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Budget 2012 - un cocktail budgétaire explosif entre 
crise mondiale et insouciance luxembourgeoise 

1. L’environnement conjoncturel et structurel 

 
1.1. L’environnement conjoncturel : des turbulences économiques et financières 
persistantes 
 
Au cours de l’année 2011, l’économie mondiale a dû faire face à une série de chocs plus ou moins 
violents, tels que, notamment, les mouvements de réforme en Afrique du Nord et au Moyen Orient, 
le tsunami japonais et la volatilité croissante des marchés autour des dettes souveraines. 
 
Actuellement, l’endettement excessif des pays développés constitue une des menaces les plus 
importantes pour la conjoncture mondiale. Les chiffres de la dette publique, du déficit budgétaire et 
de la balance courante des pays du  G7 illustrent l’ampleur du phénomène. 
 
Tableau 1 : Situation financière des pays du G7 

 
Source : Banque de Luxembourg, Perspectives 128, 3

e
 trimestre 2011. 

 
 
Les principales puissances économiques mondiales affichent pratiquement toutes un niveau de 
dette publique proche des 100% du PIB, un déficit budgétaire supérieur à la croissance nominale 
de leur économie et un niveau de compétitivité faible reflété par une balance courante déficitaire. 
 
La nouvelle phase de ralentissement conjoncturel que l’économie mondiale traverse aujourd’hui est 
toutefois différente de celle de l’après-Lehman. En 2008, les stocks de biens finis au sein des 
entreprises étaient à leur plus haut niveau depuis quinze ans. Le déstockage historique qui a eu 
lieu par la suite a eu des effets désastreux sur la production industrielle, qui s’est contractée d’une 
quinzaine de pourcents dans les grandes économies industrialisées. Aujourd’hui, les inventaires de 
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la majorité des pays industrialisés sont en ligne avec la demande et un nouveau déstockage massif 
n’est pas probable23. 
 
Toujours est-il qu’une nouvelle rechute sera douloureuse pour l’économie mondiale. En effet, les 
Etats, qui lors de la dernière crise de 2008, avaient pu contrebalancer la défaillance de la demande 
privée ne pourront plus absorber de nouveaux chocs, en raison de leur endettement excessif 
résultant en partie de la dernière crise.  
 
L’économie mondiale est au cœur de deux courants d’évolution défavorables. Premièrement, une 
reprise beaucoup plus lente dans les pays avancés depuis le début de l’année et deuxièmement 
une forte augmentation de l’incertitude budgétaire et financière, particulièrement prononcée depuis 
le mois d’août 2011. Chacun de ces courants est préoccupant en soi, mais leur conjonction et leur 
interaction sont particulièrement dangereux. Des mesures énergiques s’imposent à court terme 
pour améliorer les perspectives et réduire les risques. Le désendettement des économies (secteurs 
public et privé, ainsi que dans le chef des ménages) risque, de surcroît, d’exercer une forte 
pression sur la croissance à moyen terme. 
 
Il importe donc d’examiner le contexte économique sous-jacent au projet de budget 2012, à la fois 
sous ses dimensions internationales, européennes et nationales. Ce bilan permet de mettre en 
évidence quelques-uns des grands enjeux pour les dirigeants mondiaux, en général, et pour le 
Gouvernement luxembourgeois, en particulier. 
 

1.1.1. La conjoncture internationale 

 
L’économie mondiale se trouve dans une nouvelle phase périlleuse. L’activité mondiale a fléchi et 
est devenue plus inégale, la confiance des consommateurs, des chefs d’entreprises et des 
investisseurs s’effondre à nouveau et les risques de dégradation de la situation augmentent. 

 
Selon les projections du FMI24, la croissance mondiale va se modérer significativement, tombant à 
un rythme d’environ 4% jusqu’à la fin de 2012, contre plus de 5% en 2010. Alors que le PIB réel 
des pays avancés connaîtra une expansion anémique d’environ 1,5% en 2011 et 2% en 2012, les 
taux de croissance des pays émergents et en développement devraient se maintenir encore à un 
rythme d’environ 6% en 2012. Il est à noter que ces prévisions datent du mois de septembre et 
paraissent, de ce fait, encore relativement optimistes. 
 
