression s'explique également par le fait que le projet de budget pour l'exercice 2002
comprend un ensembledecréditssupplémentairesqui ont étéretenuspar leGouvernement en vuedela
miseen œuvredecertaines mesures prioritaires deson action politique.

Sans vouloir entrer dans le détail de toutes ces mesures, il importe cependant d'insister sur les actions
nouvelles suivantes dont l'incidence budgétaire totale se chiffre à 91 millions d'euros pour l'exercice
budgétaire2002:

Relèvement du taux d'immunisation en matière de
revenu minimum garanti (RMG)………………………

5.0 millions euros

Extension du bénéfice des "baby year" aux mères
d'enfantsnésavant 1988……………………………….

9.0 millions euros
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d'enfantsnésavant 1988……………………………….

Allocation d'un forfait d'éducation au profit decertains
parents………………………………………………….

22.5 millions euros

Relèvement desallocationsfamiliales………………… 54.5 millions euros

Total…………………………………………………… 91.0 millions euros

Compte non tenu deces dépenses nouvelles qui sont prévues dans les chiffres du projet debudget pour
l'exercice 2002, la progression du total des dépenses courantes passede10.48% à 8.51% entre2001 et
2002.

Dans l'analyse du taux de progression global des dépenses du budget de l'Etat entre 2001 et 2002
(+9.6%), il importe également de tenir compte des répercussions financières de ces mesures nouvelles
qui représentent au total 1.6 point de l'augmentation de la masse budgétaire entre 2001 et 2002.
Abstraction faite de ces projets de dépenses nouvelles, la progression du total des dépenses du budget
de l'Etat entre2001 et 2002 s'établit à 7.9% au lieu de9.6%.

Dans ce cadre, il importe également de noter que l'augmentation à premièrevue importantedu budget
des dépenses entre 2001 et 2002 résulte, pour une large part, de la volontédu Gouvernement d'asseoir
sur des bases encore plus solides le financement des dépenses des fonds spéciaux et plus
particulièrement des dépenses des fonds d'investissements de l'Etat. A cette fin, une partie très
importante de l'accroissement des dépenses budgétaires a été affectée à l'augmentation des dotations
des principaux fonds spéciaux suivants:

(en millions d'euros)
Fonds de la Coopération au Développement................................ + 9.3
Fonds national de la Recherche................................ + 2.5
Fonds pour l'emploi ................................................................ + 2.8
Fonds du rail: réparations et entretien................................ + 12.6
Fonds national desoutien à la production
audiovisuelle................................................................

+ 2.0

Fonds pour la gestion de l'eau................................ + 0.7
Fonds spécial des investissements
hospitaliers................................................................

+ 2.0

Fonds pour la protection de l'environnement................................ + 1.7
Fonds des routes................................................................ + 1.0
Fonds d'investissements publics
administratifs................................................................

+ 2.8

Fonds d'investissements publics scolaires................................ + 6.3
Fonds pour la loi degarantie................................ + 1.0
Fonds du rail: investissements................................ + 15.0
Fonds des raccordements ferroviaires
internationaux ................................................................

+ 5.0

_______
Total ................................................................ + 64.7

L’équilibre global du projet de budget

Ainsi qu’ il ressort du tableau synoptiqueprésentéau début du présent chapitre, leprojet debudget pour
2002 présente un excédent de recettes de 9.2 millions d'euros, ceci en l'absence de tout endettement
supplémentaire.

Compte tenu de l'évolution des recettes fiscales et de la maîtrise des dépenses courantes, le projet de
budget pour 2002 neprévoit pas l’émission d’un emprunt nouveau ni pour lebudget proprement dit ni
pour le financement des dépenses des fonds d'investissements.
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Dans ce cadre il convient également de relever que le projet de budget pour l’exercice2002 comprend
une provision globale pour amendements d'un montant total de 12 millions d'euros dont la répartition
sera précisée lors de la présentation des amendements budgétaires à la Chambredes Députés.

Les accents fondamentaux de la politique budgétaire

Poursuitede l'allégement de la charge fiscaleglobale

Dans le cadre de ses travaux budgétaires, le Gouvernement a accordé une première priorité à la
poursuite de son projet d'allégement de la fiscalité tant pour les personnes physiques que pour les
collectivités. Grâceaux importantesmesures fiscalesqueleGouvernement amisesen œuvreàpartir de
l'année 2001 et dont une deuxième étape est prévue pour l'année 2002, les citoyens ne verront pas
seulement s'accroître directement leur pouvoir d'achat mais ils pourront également tirer profit de
l'accélération de la croissanceéconomiqueet de la création d'emplois qui en découleront.

Les mesures fiscales qui sont proposées par leGouvernement pour l'exercice2002 sont commentéesen
détail en annexe.

Ledéveloppement de la sociétéde l'information

Dans l'internationalisation de plus en plus intense des relations économiques, les pays qui prospèrent
sont ceux qui excellent en matière d'innovation et de développement de nouvelles idées. La réussite
dépend toujours davantage de la volonté et de la capacitédepouvoir créer et développer uneéconomie
forteet innovatrice, au servicedes citoyens.

Conformément aux conclusions du sommet deLisbonneet conscient decetteréalitéqui représentenon
seulement un enjeu économique mais également social et culturel, le Gouvernement a fait de la
recherche et de l'optimisation des conditions respectivement d'accès, d'utilisation et de développement
des technologies informatiques et de télécommunication l'unedeses grandes priorités.

Conformément aux engagementsprisàcet égard par leGouvernement, leprojet debudget pour l'année
2002 affiche un accroissement très important des moyens financiers dans l'intérêt de l'accélération de
l'avancement du Luxembourg dans la sociétédel'information. La traduction laplusvisibledecet effort
réside dans la majoration de 3.7 millions d'euros du crédit spécifique inscrit au budget du Ministère
d'Etat, dans l'intérêt de la mise en œuvre du plan d'action national pour la sociétéde l'information. Le
crédit inscrit au budget pour 2002 s'élèveà 8 millions d'euros.

