ACTUALITES n

ACTUALITES
1. Interview de M. Gaston Reinesch, Président de la BCL, avec Le Quotidien,

édition du 24 février 2014 86

2. Avis de la Banque centrale européenne du 18 décembre 2013 sur les finances

publigues (CON/2013/90) 90

BULLETIN BCL 2014 - 1 85



1. INTERVIEW DE M. GASTON RHNESCH,PREQDENT[HELABCL,AVEC
LE QUOTIDIEN, EDITION DU 24 FEVRIER 2014

EN TOUTE INDEPENDANCE

Président de la BCL depuis janvier 2013, Gaston Reinesch explique son réle et les défis auxquels est
confrontée linstitution.

Aprés avoir été administrateur général auprés du ministére des Finances pendant de nombreuses années,
Gaston Reinesch a pris la téte, ily a un peu plus d’un an, de la Banque centrale du Luxembourg (BCL). En tant
que Président de la BCL, son travail se partage principalement entre Francfort et Luxembourg. A Francfort, il
participe aux délibérations et décisions du Conseil des gouverneurs de la Banque centrale européenne (BCE]
sur la politique monétaire de ['Eurosystéme et a la préparation de la future surveillance unique des banques
par la BCE. Au Luxembourg, il préside la BCL et analyse - avec plus de recul qu'auparavant, puisque son
institution ne dépend pas de 'Etat - la situation et la politique économiques et financiéres nationales. Gaston
Reinesch se livre en toute indépendance.

Delphine Dard : Avez-vous de bonnes relations actuellement avec le nouveau gouvernement?

Gaston Reinesch : Nos relations sont bonnes, méme si, au départ, les choses ne sont pas parties du meil-
leur pied possible. Nous avions été surpris a la lecture des passages ayant trait a la BCL du programme de
coalition du gouvernement. Notre interrogation a été double, de forme et de fond.

Sur la forme, parce que les passages concernés furent rédigés sans méme écouter les vues de la BCL sur
des problématiques qui la touchent.

Sur le fond, parce que le texte, en parlant d'une reconsidération de la répartition des compétences entre la
BCL et la Commission de surveillance du secteur financier (CSSF) pour enchainer sur le constat d'une aug-
mentation des seules ressources de la CSSF, pouvait laisser sous-entendre qu'il fallait réduire le champ
de compétences de la BCL. Cette rédaction a donc jeté un léger trouble, alors méme qu'une telle orienta-
tion irait contre toute logique et évolution européennes et que, par ailleurs, nos relations avec la CSSF sont
bonnes dans un contexte de division du travail et de coopération renforcée.

Cecidit, la collaboration actuelle avec le gouvernement est bonne, comme le montrent les projets de mise
en place, respectivement, d'une autorité budgétaire indépendante et d'un comité de risque systémique,
ou nous avons pu dégager des conclusions respectant les compétences de toutes les parties ainsi que
lintérét général.

Le nouveau gouvernement a-t-il bien pris la mesure de la situation économique actuelle du pays?

Il convient de noter un fait saillant. La croissance annuelle moyenne du PIB (a prix constants) de ["écono-
mie luxembourgeoise se situait entre 1987 et 2007 a 5,2 %. Suite a la crise, entre 2008 et 2013, elle a stagné
autour de 0 % en moyenne annuelle. Il y a donc une rupture de croissance d'autant plus significative que
nous connaissions, avant la crise, une croissance exceptionnelle, au regard des performances d'autres
pays européens. C'est un changement de situation que l'on ne peut pas ignorer sur le plan des orienta-
tions futures de la politique budgétaire et économique. Méme si dans les années a venir, on peut espérer
atteindre une croissance de quelque 2 %, nous ne retrouverons pas les niveaux d'avant-crise ou, en tout
cas, pas de si tot.

A lire le programme gouvernemental, je pense que les nouveaux dirigeants ont bien pris la mesure de
cette nouvelle normalité.
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Quelles sont les mesures a privilégier pour permettre a l'économie de renouer avec la performance. La
hausse de la TVA est-elle une bonne idée?