 
 
 

                                                 
23

 Source : BCEE Asset Management, Panorama Financier n°3/2011. 
24

 Source : FMI, Perspectives de l’économie mondiale, Septembre 2011. 
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Tableau 2 : Perspectives macroéconomiques internationales 
 

 
Source : FMI, Perspectives de l’économie mondiale, Septembre 2011. 
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 Fonds des routes : 184,23 millions EUR ; 

 Fonds d'investissements publics administratifs : 116,52 millions EUR ; 

 Fonds pour les investissements socio-familiaux : 110,00 millions EUR ; 

 Fonds d’investissements publics scolaires : 88,29 millions EUR. 
 

Il importe, de surcroît, de relever que, malgré cette qualification (« fonds d’investissements »), 

l’ensemble des dépenses actées par ces fonds ne peut pas nécessairement ou systématiquement 
être qualifié de dépense d’investissements. Il en est ainsi, par exemple, au niveau du Fonds du rail. 
Ce dernier fait apparaître des dépenses ajustées projetées totales de l’ordre de 321,20 millions 
EUR en 2012. Or, seul le montant de 181,5 millions EUR (soit 56% des dépenses totales) 
concerne des investissements au sens strict, le reliquat étant relatif à l’entretien courant du réseau 
ferroviaire. 
 
Le tableau ci-dessous donne un aperçu des dépenses d’investissements stictu sensu actées, 
respectivement à acter, par les principaux fonds d’investissements entre 2009 et 2012.  
 
Tableau 26 : Dépenses d’investissements des principaux fonds d’investissements de l’Etat 
En millions EUR. 

 
Source : Projet de loi concernant le budget des recettes et des dépenses de l’Etat 2012 ; calculs Chambre 
de Commerce. 

 
La Chambre de Commerce est d’avis que les fonds spéciaux constituent, en soi, un outil efficace 
au service de la réalisation des investissements prévus à moyen terme, à condition toutefois qu’ils 
soient gérés et utilisés dans la plus grande transparence et que les projets afférents soient 
exécutés conformément au calendrier prévu dans les budgets annuels successifs. A défaut, en 
cas d’exécution partielle, tardive, voire de dépassement important des crédits alloués aux 
différents projets, la débudgétisation sous-jacente à la logique des fonds spéciaux risque de 
contrecarrer les principes d’unité et d’universalité de la loi budgétaire et rend difficile la lecture de 
la politique gouvernementale en matière d’investissements ainsi que le contrôle efficace par la 
Chambre des Députés des dépenses actées via ces instruments décentralisés.  
 
Ces remarques sont particulièrement importantes lorsqu’il s’agit de projets d’infrastructures 
déterminants pour le développement socio-économique et pour doter le pays en infrastructures 
indispensables pour la préparation de l’avenir et, partant, pour libérer le potentiel de croissance à 
long terme de l’économie nationale. A une époque où les avantages compétitifs traditionnels du 
Luxembourg s’effritent, et notamment l’attractivité et la prévisibilité de son cadre fiscal et la stabilité 
au niveau du coût indirect du travail, et où les indicateurs relatifs à la compétitivité-coûts et prix des 
entreprises continuent de se dégrader à un rythme inquiétant, une politique volontariste en matière 
d’investissements publics devrait en effet contribuer de manière substantielle à relever le taux de 
croissance potentiel de l’économie nationale.  
 
De par leur logique de fonctionnement, les fonds spéciaux permettent de garantir le financement 
des programmes d’investissements, même en période de ralentissement économique, état de fait 

2009 compte 2010 compte 2011 prévision
2012 projet de 

budget

2012 v 

2011

2012 v 

2010

Fonds d'investissments publics administratifs 73,1 113,3 104,9 114,5 9,2% 1,1%

Fonds d'investissements publics scolaires 70,9 59,9 52,0 88,1 69,4% 47,1%

Fonds d’entretien et de rénovation 27,5 34,3 34,5 35,2 2,1% 2,7%

Fonds pour la loi de garantie 42,7 48,7 79,6 73,3 -7,9% 50,5%

Fonds des routes 80,0 111,6 132,5 150,8 13,8% 35,1%

Fonds du rail 172,3 156,5 180,1 181,5 0,8% 16,0%

Fonds pour la gestion de l'eau 43,8 56,5 67,6 76,8 13,6% 35,9%

Fonds pour les investissements socio-familiaux 73,5 103,5 110,0 110,0 0,0% 6,2%

Fonds des investissements hospitaliers 55,1 44,5 59,0 60,9 3,2% 36,9%

Fonds d'investissements publics sanitaires et sociaux 10,0 12,4 15,8 24,1 52,5% 94,4%