Parallèlement à cet effort il importede relever que les choix opérés par leGouvernement dans lecadre
de la mise au point du projet de budget pour 2002 se traduisent également par un accroissement
exceptionnel de 8.9 millions d'euros des crédits réservés au développement de l'informatique dans les
différents ministères et services publics (acquisition de hardware, de logiciels, frais d'études et de
consultance, etc.).

La poursuitedu développement des activités de rechercheet d'innovation

Investir dans la recherche et l'innovation grâce à des moyens budgétaires renforcés constitue l'un des
axes prioritaires de la politique gouvernementale. La capacité d'innover et de développer de nouvelles
initiatives scientifiques et technologiques requiert la mobilisation de tous les organismes des secteurs
public et privé.

Conscient de cet enjeu, leGouvernement proposeunemajoration substantielledes moyens budgétaires
pour la recherche scientifique et appliquée publique qui s’établissent au total (dépenses courantes et
dépenses en capital) à 27.4 millions d’euros au projet debudget pour 2002.

Le total des crédits afférents progresse ainsi de 9.5 millions d'euros, ou de 53.33% par rapport aux
crédits inscrits au budget de l’exercice 2001 et atteignent quelque 0.19% du PIB en 2002. En l’espace
de quatre ans (1999-2000), le total des crédits prévus au budget dans l’ intérêt des activités de la
recherchescientifiqueet du développement technologiquea ainsi progresséde+279%.
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A cet égard, il importe de rappeler qu’en 2000, l’Etat a signé avec le Fonds national de la Recherche
quatreconventionsportant sur lesprogrammespluriannuelsderecherchedéfinisdans lecadredesaxes
prioritaires arrêtés par leFonds et portant sur un montant total de25.2 millions d’euros:

- Sécuritéet efficacitédes nouvelles pratiques du commerceélectronique
- Matériaux innovateurs et nanotechnologie
- Gestion durabledes ressources hydriques
- Biotechnologieet santé

Signalons aussi que le total des dotations de l’Etat aux centres de recherche publics dans l’ intérêt de
leur fonctionnement passe de 3.3 millions d'euros en 2001 à 3.9 millions d'euros en 2002. Cette
progression très importantede20.7% répond au souci du Gouvernement derenforcer l’assisefinancière
des structures de rechercheexistantes.

Finalement, l’Etat accentue considérablement son soutien financier du projet "Technoport
Schlassgoart" mise en œuvre en collaboration avec la Ville d’Esch-sur-Alzette et les sociétés ARBED
et ProfilARBED.

Ledéveloppement des investissements de l'Etat

Confronté, d’une part, à une évolution économique internationale qui s’annonce moins favorable et,
d’autre part, à une forte croissance démographique, le Gouvernement entend satisfaire les besoins
collectifs en matière d’ infrastructures publiques par la poursuite et même par l’ intensification d’une
politiqued’ investissement ambitieusedans ledomainede la création des infrastructures publiques.

Ainsi, l’accroissement desdépensesen lamatières’élèveà28% en 2002 pour atteindrelemontant total
de541 millions d’euros.

En conséquence, le pourcentage de ces dépenses par rapport au produit intérieur brut continuera
également des’accroîtrepour s’établir à3.0% en 2002, aprèsavoir atteint prévisiblement 2.5% en 2001
et 2.0% en 2000.

Il convient de relever également dans ce contexte que le niveau d’ investissement atteint par le
Luxembourg - exprimé par la formation brute de capital fixe de l’ensemble du secteur public - reste le
plus élevé des pays de l’Union Européenne. Au titrede l'exercice2002 ce ratio s'élèveà 4.6% du PIB.,
alors que la moyennede l’Union européennes’établit à 2.4%.

Sans entrer trop dans ledétail des différents projetsd'investissements, il convient derelever lesaccents
principaux décidés dans le programme pluriannuel des dépenses en capital qui couvre la période de
prévision 2001-2005.

Au niveau de l'infrastructure routière, les principaux projets en cours de réalisation sont la Grande
voirie du Nord ainsi que la Liaison autoroutière avec la Sarre. Avec un coût global de 632.3 millions
d'euros, les investissementsrestantsàeffectuer pour laGrandevoiriedu Nord sechiffrent entre2002 et
2005 et au-delà à 394.3 millions d'euros. La Liaison avec la Sarre, dont le coût global est égal à 246.7
millions d'euros, aura un impact global de 84.8 millions d'euros sur les budgets 2002 et ultérieurs. Le
coût des autres projets d'infrastructures routières sechiffrera à partir de2002 sur un montant global de
152.4 millions d'euros.

Le développement de l'infrastructure ferroviaire est caractérisé à partir de 2002 par des projets dont le
coût global se chiffre à 550 millions d'euros. Un des projets a comme objectif le raccordement
ferroviairedu Quartier européen au Kirchberg à la garecentraleet à l’aéroport deLuxembourg.

Au niveau des investissements en bâtiment, il convient d'examiner principalement les fonds
d'investissements publics dépendant du Ministère des travaux publics. Ainsi le fonds d'investissement
public administratif prévoit des dépenses de592.6 millions pour la période2002-2005.

Au niveau du fonds d'investissements public scolaires, le coût global des investissements pour la
période2002-2005 sechiffreà 496.4 millions d'euros.
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Les investissements totaux du fonds d'investissements sanitaires et sociaux se chiffrent globalement à
165.1 millions d'euros pour la période2002-2005.

Au niveau des investissementshospitaliers, lecoût global des investissementsqui seretrouveau niveau
du fonds d'investissements hospitaliers, sechiffreà 328. 3 millions d'euros pour la période2002-2005.