La hausse envisagée du ou des taux de TVA est a mettre en paralléle avec la disparition graduelle des re-
cettes de TVA provenant du commerce électronique a partir de 2015. La perte de ces recettes va engendrer
un appauvrissement du pays, puisque ces impots sont payés par des non-résidents. La hausse de la TVA
revient a dire qu'un impot payé actuellement par des non-résidents sera a l'avenir payé par des résidents.
Bien que cette mesure puisse paraitre nécessaire, elle ne peut pas étre envisagée comme une mesure
isolée et doit s'apprécier par rapport au paquet de mesures que prendra le gouvernement.

Ily a toute une série d'arbitrages auxquels il faut procéder. Comment répartir les efforts de redressement
des finances publiques, entre, d'une part, une réduction des dépenses et, d'autre part, une augmenta-
tion des recettes fiscales? Sur quel type de dépenses publiques faut-il mettre l'accent pour réaliser des
économies?

Sur le plan des recettes fiscales, o, de surcroit, une grande réforme fiscale est annoncée, il s'agit de fixer
un certain nombre d'équilibres, par exemple entre fiscalité indirecte et fiscalité directe, entre fiscalité des
ménages et fiscalité des entreprises, tout en ayant a l'esprit la problématique des dépenses fiscales et des
subsides, aussi bien pour les ménages que pour les entreprises. Quant a la fiscalité directe des personnes
physiques, l'exercice doit passer par une analyse systématique des taux d'imposition moyens, en assurant,
dans un esprit d'efficience et d"équité, une progressivité adéquate.

Cela passe également par uninventaire des revenus, ou parties des revenus, ne tombant pas, ou plus, sous
le baréme d'imposition progressif, une question aussi, sinon plus, importante que celle de l'opportunité
d'augmenter le taux marginal maximal. Finalement, dans ce contexte, il ne faut pas perdre de vue la réali-
sation de l'objectif national d’'une dette publique ne dépassant pas 30 % du PIB.

Toutes ces questions sont complexes. Eny apportant une réponse, je pense que le gouvernement devrait
se laisser guider par trois grandes considérations. La premiére a trait a l'assainissement nécessaire de
nos finances publiques, encore plus important pour un petit pays qu'un grand. La deuxieme est le ren-
forcement de la compétitivité de 'économie luxembourgeoise, évoluant significativement au rythme de
ses exportations et étant dépendante de facteurs de production étrangers; et qui, il faut bien le noter, est
affectée par une dérive assez inquiétante des colts salariaux par rapport aux autres pays de la Zone euro.
Enfin, et non pas moins importante, ily a la nécessité d'assurer l"équité et la solidarité.

Vous attendez la publication du budget avec impatience?

Nous allons évidemment suivre la publication du budget. Alors que nous allons offrir une analyse de fond
et des pistes de réflexion, nous ne ferons pas de propositions précises au gouvernement. La BCL ne fait
pas de politique. Toutefois, dans le cadre des réformes de la gouvernance économique européenne, nous
devrons a l'avenir surveiller de plus pres le budget de l'Etat, comme il reléve, d'ailleurs, d'un avis du
Conseil des gouverneurs de la BCE a l'attention du gouvernement, signé par le président Mario Draghi. Il
y est, entre autres, souligné que la BCL devra encore renforcer son «monitoring» des finances publiques
et, a cette fin, devrait disposer, en temps réel et automatiquement, de toutes les données disponibles ou
nécessaires a un tel exercice.

Lannée 2015 s'annonce difficile avec la fin du secret bancaire et la mise en place de l'échange automa-
tique d'informations.