Total général 648,9 741,2 836,0 915,2 9,5% 23,5%

Evolution - 14,2% 12,8% 9,5%
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qui concourt à la stabilisation de la demande conjoncturelle et au renforcement de l’effet des 
stabilisateurs automatiques. Cette fonction de stabilisation revêt une importance stratégique en 
cas de retournement conjoncturel et, davantage encore, dans l’hypothèse d’une crise ou d’une 
récession économique. Pour autant, cette fonction de stabilisation ne peut jouer que si 
suffisamment d’avoirs sont accumulés en période de bonne conjoncture, ce qui requiert des choix 
budgétaires allant dans ce sens, tels qu’une bonne maîtrise des dépenses courantes et une 
réallocation d’une partie de ces dépenses vers des dépenses en capital stratégiques. La Chambre 
de Commerce s’est clairement exprimée en faveur d’une telle politique dans ses avis sur les 
projets de budget successifs.  
 
Or, il apparaît qu’en matière de fonds spéciaux, une grande partie des dotations peuvent être 
qualifiées de « dotations opérationnelles », dans la mesure où les crédits concernés ne serviront 
pas aux dépenses d’investissements mais, a contrario, au financement de dépenses courantes 
(plus de 50% au titre du projet de budget 2012). Relevons à titre d’illustration que les blocs de 
dépenses suivants sont à charge des avoirs des fonds spéciaux : 
 

 Fonds de la dette publique : dépense de 212,130 millions EUR en 2012 ; 

 Fonds des pensions : dépense de 574 millions EUR au titre du régime spécial de pensions 
applicable notamment dans le chef des fonctionnaires ; 

 Fonds pour l’emploi : dépense cumulée de 260 millions EUR au titre d’indemnités de 
chômage complet des résidents (190 millions EUR), des frontaliers (50 millions EUR) et en 
matière de chômage partiel et pour intempéries (20 millions EUR). 

 
Ces trois dépenses opérationnelles, pour un volume total de 1,046 milliards EUR, dépassent de 
14% les dépenses totales d’investissements projetées des fonds d’investissements telles que 
reprises par le tableau ci-dessus. A noter également que les effets bénéfiques inhérents aux fonds 
spéciaux et la fonction de stabilisation sont limités dans le temps et dépendent, abstraction faite du 
niveau des réserves, de la vitesse d’exécution des dépenses prévues par ces fonds.  

3.1.3.3. L’évolution de la situation financière des fonds spéciaux (avoirs en fin d’année) 

 
Concernant les réserves des fonds spéciaux, on observe depuis plusieurs années que les 
dépenses annuelles dépassent, en règle générale, les alimentations, ce qui se traduit 
mécaniquement par une diminution des avoirs nets d’une année à l’autre. A noter que ce constat 
est encore plus vrai à partir du moment où les « recettes d’emprunts » sont écartées. Ce point 
sera développé plus en détail par la suite. 
 
Le tableau 27 ci-dessous présente l’évolution des avoirs (en fin d’année) des différents fonds 
spéciaux entre 2007 et 2012. Il fait état d’une baisse spectaculaire des avoirs en fin d’année (-
16,9% entre 2010 et 2011, -35,2% entre 2011 et 2012, soit -46,1% sur deux ans). La quasi-totalité 
des fonds verront leurs avoirs diminuer durant l’année à venir, mais aucun fonds ne devrait 
cependant être déficitaire en fin d’année, à la faveur notamment du recours à l’emprunt au cours 
des derniers exercices pour alimenter le Fonds des routes et le Fonds du rail. Sous l’hypothèse de 
l’exécution du programme des dépenses des fonds spéciaux telle que proposé par le projet de 
budget 2012, ceux-ci disposeraient de réserves de l’ordre de 1.047,19 millions EUR fin 2012, soit à 
peine plus de la moitié des réserves encore disponibles fin 2010.  
 