Les infrastructures socio-familiales qui sont financées par l'intermédiaire du fonds des infrastructures
socio-familiales s'élèvent à 335 millions d'euros pour la période2002-2005.
Ces dépenses sont composées de la façon suivante:

- infrastructures pour personnes âgées 181 millions d'euros
- infrastructures pour personnes handicapées 34 millions d'euros
- infrastructures pour la priseen charged'enfants en dehorsdesheuresdeclasse8 millionsd'euros
- autres projets 112 millions d'euros

Cette énumération des accents politiques décidés par leGouvernement lors de la miseau point du pro-
jet de budget pour 2002 est loin d'être exhaustive. Elle ne reflètent pas les multiples interventions qui
sont pratiquées par l'Etat, notamment au moyen de l'allocation de subventions d'intérêt et de subven-
tions en capital, afin destimuler les investissements des autres collectivités publiques et du secteur pri-
vé. Citonsàcepropos lesprogrammesquinquennaux d'équipementssportifset d'infrastructuretouristi-
que.

Le financement des actions extérieures prioritaires

Dans le cadre de l'élaboration du projet de budget pour 2002 le Gouvernement a décidé de mettre le
Luxembourg en mesure d’apporter une contribution appropriée dans l'intérêt du financement de
missions demaintien de la paix et de la stabilitéen Europeet dans lemondeen général.

Ledéveloppement de la politiquedesolidaritéet de l’action humanitaire

Dépassant 0.7% du PIB en 2000, le taux de cette aide sera porté dès 2001 de 0.75% - taux atteint en
2001 et légèrement inférieur (suite à l'accroissement exceptionnel du PIB constaté en 2000) au taux
objectif prévu lors de l'établissement du budget - à 0.80% en 2002. Il en résulte, compte tenu de
l’accroissement concomitant du PIB, uneaugmentation del’aidetotaleau développement deplusde26
millions d’euros ou de16.8%. La réalisation dece taux maintient leLuxembourg dans lepeloton des5
pays dont le taux de l’aidepubliqueau développement est leplus élevéau monde.

L'incidencedes mesures d'amélioration du régimegénéral d'assurance-pension

Dans lecadrede l'analysede la déclaration finaledu 16 juillet 2001 delaTablerondesur lespensions,
le Gouvernement a arrêté les propositions suivantes qui concernent certaines catégories de personnes,
assurées ou non et qui grèveront lebudget de l'exerciceà venir:

Unité: milliersd'euros

Coût
Entréeen
vigueur

1) Relèvement, de 20 % à 30 % du revenu minimum global garanti (RMG), du
taux d'immunisation des revenus professionnels ou de remplacement et
d'autres compléments alloués au titre de la sécurité sociale luxembourgeoise
ou étrangère. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,000 1.1.2002

2) Extension du bénéficedes"baby year" aux mèresd'enfantsnésavant 1988 9,000 1.3.2002
3) Allocation d'un forfait d'éducation de l'ordre de 74.37 euros par mois par

enfant aux parentsnebénéficiant pasd'unepension personnelle. . . . . . . . . . 22,500 1.7.2002
Répercussionstotalessur lebudget del'exercice2002. . . . . . . . . . . . . . . 36,500 -

Etant donné que les mesures énumérées sous 1) et 3) ne visent pas spécifiquement les bénéficiaires de
l'assurance pension contributive, les crédits afférents ont été inscrits au budget du Ministère de la
Famille, de la Solidarité sociale et de la jeunesse. Une description plus détaillée de la Table ronde sur
les pensions est fournieen annexe.
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Ledéveloppement des infrastructures sociales, médicales et familiales

Le Gouvernement entend continuer à développer activement le tissu des infrastructures dans le
domaine socio-familial, avec comme points forts le secteur des personnes handicapées, le domaine de
la jeunesseainsi que les foyers de jour pour enfants.

En ce qui concerne le secteur hospitalier, la majoration de 35 à 37 millions d'euros de la dotation au
fonds des investissements hospitaliers est à voir en relation avec la dotation supplémentaire prévue au
titre du projet de loi relatif à l'affectation des plus-values de recettes de 2000 (100 millions d'euros).
Cette dotation supplémentaire permettra de financer avec des dotations annuelles ordinaires du même
ordre de grandeur que celle proposée pour 2002 les différents projets de rénovation et de construction
tels qu'ils résultent de la loi du 21 juin 1999.

La participation de l’Etat dans le financement des assurances maladie, pension et accidents.

Comme les années précédentes, la progression des crédits de l’assurance maladie et de l'assurance
pension, qui s'élève à 10.7%, est marquée dans une mesure déterminante par la progression toujours
très sensiblede la massecotisable.

Celle-ci est due tout d'abord à la croissance continue du nombre des cotisants, ensuite, mais dans une
moindre mesure, à l’évolution des rémunérations réelles. S'y ajoute l'incidence de l'accroissement de
l'inflation et partant de l'échellemobiledes salaires.
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I I I . EVOLUTION DE LA CAPACITE DE FINANCEMENT DE
L’ADMINISTRATION PUBLIQUE

L'exercice 2000

Comme l'année budgétaire 2000 a été caractérisée par une croissance exceptionnelle du PIB, cette
croissance s'est aussi reflétée au niveau de la capacité de financement de l'administration publique.
Ainsi, la capacité de financement a atteint un sommet historique de 6.2% du PIB, chiffre qui a
largement dépassé les estimations effectuées lors de la dernièremiseà jour du programmedestabilité.
D'un côté les dépenses de l'administration publique ont progressé moins rapidement que prévu et de
l'autre côté, les recettes ont largement dépassé les estimations initiales. En 2000, les recettes
budgétaires ont ainsi atteint un niveau de 9.2 milliards d'euros soit 44.9% du PIB et les dépenses ont
atteint les 7.9 milliards d'euros contre 8.3 milliards d'euros prévues lors du dernier programme de
stabilité. Toutefois, les dépenses d'investissements ont gardéun niveau très élevéà savoir 4% du PIB.