En ce qui concerne le secret bancaire, la position de la BCL a été de saluer la mise en place de l'échange
automatique, méme si nous aurions aimé que cela soit fait de maniere plus précoce et cohérente. Le
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monde d'aprés-crise et «post-G20» ayant changé, plus de transparence est exigée. Il s'agit d'un ajustement
progressif nécessaire en vue de ces nouvelles exigences. Ceux qui, au Luxembourg, s’expriment encore
contre un tel ajustement progressif sont de moins en moins nombreux et ont une vue de court terme plutot
que de long terme et d'intérét général du pays. Par ailleurs, la plupart des acteurs s'attendaient depuis
longtemps a une telle évolution et s'y sont préparés. Pour le reste, il faut souligner que des clients actuels
et les clients futurs de la banque privée et des fonds d'investissement exigent une telle transparence.

Votre mandat a la téte de la BCL démarre sur les chapeaux de roues avec la mise en place de 'Union
bancaire. Pouvez-vous nous expliquer comment cela va fonctionner?

L'activité de surveillance unique des banques qui sera assurée par la BCE dans le cadre de ['Union bancaire
démarrera en novembre 2014. Au premier niveau, 128 banques européennes ont été identifiées comme étant
de taille suffisamment significative pour étre placées directement sous la surveillance de la BCE. Avant
d'exercer cette surveillance qui sera effectuée en coopération avec les autorités nationales compétentes
en la matiere, la BCE a lancé une évaluation de ces établissements qui est constituée de trois éléments :
["évaluation de la gestion du risque de ces banques, la qualité de leurs actifs et enfin des tests de résistance.
Nous épaulons aussi bien la BCE que la CSSF pour mener cette analyse au niveau local qui doit étre terminée
avant novembre. Parmi les 128 banques, six ont leur siege central au Luxembourg, il s'agit de Clearstream,
Precision Capital en tant que holding détenant la BIL et la KBL, UBS, la BCEE, RBC et State Street.

Les banques de taille moins significative continueront a étre surveillées par les autorités nationales com-
pétentes, toutefois, sous la responsabilité finale de la BCE.

Enfin, au niveau juridique, toutes les décisions d'exécution et de suivi concernant le Mécanisme de surveil-
lance unique (SSM en anglais) seront prises par le Conseil des gouverneurs de la BCE, dont je fais partie
en tant que gouverneur de la BCL.

Avec la mise en place de I'Union bancaire, vous devez avoir un emploi du temps particulierement chargé.
Est-ce la raison pour laquelle on vous voit moins souvent que votre prédécesseur?

Chaque premiére et troisieme semaine du mois, je suis deux jours par semaine a Francfort, a la BCE,
pour la réunion du Conseil des gouverneurs. Je me déplace également tous les deux mois a Bale pour me
rendre a la Banque des réglements internationaux dont 60 banques centrales, dont la BCL, sont membres.
J'y rencontre des banquiers centraux du monde entier. A 'avenir, comme ['Union bancaire occupera une
part trés importante du travail du Conseil des gouverneurs, j'imagine que la BCE ajoutera une réunion qui
sera spécifiquement dédiée aux questions de l'Union bancaire et je devrai alors me rendre encore plus
souvent & Francfort. A coté de ces engagements, il y a toute une série de réunions bilatérales et multi-
latérales. La BCL est une institution encore jeune qui grandit a mesure que 'Eurosysteme se construit,
que les missions actuelles s'approfondissent et que de nouvelles missions s'ajoutent. Nous ne sommes
plus aujourd’hui une petite institution, plus de 300 personnes travaillent en son sein, c’est désormais une
grande maison a gérer ensemble avec mes deux autres collégues du Comité de direction et l'ensemble des
équipes de la BCL et ceci dans un dialogue constructif avec la représentation du personnel.

ILestvraique je ne présente plus personnellement le bulletin périodique de la BCL sur l'état de l'économie;
c'est une décision délibérée de ma part. J'ai voulu dépersonnaliser 'exercice pour que l'on s'attache plus
au contenu de nos analyses qu’a la forme. La réalité est que le métier de banquier central me confronte a
un nombre de dossiers complexes et variés et a un agenda européen et international chargé. Par ailleurs,
et a ma grande surprise, j‘ai été confronté a un nombre significatif de dossiers en suspens qui sont impor-
tants pour la BCL et que la BCL seule ne peut pas cloturer, car ils reléevent également de la compétence

de décision de ['Etat. Toutefois, je suis conscient que la communication est importante et qu'elle bénéficie
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a Uinstitution, qui n'est pas toujours facile a comprendre de par sa complexité. Vous me verrez donc sans
doute plus a l'avenir; cette interview en est bien la preuve. Chaque chose en son temps.