Il faut cependant relever que les avoirs nets pour les années 2010 et 2011, tels qu’ils apparaissent 
dans le projet de budget 2012, sont bien plus élevés qu’initialement prévus dans les projets de 
budget afférents. En effet, d’après les budgets votés pour ces mêmes années, les fonds spéciaux 
auraient dû clôturer l’année 2010 avec des avoirs s’élevant à 1.661,86 millions EUR, et l’année 
2011 aurait dû être clôturée avec des avoirs d’un montant de 1.199,00 millions EUR. La différence 
entre les avoirs prévus et les avoirs effectifs s’élève à 280 millions EUR pour 2010 et à 416 
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millions EUR pour 2011, ce qui est le reflet d’une forte divergence entre les dépenses projetées et 
les dépenses réalisées.  
 
Les remarques énoncées supra, quant à la nécessaire transparence et rigueur devant 
accompagner la débudgétisation d’un niveau élevé de dépenses via les fonds spéciaux, revêtent 
une importance fondamentale. Ainsi, il semble toujours y avoir une tendance manifeste à 
renseigner une liste (trop) exhaustive de projets de dépenses au niveau des projets de lois 
budgétaires pour n’en exécuter qu’une partie par la suite, et ce selon un schéma peu transparent 
et donc difficilement prévisible et appréhendable. La Chambre de Commerce regrette 
profondément une telle gestion opaque des dépenses des fonds spéciaux de l’Etat. Elle 
s’attendrait à ce que la lecture des tableaux relatifs aux fonds spéciaux de l’Etat, annexés aux 
projets de lois budgétaires, reflète une image fidèle des priorités de dépenses proposées par le 
Gouvernement. Or, force est de constater que ces annexes ne constituent pas un passage en 
revue, exhaustif, transparent et étayé des priorités budgétaires. Dans de telles circonstances, 
comment la Chambre de Commerce peut-elle juger, en parfaite connaissance de cause, de la 
situation financière réelle des fonds spéciaux de l’Etat et des priorités sur le versant des dépenses 
qu’ils sont censés mettre en œuvre ?  
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Tableau 27 : Evolution des avoirs de fonds spéciaux entre 2007 et 2012 
En millions EUR. 

 
Source : Projets de lois budgétaires ; calculs Chambre de Commerce. 
Note générale: Les colonnes surlignées en vert font état de la dernière situation financière en fin d’année connue. Il s’agit, pour les exercices 2007, 2008, 
2009 et 2010 des comptes généraux. Pour les années 2011 et 2012, il s’agit de la situation prévisionnelle inscrite au projet de loi concernant le budget 
des recettes et des dépenses de l’Etat 2012.  

 

P.L. compte P.B. 2011 P.B. 2012 P.B. 2012

N° Désignation du fonds Avoir fin 2007 Avoir fin 2008 Avoir fin 2009 Compte 2010 Budget 2011 Prév. 2011 Avoir fin 2012 En % Absolu En % Absolu

1) Fonds de la coopération au développement 14,97 8,44 10,67 10,72 0,18 0,09 0,24 183,3% 0,16 -97,7% -10,48

2) Fonds d'équipement militaire 139,59 139,24 153,74 130,99 102,86 105,87 85,68 -19,1% -20,19 -34,6% -45,31

3) Fonds pour les monuments historiques 16,79 29,69 40,54 43,84 26,84 22,70 3,74 -83,5% -18,96 -91,5% -40,10

4) Fonds de crise 21,72 21,72 21,72 21,72 21,72 21,72 21,72 0,0% 0,00 0,0% 0,00

5) Fonds de la dette publique 61,55 64,07 14,84 148,36 81,64 80,13 13,79 -82,8% -66,33 -90,7% -134,57

6) Fonds des pensions 5,43 9,21 3,28 26,51 0,00 0,00 0,00 - 0,00 -100,0% -26,51

7) Fonds pour la réforme communale 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6,40 4,10 -35,9% -2,30 - 4,10

8) Fonds communal de dotation financière - - - 0,00 - 0,00 0,00 - 0,00 - 0,00

9) Fonds spécial de la pêche 0,34 0,28 0,29 0,27 0,25 0,25 0,16 -36,4% -0,09 -41,1% -0,11