Au niveau des sous-secteurs, il convient de relever que la capacité de financement du secteur de
l'administration centrale a atteint les 3% du PIB ce qui représente le niveau le plus élevé en termes de
PIB depuis 1990 (première année calculée suivant le SEC95). Il va sans dire qu'un tel taux va être
difficile à atteindre à l'avenir. Par rapport aux estimations effectuées lors de la dernièremiseà jour du
programme, la capacité de financement de ce sous-secteur s'est améliorée de 2%. Cette amélioration a
eu pour origineunecroissanceplus importantedesrecettes. Demême, lacapacitédefinancement dela
sécuritésocialea atteint des sommets avec 3% du PIB. Il convient encorederelever en dernier lieu que
la capacité de financement des administrations locales s'est améliorée par rapport aux dernières
estimations.

L'exercice 2001

Avant d'analyser l'évolution de la capacité de financement prévue pour 2001, il convient de souligner
que la croissance du PIB estimée pour cette période n'est plus égale qu'à 4% contre 8.5% en 2000.
Malgrécettedécélération certainedelacroissancedu PIB, lacapacitédefinancement du secteur public
resteencore importanteà savoir 896 millions d'euros soit 4.1% du PIB. Demêmela formation brutede
capital fixe de l'ensemble du secteur public continue sa progression et se situera en 2001 à un niveau
élevéà savoir 4.3% du PIB.

Le niveau encore important de la capacité de financement est avant tout imputable à la capacité de
financement de la Sécurité sociale qui atteint 606 millions d'euros soit 2.8% du PIB. En même temps,
les réserves totales de la Sécuritésocialesesont accrues de12% par rapport à 2000.

Au niveau de la capacité de financement de l'administration centrale, il faut constater un certain recul
par rapport à 2000. Il est évident que le résultat exceptionnel de2000 est difficilement atteignablesi ce
n'est qu'en considérant la croissance du PIB. Ce recul, qui n'est d'ailleurs qu'un retour à la moyenne
annuelledepuis 1990 s'expliquepar plusieurs facteurs inhérents à la politiquebudgétaire.

D'une part, la première partie de la réforme fiscale a été mise en place au 1 janvier 2001. Le coût de
cette partie de la réforme fiscale qui était axée en premier lieu sur une réforme tarifaire des personnes
physiques a été évalué par l'Administration des contributions directes à 248 millions d'euros pour
l'exercice 2001. Il va sans dire que ce coût représente une évaluation statique et que la diminution des
recettes provenant des impôts sur personnes physiques neva pas êtred'une telleenvergureen 2001.

Il faut, d'un autre côté considérer la progression importante des dépenses d'investissements de
l'administration centrale. En effet, l'ensemble des investissements de l'administration centrale va
progresser de près de 28% ce qui représente 2.5% du PIB. A cela s'ajoute le fait qu'un nombre
important de mesures se retrouvent dans le budget afin de promouvoir les investissements que ce soit
au niveau des communes ou des autres acteurs économiques.

En ce qui concerne maintenant la capacité de financement des administrations locales, l'on peut
observer le même phénomène qu'au niveau de l'administration centrale. La capacité de financement
diminue effectivement au cours de 2001 pour se situer autour des 0.3% du PIB. Comme c'est le cas
pour l'administration centrale, lesdépensesd'investissementsdesadministrationslocalesrestent encore
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très importantesmalgréunedétérioration au niveau desrecettesdueàunecroissancemoins importante
du PIB.

Tableau 2. Situation budgétaire de l’administration publique

en % du PIB ESA
Code 2000 2001 2002 2003 2004

Capacité de financement (B9) par sous-secteurs

Administration publique S13 6.2 4.1 2.8 3.1 3.4

Administration centrale S1311 3.0 1.0 0.0 0.3 0.4

Administrations locales S1313 0.5 0.3 0.2 0.2 0.3

Sécur ité sociale S1314 2.7 2.8 2.6 2.7 2.7

Administration publique (S13)

Recettes totales ESA 44.9 44.4 43.2 42.7 41.8

Dépenses totales ESA 38.6 40.3 40.4 39.6 38.4

Solde B9 6.2 4.1 2.8 3.1 3.4

Paiements d’ intérêts 0.3 0.3 0.5 0.3 0.2

Solde pr imaire 6.5 4.4 3.3 3.4 3.6

Les prévisions pour la pér iode 2002-2004

Avant d'entrer dans le détail des prévisions pour la période 2002-2004, il convient d'insister que les
prévisions ont été faites de manière prudente surtout en ce qui concerne la prévision des recettes de
l'administration centrale.

Pour la période 2002 à 2004, la capacité de financement de l'administration publique est en moyenne
égaleà 3.1% du PIB cequi équivaut à la capacitéde financement moyennede la période1990-2001.

En analysant les sous-secteurs de l'administration publique, c'est à nouveau la capacitéde financement
de la Sécuritésocialequi avec un taux moyen de2.7% du PIB dégagelesoldepositif leplus important.
A cela s'ajoute le fait que les réserves de la Sécurité sociale devraient atteindre un niveau de 7.2
milliards d'euros soit 26% du PIB en 2004.

Malgré l'importante réforme fiscale et le maintien d'un taux d'investissement élevé, la capacité de
financement de l'administration centrale restera positive en 2002 et continuera de se développer au
cours des exercices 2003 à 2004.