Votre expérience passée en tant qu'administrateur général auprés du ministere des Finances vous a
mené a participer a la gestion de la crise. Cela vous est-il utile a la téte de la BCL?

Oui, tout a fait. Le sauvetage de BGL, ex-Fortis Luxembourg, au moment fort de la crise financiere fin 2008,
a été tres délicat mais aussi formateur a plusieurs niveaux, professionnel et humain. Dans le sauvetage,
d'abord, le redressement et l'assainissement, ensuite, de la banque, il faut saluer le réle et 'engagement
continu et déterminé de ['Etat et de l'actionnaire de référence, BNP Paribas. Enfin, je tiens & souligner le
travail effectué dans ces moments difficiles du coté du personnel de la banque, avant tout et principale-
ment par les équipes opérationnelles de cette derniere. En tant quancien président du conseil d'adminis-
tration de BGL BNP Paribas, je peux vous affirmer que c'est uniquement grace aux efforts conjoints au
cours de la période 2008-2012 de ces trois parties que l'ancienne Fortis Luxembourg est redevenue une
banque saine et performante.

Vous étes désireux de mieux faire connaitre le role de la BCL.

Nous avons incité les lycéens luxembourgeois a prendre part a un concours de haut niveau organisé par
la BCE et les banques centrales nationales. Je suis tres agréablement surpris du succés rencontré par
cette initiative. Afin de mieux faire connaitre la BCL, nous allons organiser également bientot des visites
thématiques de la BCL. Nous allons aussi lancer des campagnes, auprés notamment des étudiants, pour
mieux faire connaitre 'employeur BCL.

REPERES

Gaston Reinesch est né le 17 mai 1958 a Luxembourg. Il est diplomé en sciences économiques de la London School of
Economics (LES] et détient par ailleurs des qualifications en mathématiques et statistiques. Cette interview, réalisée le
11 février, est la premiére qu'il donne au Luxembourg en tant que Président de la BCL.

Depuis le 1¢ janvier 2013, Gaston Reinesch est Président de la Banque centrale du Luxembourg. A ce titre, il est membre
du Conseil des gouverneurs de la BCE. Il est également vice-gouverneur pour le Luxembourg au Conseil des gouver-
neurs du FMI et membre permanent du Conseil du Comité européen du risque systémique.

De 1995 a 2012, Gaston Reinesch était administrateur général auprées du ministére des Finances, une position qui l'a
placé en premiére ligne durant la crise. Il a ainsi notamment représenté |'Etat au sein de la nouvellement créée BGL
BNP Paribas en tant que Président du conseil d'administration.

Gaston Reinesch a aussi forgé son expérience économique et financiére en siégeant aupres de plusieurs entreprises et
institutions. Il a notamment été Président de la Société nationale de crédit et d'investissement (SNCI) et Président du
conseil d'administration de 'Entreprise des P&T.

Malgré son emploi du temps chargé, Gaston Reinesch trouve le temps d'officier en tant que professeur invité a l'univer-
sité du Luxembourg. Il est passionné par le fait de pouvoir transmettre le savoir (ses cours sont disponibles sur la page
«Gaston Reinesch» du site de l'université). Entre la lecture de deux manuels d'économie, il aime se détendre en lisant
des romans policiers.
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2. AVIS DE LA BANQUE CENTRALE EUROPEENNE DU 18 DECEMBRE
2013 SUR LES FINANCES PUBLIQUES (CON/2013/90)

FR ECB-PUBLIC

&

BANGUE CENTRALE EUROPFEENHE

FURORTETEHE

AVIS DE LA BANQUE CENTRALE EUROPEENNE
du 18 décembre 2013
sur les finances publiques

(CON/2013/90)

Introduction et fondement juridique
Le 12 juillet 2013, la Banque centrale européenne (BCE) a recu une demande de consultation de la part
du ministére des Finances du Luxembourg portant sur un projet de loi relatif a la coordination et a la

gouvernance des finances publiques' (ci-aprés le « projet de loi »).