10) Fonds cynégétique 0,62 0,65 0,68 0,72 0,75 0,75 0,00 -100,0% -0,75 -100,0% -0,72

11) Fonds pour la gestion de l'eau 172,07 122,24 95,01 64,21 7,82 38,50 2,97 -92,3% -35,53 -95,4% -61,24

12) Fonds spécial des eaux frontalières 1,09 1,13 1,13 1,10 1,05 1,07 1,00 -6,0% -0,06 -8,8% -0,10

13) Fonds d'équipement sportif national 31,46 35,45 39,61 44,53 16,00 26,84 8,86 -67,0% -17,98 -80,1% -35,67

14) Fonds pour les investissements socio-familiaux 170,95 161,87 155,32 111,78 105,32 61,78 11,78 -80,9% -50,00 -89,5% -100,00

15) Fonds d'assainissement en matière de surendettement 0,42 0,41 0,39 0,40 0,33 0,38 0,34 -11,0% -0,04 -14,8% -0,06

16) Fonds d'investissements publics sanitaires et sociaux 52,43 35,09 42,01 37,06 27,46 29,21 13,26 -54,6% -15,95 -64,2% -23,80

17) Fonds des investissements hospitaliers 147,79 140,41 119,44 108,97 75,68 85,96 62,84 -26,9% -23,12 -42,3% -46,13

18) Fonds spécial de la chasse 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -100,0% 0,00 -100,0% 0,00

19) Fonds pour la protection de l'environnement 88,28 32,96 74,86 66,88 42,92 56,81 42,09 -25,9% -14,72 -37,1% -24,78

20) Fonds climat et énergie 101,73 174,13 269,03 328,14 195,74 343,14 337,07 -1,8% -6,07 2,7% 8,92

21) Fonds pour l'emploi 149,87 164,80 280,76 96,04 1,06 95,75 25,06 -73,8% -70,68 -73,9% -70,97

22) Fonds d'orientation économique et sociale pour l’agriculture 51,61 13,52 27,37 10,01 1,17 24,95 0,00 -100,0% -24,95 -100,0% -10,00

23) Fonds d'investissments publics administratifs 165,27 63,48 113,27 63,14 7,52 62,33 2,21 -96,5% -60,12 -96,5% -60,93

24) Fonds d'investissements publics scolaires 179,89 112,16 86,71 75,25 59,13 73,97 37,78 -48,9% -36,19 -49,8% -37,47

25) Fonds des routes 123,77 102,72 161,27 136,32 133,04 76,44 47,21 -38,2% -29,23 -65,4% -89,11

26) Fonds du rail 263,61 244,12 281,19 280,05 227,62 266,12 252,43 -5,1% -13,69 -9,9% -27,62

27) Fonds des raccordements ferroviaires internationaux 38,14 40,92 44,92 49,92 27,92 32,92 30,92 -6,1% -2,00 -38,1% -19,00

28) Fonds pour la loi de garantie 96,87 56,50 52,69 33,24 1,57 62,87 9,12 -85,5% -53,75 -72,6% -24,12

29) Fonds pour la promotion touristique 1,11 6,04 5,91 8,50 4,74 7,83 5,51 -29,7% -2,32 -35,2% -2,99

30) Fonds d’entretien et de rénovation 17,50 31,04 37,95 35,78 27,35 30,18 26,44 -12,4% -3,74 -26,1% -9,34

31) Fonds de l'innovation - - 0,00 7,84 1,28 0,00 0,07 - 0,07 -99,1% -7,78

32) Fonds d'indemnisation des dégats causés par le gibier - - - - - - 0,79 - - - -

Total général 2 114,85 1 812,27 2 134,61 1 942,28 1 199,00 1 614,96 1 047,19 -35,2% -567,77 -46,1% -895,09

Ecart 2012 - 2011 Ecart 2012 - 2010
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A noter que les avoirs du Fonds des routes et du Fonds du rail continueront de diminuer en 2012, 
en dépit du recours à l’emprunt à hauteur de 150 millions EUR pour le premier et de 100 millions 
EUR pour le second. Entre 2012 et 2015, ces deux fonds vont contracter pas moins de 1,1 milliard 
d’emprunts nouveaux. Ce chiffre tout à fait appréciable se rajoutera aux emprunts contractés par 
l’Etat central afin d’équilibrer ses recettes et ses dépenses. En dépit de ces emprunts, les avoirs 
de ces deux fonds continuent à fondre de manière sensible au cours de l’exercice 2012, à savoir 
de 38,2% pour le Fonds des routes et de 5,1% pour le Fonds du rail. 
 