Après la première partie de l'importante réforme fiscale qui a débuté en 2001, le Gouvernement
luxembourgeois entend prolonger sa réformeen 2002. Ainsi lecoût statiqueestimédelasecondeétape
de la réforme tarifaire au niveau des personnes physiques pour 2002 a été estimé par l'administration
des contributions directes à quelques 174 millions d'euros. A cela s'ajoute l'impact delapremièreétape
de la réforme tarifaire pour les personnes physiques qui se répercutera sur l'exercice 2002 par un coût
de 248 millions. La réforme fiscale au niveau des entreprises se répercutera par des moins-values de
recettes de l'ordre de 325 millions d'euros. En tout, le coût total de la réforme fiscale de l'exercice
budgétaire 2002 a été estimé par l'administration des contributions directes à 747 millions d'euros.
Comme relevé antérieurement, cette évaluation de la moins-value de recettes ne tient pas compte de
l'évolution normaledes recettes dueà la croissanceéconomiquevoiredelamassesalarialeni deseffets
induits sur l'économiede la réforme fiscale.

Récapitulatif:

1ièreétapede la réforme fiscalepour personnes physiques en 2002 248 millions d'euros
2ièmeétapede la réforme fiscalepour personnes physiques en 2002 174 millions d'euros
réforme fiscalepour les collectivités en 2002 325 millions d'euros
coût total de la réforme fiscalepour l'administration centrale 747 millions d'euros
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Au niveau des investissements de l'administration centrale, convient-il de relever que le taux de
croissancemoyen pour la période2002-2004 s'établiraau niveau de17% par an cequi constitue3% du
PIB en moyenne.

La capacité de financement des administrations locales va être en moyenneégaleà .0.2% du PIB pour
la période2002-2004. Le recul de la capacitéde financement est essentiellement imputableaux moins-
values de recettes. Le sous-secteur des administrations locales participe en effet à l'effort de réduction
du taux d'imposition global des collectivités. Le coût de la réduction du tarif de base de l'assiette de
l'impôt commercial communal pour 2002 est estimé à 79 millions d'euros. Malgré cette baisse des
recettes, un taux decroissancemoyen des investissements de7% par an restepossible.

Conclusion

En tenant comptede la périodesous revue (2000-2004), la capacitéde financement del'administration
publique est en moyenne égale à 3.9% du PIB alors que cette même capacité de financement était
encore en moyenne égale à 2.7% du PIB entre 1990-1999. En même temps les dépenses totales se
stabiliseront autour des 38% du PIB en 2004 contre 44% en 1990. De même, les recettes totales qui
représentaient encore49% du PIB en 1990, devraient atteindreun niveau de42% en 2004.

LeLuxembourg a donc réussi à diminuer sa pression fiscalesur l'économie, maîtriser sesdépensestout
en développant et modernisant ses infrastructures et cela sans hypothéquer les générations futuresavec
un taux d'endettement important.
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IV. LES TENDANCES STRUCTURELLES DE LA DETTE PUBLIQUE

La dette du secteur public

Une importance toute particulière revient à la dette publique, et plus précisément au rapport entre la
dette consolidée du secteur public et le produit intérieur brut dans le cadre de l'application du Traité
CE. L'article104 du traitéprévoit en effet que la dettepubliquenedevra pas dépasser 60% du PIB.

Précisons à cet égard que la "dette publique" regroupe la dette de l'ensemble du secteur public, soit à
côté de l'Etat également les communes et la Sécurité sociale. A ce sujet il faut relever que la Sécurité
sociale est structurellement excédentaire et que de ce fait, sa dette est marginale. De même la dettedu
secteur communal est peu élevée (>2% du PIB) et son évolution est statique.

Dans ce contexte il importe de relever qu'au cours des dernières années le Gouvernement a mis en
réserve, à titre de provisions, au fonds de la dette publique, d'importants moyens financiers qui sont
destinés au paiement des intérêts et au remboursement du capital des emprunts émis par l'Etat.

La dette de l'Etat

Pour les années 1998 à 2001 leGouvernement n'a pas procédéà l'émission denouveaux emprunts.

Le total de la dettepubliquesechiffreau 31 décembre2000 à 697.4 millions d'euros.

Tableau 3. Évolution de la dette publique

% du PIB ESA Code 2000 2001 2002 2003 2004
Dette publique brute 5.34 4.97 4.58 4.21 3.88
dont: administration centrale 3.58 3.18 2.92 2.54 1.63

Var iation de la dette brute -0.61 -0.37 -0.39 -0.37 -0.33

Contr ibutions à la var iation de la dette brute

Solde pr imaire 6.5 4.4 3.3 3.4 3.6

Paiements d’ intérêts D41 0.29 0.29 … … …
dont: administration centrale 0.21 0.19 0.39 0.17 0.11

Croissance du PIB (à pr ix
courants)

B1g 13.0 7.0 8.7 8.7 8.2

En décomposant l’encours total de la dettepubliquepar instruments financiers, la situation suivantese
présenteau 31.12.2000:

- emprunts linéaires: 78.62% du total;
- bons d’épargneà intérêts capitalisés: 8.15% du total;
- emprunts obligataires classiques: 7.11% du total;
- prêts bancaires: 6.12% du total.

La dette publique contractée par l’État est presque entièrement libellée en monnaie nationale (LUF ou
EUR). Seuls certains prêts constituent une dette extérieure en raison de leur libellé en CHF ou de la
qualitédu créancier. Cettedetteen devises étrangères correspond à 4.35% du total.

D’autres caractéristiques de la dettepubliquede l’État au 31 décembre2000 sont les suivantes :
- taux moyen pondéré : 6.53% (contre6.55% fin 1999);
- ratio dette/ PIB : 3.40% (contre3.85% fin 1999);
- dettepar têted’habitant : 1,601.37 euros (contre1,626.11 euros fin 1999);
- duréedeviemoyenne : 4 ans et 29 jours (contre5 ans et 29 jours fin 1999).