La BCE a compétence pour émettre un avis en vertu de ’article 127, paragraphe 4, et de ’article 282,
paragraphe 5, du traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne et de I’article 2, paragraphe 1,
troisieme tiret de la décision 98/415/CE du Conseil du 29 juin 1998 relative a la consultation de la
Banque centrale européenne par les autorités nationales au sujet de projets de réglementation’, étant
donné que le projet de loi a trait a la Banque centrale du Luxembourg (BCL). Conformément a 1’article
17.5, premiére phrase, du réglement intérieur de la Banque centrale européenne, le présent avis a été

adopté par le conseil des gouverneurs.

1. Objet du projet de loi

1.1  Le projet de loi vise principalement a améliorer la réglementation luxembourgeoise relative aux
finances publiques et au cadre budgétaire au regard du Traité sur la stabilité, la coordination et la
gouvernance au sein de I’Union économique et monétaire® (ci-aprés le «TSCG»), du réglement
(UE) n°® 473/2013 du Parlement européen et du Conseil du 21 mai 2013 établissant des dispositions
communes pour le controle et I’évaluation des projets de plans budgétaires et pour la correction des
déficits excessifs dans les Etats membres de la zone euro® et de la directive 2011/85/UE du Conseil
du 8 novembre 2011 sur les exigences applicables aux cadres budgétaires des Etats membres’.

L’entrée en vigueur du projet de loi est prévue pour le 1% janvier 2014.

1.2 A cette fin, le projet de loi a pour objectif de répondre aux exigences prévues & I’article 3,

paragraphe 1, du TSCG en ce qui concerne les sous-secteurs de 1’administration centrale et de

Le projet de loi a pour intitulé « Projet de loi relatif a la coordination et a la gouvernance des finances publiques, et
modifiant la loi modifiée du 8 juin 1999 sur le budget, la comptabilité et la trésorerie, ainsi que la loi modifiée du
10 mars 1969 portant institution d’une inspection générale des finances ».

2 JOL 189 du 3.7.1998, p. 42.

Le TSCG a été signé par 25 Etats membres le 2 mars 2012. Tl est entré en vigueur le 1° janvier 2013, douze Etats
membres de la zone euro ayant déposé leurs instruments de ratification a cette date.

4 JO L 140 du 27.5.2013, p. 11.

5 JO L 306 du 23.11.2011, p. 41.
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I’administration locale, ainsi que des caisses de sécurité sociale. Il est notamment prévu au titre de
ces exigences que la situation budgétaire des administrations publiques d’une partie contractante au
TSCG doit étre en équilibre ou en excédent et s’appuyer sur un objectif budgétaire a moyen terme
et une trajectoire d’ajustement, ainsi que sur un mécanisme de correction déclenché
automatiquement en cas d’écart important par rapport a 1’objectif @ moyen terme ou a la trajectoire

d’ajustement propre a permettre sa réalisation.

La BCL, sans préjudice de ses propres missions, sera chargée de surveiller au niveau national le
respect des exigences précitées, d’évaluer les prévisions macroéconomiques et budgétaires établies
aux fins de la programmation budgétaire des administrations publiques et d’effectuer toute autre

¢évaluation requise en vertu de ’article 5, paragraphe 2, du réglement (UE) n°® 473/2013.