La situation de déficits structurels et chroniques envisagée au niveau de l’Etat risque de ne plus 
dégager les ressources financières nécessaires quant à la modernisation, ne serait-ce que des 
infrastructures de base, et laisse encore moins une marge de manœuvre idoine pour améliorer les 
facteurs de compétitivité « doux ». Prenant en compte par ailleurs le découplage manifeste entre 
la productivité et le coût salarial au Luxembourg, et le différentiel d’inflation néfaste par rapport aux 
principaux partenaires économiques en découlant, la passivité du Gouvernement en matière de 
réformes économiques, ainsi que les réformes peu ambitieuses actuellement avancées dans le 
contexte de la viabilité à long terme du système de sécurité sociale, la Chambre de Commerce 
s’inquiète quant à l’évolution économique et sociale future du Grand-Duché et quant à la capacité 
du pays de relever le défi de la compétitivité et du développement durable. 
 
La Chambre de Commerce considère également que la situation financière de certains fonds 
d’investissements est critique au point où elle se pose résolument la question de l’évolution à 
moyen terme de la politique d’investissement de l’Etat. Il en est notamment ainsi dans le cadre des 
soi-disant « fonds d’investissements publics », désignation générique reprise par le programme 
pluriannuel des dépenses (volume II du projet de budget) pour faire appel, respectivement, aux 
investissements publics administratifs, scolaires et sanitaires, et sociaux. En effet, alors qu’en 
2010 (dernier compte disponible), ces trois fonds disposaient ensemble d’un avoir net positif global 
de l’ordre de 175,45 millions EUR, ces avoirs chutent d’année en année pour devenir négatifs dès 
2013. En 2015, les avoirs net des « fonds d’investissements publics » s’élèveront prévisiblement à 
-219 millions EUR. Souvent ces dernières années, la situation financière des fonds afférents a 
finalement été meilleure que prévue pour la seule raison que des projets annoncés n’ont pas été 
réalisés au cours des exercices concernés. 
 
Alors que le projet de budget 2012 se caractérise par son manque de détermination et son 
absence de réformes structurelles afin d’endiguer la progression importante des dépenses 
courantes, et eu égard à la fonte inquiétante des avoirs nets des fonds d’investissements sur les 
années à venir, la Chambre de Commerce est en droit de s’interroger si le grand choc au niveau 
de la politique d’investissements publics ne serait pas à venir. En effet, un certain étalement dans 
le temps permettra sans doute la réalisation en demi-teinte, avec certes des retards importants, 
des grands chantiers publics, notamment routiers et ferroviaires, connus aujourd’hui, et ce grâce 
aux modestes réserves accumulées par le passé. Or, l’Etat sera-t-il capable, à l’avenir, de 
poursuivre sa politique d’investissements et disposera-t-il des marges de manœuvre budgétaires 
pour poser des accents politiques nouveaux à moyen terme, voire à long terme ? 
 
Seule l’introduction d’une norme de progression des dépenses courantes, une réduction 
volontariste des frais de fonctionnement, une redéfinition progressive de la politique sociale et 
familiale ainsi qu’une réorientation de la politique salariale et relative aux embauches au niveau de 
l’Etat seront à même de libérer les marges de manœuvre idoines afin d’alimenter suffisamment les 
fonds d’investissements (voir également le dernier chapitre du présent avis budgétaire).  

3.1.3.4. Les alimentations des fonds spéciaux face à leurs dépenses 

 
Le graphique ci-après retrace l’évolution des alimentations (dotations budgétaires, recettes 
propres des fonds spéciaux et produits d’emprunts), des dépenses et des avoirs nets des fonds 
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12.740,0 millions EUR (budget 2011). En d’autres termes, l’exercice budgétaire 2011 se 
clôturera prévisiblement avec un dépassement sur le versant des dépenses de l’ordre 209,7 
millions EUR ou +1,65%. La comparaison entre les dépenses budgétisées de 
l’Administration centrale en 2012 par rapport à cette réévaluation de l’exercice 2011 fait 
mécaniquement baisser la progression des dépenses totales en 2012 pour atteindre tout de 
même +6,1% ou 789,8 millions EUR. 