L’encours des bons du Trésor au 31 décembre 2000 est de l’ordre de 16.3 millions d'euros, ce qui
correspond à une diminution de 0.7 millions d'euros par rapport à l’année précédente. Ces bons du
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Trésor neconstituent pasun instrument monétairedefinancement àcourt terme, mais représentent des
engagements à l’égard d’ institutions financières internationales qui, au fur et à mesure où ils
deviennent exigibles, sont payés à chargedu budget de l’exerciceafférent.

Tableau 4. Évolution conjoncturelle

% du PIB ESA
Code 2000 2001 2002 2003 2004

Taux de croissance du PIB aux pr ix
du marché (à pr ix constants)

B1g 8.5 3.9 5.3 5.7 5.6

Solde budgétaire B9 6.2 4.1 2.8 3.1 3.4

Charges financières pour intérêts D41 0.21 0.19 0.39 0.17 0.11

Note: Le STATEC ne calcule pas actuellement un PIB potentiel pour le Luxembourg. Toutefois, des
travaux de recherche sont en cours et devraient mener à l'établissement de ce concept au courant de
2002. Les chiffres établis par la Commission en la matièrepour leLuxembourg sont à considérer avec
précaution puisqu'ils se basent sur des méthodes de filtrage. Cette procédure purement statistique ne
tient pas compte de la réalité économique luxembourgeoise, caractérisée par une offre de travail très
élastique. De même, un PIB potentiel basé sur une méthode du type 'fonction de production' serait à
rejeter dans la mesure où elle se base sur un taux de chômage national, qui ne prend pas en compte
l'offre de travail transfrontalière.

Tableau 5. Divergences par rappor t au programme antér ieur

% du PIB ESA
Code 2000 2001 2002 2003

Croissance du PIB
programme antérieur

B1g
8.3 5.2 5.3 5.8

programme actuel 8.5 3.9 5.3 5.7
différence
Capacité de financement
programme antérieur

B9
3.0 2.6 2.5 2.5

programme actuel 6.2 4.1 2.8 3.1
différence
Dette brute
programme antérieur

… … … …

programme actuel 5.34 4.97 4.58 4.21
différence … … … …
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ANNEXE 1: Vieillissement démographique et conséquences pour la soutenabilité de
l’assurance pension

Lors de la Déclaration sur la situation économique, sociale et financière du pays du 10 mai 2000, le
Premier Ministre avait conviéà une table rondesur les pensions ("Rentendësch"). Entremars et juillet
2001, le "Rentendësch" s’est réuni à neuf reprises sous laprésidencedu MinistredelaSécuritésociale.
Y participaient les représentants des groupes parlementaires, les représentants des syndicats et les
représentants de l’organisation patronale, Union des entreprises luxembourgeoises (UEL).

Les discussions se sont basées notamment sur les recommandations de l'étudedu Bureau International
du Travail (BIT) intitulée "Evaluation actuarielle et financière du régime général d'assurance pension
du Grand-DuchédeLuxembourg", qui avait étécommandéepar legouvernement.

Cette étude avait, somme toute, attesté un excellent état de santé à la situation financière du régime
unique d’assurance pension. Au 31 décembre 1999, la réserve de financement de la sécurité sociale
s’élevait à 3,688.8 millionsd’eurosou 20% du PIB. La réservereprésenteactuellement prèsde3 fois le
montant des prestations annuelles. Le BIT prévoit que le niveau relatif de la réserve va continuer à
augmenter jusqu’en 2020 pour atteindre 5 fois le montant des prestations annuelles. Après 2020, la
situation financière de la sécurité sociale va se détériorer comme conséquence du vieillissement de la
population. Néanmoins, souscondition d’unecroissanceéconomiquede4% l’an et d’uneaugmentation
de l’emploi de 2% l’an la simulation du BIT ne prévoit pas de problèmes de financement d’ ici 2050.
Pendant toute la période prévisionnelle, la réserve de financement reste positive et son niveau relatif
restera bien au-delà d’une fois lemontant des prestations annuelles.

Le rapport du comité de politique économique "Budgetary challenges posed by ageing populations"
adopté par le conseil ECOFIN confirme la soutenabilité à long terme du régime de pensions
luxembourgeois. La soutenabilité est évaluée par le rapport entre les dépenses pour pensions et le PIB
au cours des prochaines 50 années. Ce rapport est égal à 7.4% en 2000. Il atteint un pic de 9.5% en
2040 pour s’établir à 9.3% en 2050. Le ratio des dépenses de pension au PIB du Luxembourg se situe
nettement au-dessous de la moyenne européenne (10.4% en 2000 et 13.3% en 2050) et son
accroissement est parmi les plus faibles dans l’UE.

Au terme de ses travaux, le "Rentendësch" a retenu un paquet de mesures au bénéfice des retraités du
régime de pensions privées sur lequel un consensus s’est dégagé pour l’ensemble des participants à
l’exception des représentants du patronat. Ces mesures finales s'élèvent à un total de 128.9 millions
d’euros par an.

Les mesures suivantes devraient êtreappliquées dès mars 2002 aux pensions du secteur privé:

- Hausse linéaire de 3.9% des pensions. Le taux de majoration proportionnelle passera de 1.78% à
1.85%. Coût de la mesure : 47.1 millions d’euros.

- En outre, afin d'inciter la population active à travailler plus longtemps, le taux de majoration
augmente de 0.01% jusqu'à un maximum de 2.05% pour chaque année supplémentaire de travail à
compter de 55 ans, avec un minimum d'années decotisation de38 ans. Coût decettemesure, qui ne
s'appliquepas rétroactivement : 2.48 millions d’euros.

- Un complément de fin d'année de12.39 euros sera versépar annéedecotisation. Coût de la mesure :
32.23 millions d’euros.