En vue de mettre la 1égislation luxembourgeoise relative aux finances publiques en conformité avec
les exigences précitées et de mettre en ceuvre la directive 2011/85/UE, le projet de loi prévoit que
I’objectif & moyen terme et la trajectoire d’ajustement conduisant a la réalisation de cet objectif
sont définis dans la loi de programmation financiére pluriannuelle. Cette loi couvrira la méme
période que celle couverte par I’actualisation subséquente du programme de stabilité et de
croissance. En outre, la loi modifiée du 8 juin 1999 sur le budget, la comptabilité et la trésorerie de
I’Etat (ci-aprés la « loi sur le budget »)® sera a nouveau modifiée, de maniére a permettre qu’une
procédure budgétaire entre en vigueur au cas ou le Parlement n’approuve pas le budget national

avant le 1* janvier de I’exercice auquel il se rapporte.

Observations générales

Conformément a I’article 2, paragraphe 1, de la décision 98/415/CE du Conseil, les autorités de
I’Etat membre concerné consultent la BCE sur tout projet de réglementation relevant de son
domaine de compétence en vertu du traité, sauf lorsque ces dispositions ont pour objet exclusif la
transposition d’actes juridiques de I’Union dans le droit des Etats membres. Le ministére des
Finances du Luxembourg a par conséquent sollicité 1’avis de la BCE sur le projet de loi qui, dans le
cadre de la mise en ceuvre du TSCG et de certaines dispositions de la directive 2011/85/UE et du
réglement (UE) n® 473/2013, confie a la BCL de nouvelles missions et modifie la loi sur le budget.
La BCE accueille favorablement cette occasion de donner son avis sur le projet de loi, qui a pour
objectif d’améliorer le cadre budgétaire national en ce qui concerne la cohérence avec le cadre de

gouvernance renforcée de 1’Union et la viabilité des finances publiques.

Bien que le Luxembourg ne fasse pas 1’objet d’une procédure concernant les déficits excessifs,
I’adoption du projet de loi est de la plus haute importance, compte tenu des défis budgétaires
structurels auxquels le pays est confronté’ et de I'urgence du besoin de moderniser son cadre

juridique en matiére budgétaire, qui est encore basé sur un cycle budgétaire annuel.

Mémorial A-N° 68 du 11.6.1999, p. 1448.

Voir les avis de la BCL sur les projets de loi budgétaire pour les années 2008 a 2012, disponibles sur le site internet de
la BCL a I’adresse suivante : http://www.bcl.lu.
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La forme de la mise en ceuvre de la régle d’équilibre budgétaire et du mécanisme de

correction

L’article 3, paragraphe 2, du TSCG prévoit que la « régle d’équilibre budgétaire » prend effet dans
le droit national au moyen de « dispositions contraignantes et permanentes, de préférence
constitutionnelles, ou dont le plein respect et la stricte observance tout au long des processus
budgétaires nationaux sont garantis de quelque autre fagon ». Conformément a la Communication
de la Commission sur les Principes communs aux mécanismes nationaux de correction budgétaire
(ci-aprés les « Principes communs »)* adoptés conformément & I’article 3, paragraphe 2, du TSCG,
le statut juridique des mécanismes de correction devant étre déclenchés si des écarts importants
sont constatés’ « devrait étre tel que leurs dispositions ne pourraient étre modifiées par la loi

budgétaire ordinaire ».

La BCE observe que le projet de loi a été congu comme un texte législatif ordinaire, qui pourrait
étre modifi¢ par toute autre loi ordinaire (y compris une loi budgétaire). La BCE invite 1’autorité
qui a procédé a la consultation a revoir la forme de I'instrument juridique national mettant en
ceuvre le TSCG dans la mesure ou la simple adoption du projet de loi, tout en constituant une étape
opportune et nécessaire dans la mise en ceuvre du TSCG, ne garantit pas la primauté de la regle
posée par I’article 3, paragraphe 1, du TSCG dans le systéme juridique luxembourgeois. Une

solution qui pourrait étre envisagée par les autorités du Luxembourg consiste a reprendre le

principe de 1’équilibre budgétaire dans la Constitution du Luxembourg.