 

 Sur le versant des recettes et en partant des recettes de l’Etat central (10.692 millions 
EUR), il convient notamment d’apurer les opérations financières135 (-1,4 million EUR).  
Cette correction est insignifiante dans le cadre de l’exercice budgétaire 2012 dans la 
mesure où, contrairement au budget 2010, par exemple, le budget 2012 n’entérine pas, ou 
ne prévoit pas, encore définitivement un endettement supplémentaire dans le projet de 
budget soumis à la Chambre des Députés. Dans ce contexte, il convient néanmoins de 
souligner que l’exposé des motifs accompagnant le projet de loi budgétaire laisse entrevoir 
(page 37*) la possibilité que l’Administration centrale contracte des emprunts 
supplémentaires de l’ordre de 500 millions EUR en 2012. 
 

 Aux « recettes ajustées » ainsi dégagées, il convient d’ajouter notamment les recettes 
propres des fonds spéciaux de l’Etat (1.321 millions EUR)136 et des établissements 
publics et fondations (191 millions EUR). 
 

 Ainsi, les recettes de l’Administration centrale s’élèveront à 12.596,3 millions EUR en 
2012, dépassant celles de l’Etat central de 1.904 millions (ou 17,81%). 

 
Il ressort de cette analyse qu’en 2012, le solde de l’Administration centrale est négatif de 
1.143,2 millions EUR, soit 2,6% du PIB (soit 13.739,5 - 12.596,3 millions EUR). Ainsi, le déficit de 
l’Administration centrale dépasse largement celui de l’Etat central, qui, pour rappel, était de l’ordre 
de 395,8 millions EUR (correspondant à 0,9% du PIB), soit la différence entre les dépenses de 
l’Etat central au sens administratif de 11.088,2 millions EUR et de ses recettes de 10.692,4 millions 
EUR.  
 
Il en résulte que la notion administrative d’Etat central sous-estime le déficit économique de 
l’Administration centrale de 747,4 millions EUR, respectivement de 188,83% (voir tableau 
récapitulatif ci-dessous). 

                                                 
135

 Pour rappel, d’après les règles relatives à l’établissement du budget des recettes et des dépenses de l’Etat, et en 
application de la législation nationale y afférente, les mises à disposition de crédits sont comptabilisées au niveau du titre 
des « recettes en capital ». Du point de vue SEC95, les opérations financières, dont les mises à disposition d’emprunts et 
leur remboursement (hormis les intérêts y relatifs), sont neutralisées. 
136

 La plupart de ces recettes faisaient l’objet d’une présentation au niveau de la partie 3.1.3 dédiée aux fonds spéciaux 
de l’Etat. 
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Tableau 30 : Comparaison des chiffres clefs de l’Etat central (comptabilité traditionnelle) et 
de l’Administration centrale (SEC 95) en 2012 

En millions EUR, sauf mention contraire. 

 Etat central Administration 
centrale 

Ecart 
(absolu) 

Ecart 
(relatif) 

Dépenses totales 11.088,2 13.739,5 2.651,3 23,91% 

Recettes totales 10.692,4 12.596,3 1.903,9 17,81% 

Solde -395,8 -1.143,2 747,4 188,83% 

Solde en % du 
PIB 

-0,9 -2,6 -1,5 - 

Source : Projet de loi concernant le budget des recettes et des dépenses de l’Etat 2012. 

 
 
La raison principale de cet état de fait réside dans l’effet ciseaux entre les dotations des fonds 
spéciaux (Etat central : 2.181,0 millions EUR) et leurs dépenses réelles diminuées des recettes 
propres des fonds spéciaux (Administration centrale : dépense réelle de l’ensemble des fonds de 
4.335,4 millions EUR moins recettes propres de 1.320,9 millions EUR, soit une différence 3.014,5 
millions EUR). L’écart précité, qui s’élèvera prévisiblement à 833,5 millions EUR en 2012 (2.181,0 
– 3.014,5 millions EUR) prend d’ailleurs de plus en plus d’ampleur, au fil des exercices 
budgétaires, comme il ressort du graphique ci-après, et mènera, à politique inchangée, à un 
effritement de la réserve budgétaire des fonds spéciaux. 
 