- Augmentation de la pension debasede11.9%. Coût de la mesure : 32.23 millions d’euros.
- Augmentation du montant delapension minimale(qui correspond àl'heureactuelleàun montant brut

de1,161.18 euros). Coût de la mesure : 4.96 millions d’euros.
- La pension desurvienesera pas diminuée lorsque lemontant passeen dessous decelui de lapension

minimale. Coût de la mesure : 4.96 millions d’euros.
- Par ailleurs, les participants à la Table ronde ont décidé d'étendre les baby years aux naissances qui

ont eu lieu avant le 1er janvier 1988 et d'accorder un forfait d'éducation de 74.37 euros par mois et
par enfant aux femmes qui n'ont pas pu bénéficier des baby years.

En effet, le "Rentendësch" est d’avis que la situation économique favorable du pays et ses
répercussions sur les finances des caisses de pension permettent actuellement, sans mettre en péril les
assises financières de l’assurance pension, l’adoption d’un paquet de mesures tel queproposéci-avant
d’un ordredegrandeur de123.95 millions d’euros par an ayant pour objet de réaliser :
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- uneplus grandeconvergencedes régimes depension et
-une redistribution plus généreuseau profit des pensions à faibleniveau.

Les participants au "Rentendësch" sont d’accord à revenir sur un certain nombre de mesures, sans
porter atteinteaux pensions à faibleniveau, au casoù il sedégagerait du bilan actuariel, réalisétous les
sept ans, que le niveau de la réserve risquerait de tomber en dessous du minimum légal de 1,5 fois les
dépenses annuelles et qu'un financement durable des pensions ne soit plus garanti sans imposer des
charges supplémentaires aux générations futures.
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ANNEXE 2 : Traits saillants de la réforme fiscale de 2002 (Projet de Loi 4855)

Dans le cadre de la déclaration gouvernementale de 1999, le Premier Ministre avait fixé les grandes
orientations de la politique fiscale. Sur le plan de l'imposition directe des ménages et des entreprises
exploitées à titre individuel ou en commun, le Gouvernement avait annoncé vouloir procéder "à un
allégement de la charge fiscale qui ira bien au-delà d'une correction intégrale pour l'inflation. Cet
allégement comporteraunecomposanted'ajustementsstructurelsau niveau du tarif d'imposition. Celle-
ci sera entre autres fonction des conclusions d'un examen approfondi des nombreux abattements
existants sous l'aspect de l'efficacité de chacun d'eux par rapport aux orientations générales et
volontaristes de la politiquegénéraledu Gouvernement".

Les personnes physiques

Le Gouvernement avait décidé en juin 2000 d'entamer dès l'année d'imposition 2001 la réforme
tarifaire des personnes physiques, initialement prévue seulement pour 2002. La première étape de la
réformedu tarif, que l'on peut donc qualifier d'intermédiaire, fut entérinéedans lecadredela loi du 22
décembre 2000 concernant le budget des recettes et des dépenses pour l'exercice 2001. Elle est entrée
en vigueur le 1er janvier 2001. La seconde étape de la réforme tarifaire se caractérise principalement
par un nouvel allégement du tarif de l'impôt sur le revenu, à tous les niveaux de revenu imposable. Les
modifications tarifaires correspondent aux objectifs de politique sociale et s'intègrent dans la stratégie
économiquenationale, ainsi quedans lecontextede la compétitivité internationale.

La seconde étape de la réforme tarifaire engendrera davantage de réductions de la pression fiscale sur
les ménages. Le minimum tarifaire exonéré passera de 9,668 euros à 9,750 euros en classe d’ impôt 1
(célibataires) et de 19,336 euros à 19,500 euros en classe d’ impôt 1a et 2 (respectivement célibataires
âgésdeplusde65 ansou veuveset personnesmariéessansenfants). Letaux marginal maximal passera
de42% à 38%. Ce taux s’appliquera à partir d’un revenu imposablede34,500 euros en classed’ impôt
1 et 69,000 euros en classed’ impôts 1a et 2.

Le Gouvernement a aussi procédé à l'examen et à l'analyse détaillés quant à l'efficacité et la
justification des déductions fiscales, à titre de frais d'obtention, de dépenses spéciales et d'abattements
de revenu, par rapport aux orientations générales et volontaristes de la politique du Gouvernement.
Tous les modes de déduction existants gardent un important degré d'incitation fiscale, compte tenu du
mécanisme qui leur est propre et de l'objectif poursuivi, et sont maintenus, sauf un, à savoir
l'abattement à l'investissement mobilier. Aucune nouvelle forme d'abattement ne sera introduite. A
noter qu'une amélioration substantielle est apportée en matière de la promotion de l'épargne
prévoyance-vieillesse.

Par ailleurs, le Gouvernement propose d'assouplir fondamentalement le régime d'imposition des
tantièmestouchéspar lesadministrateurs résidentset non résidents, lerégimeactuel étant jugéexcessif
et non adapté à la réalité économique. En ce sens, il est proposé de consacrer dorénavant de manière
formelle le principe d’une retenue d'impôt à la source sur les revenus de tantièmes, imputable dans le
cadre de l'imposition par voie d'assiette. Dans le chef des contribuables non résidents, la retenue est
libératoiresous certaines conditions et limites.

Il est aussi proposé d'alléger la charge de l'impôt sur la fortune, notamment au bénéfice des petits et
moyens épargnants et investisseurs, en relevant certains abattements figurant dans la loi concernant
l'évaluation des biens et valeurs ou en y introduisant de nouveaux abattements qui entrent en ligne de
comptepour la détermination de la fortune imposable.

Les entrepr ises

Les mesures fiscales intéressant les entreprises seprésentent sous différents aspects.