La nature du mécanisme de correction

L’article 3, paragraphe 1, point e), du TSCG impose le déclenchement automatique d’un
mécanisme de correction si des écarts importants sont constatés par rapport a I’objectif a moyen
terme ou a la trajectoire d’ajustement propre a permettre sa réalisation. Ce mécanisme de correction
comporte 1’obligation de mettre en ceuvre des mesures visant a corriger ces écarts sur une période
déterminée. Le Principe commun 4 prévoit en outre que des régles prédéfinies régissent I’ampleur
et le calendrier de la correction, limitant ainsi, sans pour autant I’exclure, la latitude laissée pour
I’élaboration d’une réponse face a un écart budgétaire important. De plus, un Etat membre est
censé revenir a ’objectif a moyen terme aussi vite que raisonnablement possible, a savoir, en

général, dans 1’année qui suit celle ou 1’écart a été constaté ou 1’année d’apres.

Bien que le projet de loi améliore le cadre budgétaire a moyen terme conformément aux exigences
du TSCG, le mécanisme de correction des écarts constatés n’opére pas de maniére automatique. Par
ailleurs, le projet de loi ne détaille pas suffisamment les particularités du mécanisme de correction.
En particulier, I’article 6 du projet de loi prévoit seulement que le gouvernement doit inscrire des

mesures pour rétablir la trajectoire d’ajustement telle que prévue dans la loi de programmation

COM (2012) 342 final.
Voir Iarticle 3, paragraphe 1, point ), du TSCG.
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pluriannuelle, au plus tard dans le projet de budget pour I’année a venir. Dans ce contexte, le
législateur luxembourgeois pourrait envisager 1’adoption de délais plus stricts pour la prise de
mesures correctives, qui permettraient d’accélérer la mise en ceuvre et de renforcer 1’automaticité.
En outre, le projet de loi ne précise pas la nature des mesures a prendre, les laissant a I’entiére
discrétion du gouvernement, ce qui n’est pas conforme aux dispositions déja évoquées du TSCG et
du Principe commun 4. Une coordination efficace entre les différents niveaux de I’administration

pourrait étre envisagée a cette fin.

Attribution de nouvelles missions a la BCL

Le projet de loi confie de nouvelles missions a la BCL: il désigne la BCL comme étant
I’organisme indépendant chargé de surveiller le respect de ’article 3, paragraphe 1, du TSCG et lui
attribue la responsabilité de 1’évaluation des prévisions macroéconomiques pour la planification
budgétaire des administrations publiques et de la réalisation de toutes les autres évaluations
conformément a ’article 5, paragraphe 2, du réglement (UE) n°® 473/2013. Ces nouvelles missions
ne sont pas prévues dans la loi du 23 décembre 1998 relative au statut monétaire et a la Banque

centrale du Luxembourg'® (ci-aprés la « loi relative a la BCL »).

Sans préjudice des pouvoirs du conseil des gouverneurs prévus a I’article 14.4 des Statuts du
Systeme européen de banques centrales (ci-apres les « Statuts du SEBC »), les banques centrales
nationales (BCN) peuvent exercer d’autres fonctions que celles qui sont spécifiées dans les Statuts
du SEBC a condition que de telles fonctions n’interférent pas avec les objectifs et les missions du
SEBC et ne portent pas atteinte a I’exécution indépendante par la BCN de ses missions relatives au
SEBC'".

Le role que le projet de loi attribue a la BCL, conformément a ’article 3, paragraphe 2, du TSCG,
impliquerait, en application du Principe commun 7, que la BCL, afin de renforcer la crédibilité et la
transparence du mécanisme de correction, surveille le respect des régles budgétaires numériques
figurant dans les processus budgétaires nationaux ainsi que celui des objectifs budgétaires a moyen
terme du programme de planification pluriannuel, et procéde a des évaluations publiques en ce qui
concerne: a) I’apparition de circonstances justifiant le déclenchement du mécanisme de correction;
b) le déroulement de la correction conformément aux régles et aux plans nationaux; c) I’apparition
de circonstances justifiant 1’application, la prolongation et la levée des clauses dérogatoires. De
méme, le projet de loi, conformément a I’article 5, paragraphe 2, du réglement (UE) n°® 473/2013,
attribue a la BCL un r6le impliquant que, outre le suivi du respect des régles budgétaires indiquées
audit article, la BCL doit procéder a des évaluations portant, notamment, sur des questions

budgétaires trés proches de celles visées par le Principe commun 7'2. En outre, le projet de loi

Mémorial A-N°112 du 24.12.1998, p. 2980.