Le fait que le déficit de l’Administration centrale dépasse celui de l’Etat central a comme corollaire 
que : 

 

 les moyens budgétaires, c’est-à-dire les dotations budgétaires mises à disposition des 
fonds spéciaux, établissements publics, institutions et fondations sont inférieurs - au total - à 
leurs dépenses réelles, et que les recettes propres de ces entités, qui ne transitent pas 
directement par le budget de l’Etat, sont insuffisantes afin de compenser les dépenses 
réellement enregistrées. 

 

 En d’autres termes, les entités de l’Administration centrale s’appauvrissent, comme il a déjà 
été soulevé ci-avant pour ce qui concerne les fonds spéciaux de l’Etat, dont les réserves 
continuent de fondre. 

 

 La notion d’Etat central aboutit donc non seulement à une sous-estimation flagrante du 
niveau des dépenses et, dans une moindre mesure, des recettes, mais également à une 
mauvaise appréhension de la situation financière fondamentale de l’Administration centrale. 

 

 Ainsi, la notion d’Etat central, bien qu’elle soit cœur de la comptabilité budgétaire 
luxembourgeoise et à la base du projet de loi sous rubrique et, partant, au centre du présent 
avis de la Chambre de Commerce, ne représente qu’une image très fragmentaire de 
l’Administration centrale, et encore plus de l’Administration publique au sens large. 
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Graphique 28 : Alimentations augmentées des recettes propres des fonds spéciaux vs 
dépenses réelles des fonds spéciaux 
En millions EUR. 

 
Source : Projet de loi concernant le budget des recettes et des dépenses de l’Etat 2012. 

 

3.2.2. Evolution des dépenses, des recettes et du solde budgétaire de l’Administration 
centrale 

Tableau 31 : Recettes et dépenses de l’Administration centrale 

 En millions EUR et en pourcentages de variation. 
 

 
Sources : STATEC et projets de lois budgétaires. 

 
Les dépenses cumulées de l’Administration centrale augmenteraient de 6,1% en 2012 par rapport 
aux prévisions budgétaires 2011, ce qui dépasse très significativement la croissance économique 
sous-jacente au projet de budget 2012 (2,1%) ; seuil de référence en la matière137. Cette 
progression de 6,1% succède à des taux historiques déjà très élevés. En effet, la progression des 
dépenses cumulée sur trois ans - soit 2010, 2011 et 2012 - n’atteindrait pas moins de 18,8%. 
Comme il ressort du graphique ci-après, la progression d’une année à l’autre des dépenses est, en 
outre, régulièrement plus dynamique que celle des recettes à disposition des autorités publiques. Il 
n’est, de surcroît, pas possible d’entrevoir, sur le graphique en question, quelconque tendance 
visant un rapprochement entre l’évolution des dépenses, d’une part, et la croissance économique, 
d’autre part, et ce notamment en fin de période.  
 

                                                 
137

 Voir notamment à cet égard le programme gouvernemental, ainsi que les actualisations récurrentes du Programme de 
stabilité et de croissance luxembourgeois. 
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Ecart Dépenses des fonds spéciaux Alimentations totales (dotations et recettes propres)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 compte 2011 prévisions
2012 projet de 

budget

Recettes adm. centrale 8 534,7 9 228,3 10 065,2 10 519,0 10 433,7 11 209,2 12 002,5 12 596,3

Dépenses adm. centrale 8 892,6 9 447,4 9 711,2 10 577,4 11 454,8 12 258,1 12 949,7 13 739,5

Solde -357,9 -219,1 354,0 -58,4 -1 021,1 -1 048,9 -947,2 -1 143,2

Evolution aboslue 936,0 693,6 836,9 453,8 -85,3 775,5 793,3 593,8

Evolution relative 12,3% 8,1% 9,1% 4,5% -0,8% 7,4% 7,1% 4,9%

Evolution aboslue 595,7 554,8 263,8 866,2 877,4 803,3 691,6 789,8

Evolution relative 7,2% 6,2% 2,8% 8,9% 8,3% 7,0% 5,6% 6,1%
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