D’unepart, leprojet de loi met l’accent sur ladiminution delachargefiscalegrevant lesentreprises. Si
les entreprises exploitées à titre individuel et les sociétés de personnes vont bénéficier des adaptations
tarifaires de l’ impôt sur le revenu des personnes physiques, les collectivités vont bénéficier de la
réduction proposée du taux de l’ impôt sur le revenu des collectivités de 30% à 22% pour un revenu
imposablesupérieur à 10,000 euros. Par ailleurs, toutes lesentreprisespassiblesdel’ impôt commercial
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communal, quel quesoit leur statut juridique, vont également profiter de la réduction proposéedu taux
d'assiettede l'impôt commercial communal.

Au niveau des impôts indirects, le taux actuel de0.06% dela taxed’abonnement annuelleest ramenéà
0.05%.

La problématique des restructurations d’entreprises a étésoumiseà uneanalyse très approfondie. Il en
résulteque leprojet de loi prévoit des solutions adéquates à la majoritédescasdefigurequi peuvent se
présenter dans le cadre de restructurations. L’analyse tient compte des conséquences fiscales - tant au
niveau des entreprises qu’au niveau des associés - qui se dégagent des différentes variantes
d’opérations de fusion, descission, d’absorption, d’échangede titres, etc.

Enfin, diverses précisions sont apportées par leprojet sous rubrique, notamment, en cequi concerne la
nature du revenu que réalisent certaines structures de sociétés fiscalement transparentes, dont les
associés solidairement et indéfiniment responsables revêtent la forme juridiqued’unecollectivité.

Dans le cadre des mesures horizontales et de droit commun d’ incitation à l’ investissement, la
bonification d’ impôt à l’ investissement devient accessible à certains investissements intangibles ou
immatériels. D’autres modifications ponctuelles sont apportées à cette mesure, notamment une
clarification de la notion depremier établissement.

Par ailleurs, les régimes fiscaux des certificats d’ investissement audiovisuel et des certificats
d’ investissement en capital-risque sont adaptés. La mesure fiscale prend désormais la forme d’une
bonification d’ impôt en lieu et placedu systèmeactuel d’un abattement de revenu.

Coût des mesures en faveur des personnes physiques et des entrepr ises

Au total, les mesures proposées pour 2002 en faveur despersonnesphysiquesentraînent desréductions
d'impôt de l'ordre de quelque 185.92 millions d’euros par rapport à l'année d'imposition 2001. La
majeure partie de ces réductions est à attribuer à la baisse du barème de l'impôt sur le revenu (173.53
millionsd’eurospar rapport à l'annéed'imposition 2001). Lesautresmesuresn’ont qu’un faibleimpact
budgétaire ou se compensent largement entre elles. Il est rappelé que la première étape de la réforme
tarifaire, réalisée dès 2001, avait permis de dégager des réductions d'impôt de l'ordre de 247.89
millions d’euros par rapport à l'année d'imposition 2000, soit 495.79 millions d’euros sur les deux
années d'imposition 2001 et 2002. Au total, sur ces deux années d'imposition, l'impact cumulé de la
réforme tarifaire 2001/2002 s'élève donc à quelque 669.31 millions d’euros par rapport à l'année
d'imposition 2000.

Au total, les réductions d'impôt accordées pour 2002 au titre de l'impôt sur le revenu des collectivités,
de l'impôt commercial communal et de l'impôt sur la fortune sont estimées à 342.09 millions d’euros
par rapport à l'annéed'imposition 2001.

La majeure partie est à attribuer à la baisse des taux de l'impôt sur revenu des collectivités (247.89
millions d’euros) et de l'impôt commercial communal (86.76 millions d’euros), soit un total cumuléde
334.66 millions d’euros au titrede l'annéed'imposition 2002 par rapport à l'annéed'imposition 2001.

Par ailleurs, les mesures visant un rapprochement des bases d'imposition de l'impôt sur le revenu des
collectivités et de l'impôt commercial communal devraient dégager un léger impact fiscal positif - en
termes deplus-values de recettes - de l'ordredequelque7.44 millions d’euros.

Pour l'année d'imposition 2002, les moins-values de recettes au titrede l'impôt commercial communal
sechiffrent dès lors à 79.33 millions d’euros.

Quant à l'impact purement statiqueet mécaniquede la baissedu taux de la taxed'abonnement, on peut
l'estimer à quelque61.97 millions d’euros.

Du point devuebudgétaire, ledéchet fiscal prévu pour la réformefiscale2002 respecte l'enveloppeque
s'est fixée le Gouvernement de manière à ne pas mettre en cause le financement des besoins collectifs
actuels et futurs.
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Le coût total de la réforme fiscale 2002, toutes mesures confondues (personnes physiques / entreprises
exploitées à titre individuel / collectivités) se chiffre à quelque 528 millions euros au titre de l'année
d'imposition 2002 par rapport à l'annéed'imposition 2001.

Les moins-values de recettes fiscales ne se répercutent pas directement sur l'exercice budgétaire 2002,
compte tenu du décalage des impositions et des ajustements des avances trimestrielles sur plusieurs
exercices, notamment en cequi concerne les collectivités. Environ 315 millions d’euros- sans l'impact
de la taxe d'abonnement - sont imputables sur le compte de l'exercice budgétaire 2002 par rapport à
l'exercice2001.
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ANNEXE 3 : Modèle macro-économique – hypothèses de base

2000 2001 2002 2003 2004

USD/
�

taux de change (moyenne
annuelle) note :
augmentation=dépréciation

0.92 +4.5% +3.5% 0 0

Croissance économique dans
marchés étrangers

+8.5% +5.2% +5.8% (+6.1%) (+6.1%)

Pr ix du pétrole

(Brent, USD/bar rel)
28.6 -7.8% -5.2% (0) (0)