Voir I’avis CON/2013/56, point 2.

Selon I’article 5, paragraphe 2, ces évaluations concerneraient « a) la survenance de circonstances ayant entrainé
I’activation du mécanisme de correction en cas d’observation d’écarts significatifs par rapport a I’objectif a moyen
terme ou a la trajectoire d’ajustement qui doit conduire a la réalisation de cet objectif, conformément a ’article 6,
paragraphe 2, du réglement (CE) n° 1466/97; b) la conformité de la maniére dont la correction budgétaire est effectuée
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attribue a la BCL une responsabilité générale en maticre d’évaluation des prévisions
macroéconomiques et budgétaires établies aux fins de programmation budgétaire des

administrations publiques.

Il est reconnu qu’une BCN procéde généralement au suivi de divers types d’informations afin
d’évaluer correctement les développements actuels et prévisibles qui sont pertinents pour la
politique monétaire. Le suivi des développements budgétaires est une mission effectuée
réguliérement afin d’avoir une vision correcte de la position a adopter en matiére de politique
monétaire. De plus, les BCN peuvent donner leur avis sur les développements budgétaires
pertinents, sur la base de leur activité de suivi et de I’indépendance de leurs conseils, afin
également de contribuer au bon fonctionnement de I’Union monétaire européenne. A cet égard, le
suivi des développements budgétaires par le Systéme européen de banques centrales aux fins de la
politique monétaire doit reposer sur un acces total a toutes les données pertinentes relatives aux
finances publiques. Il convient par conséquent d’accorder a la BCL un acces inconditionnel, en
temps utile et automatique a 1’ensemble des statistiques de finances publiques pertinentes. Il
convient de renforcer le role de suivi des développements budgétaires que la BCL assume
actuellement en lui accordant un accés inconditionnel, en temps utile et automatique a I’ensemble
des statistiques de finances publiques. En tout cas, la BCL devrait conserver le role qu’elle assume
déja en ce qui concerne la production et le controle de la qualité des statistiques de finances
publiques, conformément au réglement (CE) n°479/2009 du Conseil relatif a 1’application du
protocole sur la procédure concernant les déficits excessifs annexé au traité instituant la
Communauté européenne'®, de I’orientation BCE/2013/23 relative aux statistiques de finances
publiques, et du protocole d’accord du 24 avril 2013 relatif a la coopération entre les membres du
Systéme statistique européen (SSE) et les membres du SEBC'*.

Néanmoins, comme la BCE 1’a souligné dans un avis récent, le réle d’une BCN ne doit pas aller
au-dela des activités de suivi qui sont la conséquence, ou sont liées, directement ou indirectement, a
I’exécution de sa mission de politique monétaire'’. La BCE estime que I’attribution a une BCN des
activités de suivi visées a I’article 5 du réglement (UE) n° 473/2013 et a I’article 4 de la directive
2011/85/UE risque de porter atteinte a ses missions de politique monétaire et a son indépendance.
Cela est susceptible de poser des risques pour 1’accomplissement par la BCL de sa mission de
politique monétaire, notamment pour les raisons suivantes. D’abord, en ce qui concerne la
participation aux prévisions macroéconomiques conformément a la directive 2011/85/UE, une
BCN pourrait étre tenue de suivre des orientations ou faire 1’objet d’un contrdle de la part des

autorités nationales ou européennes au titre de [’article 4, paragraphe 5, de la directive

avec les regles et plans nationaux; c) toute survenance ou cessation des circonstances visées a 1’article 5, paragraphe
1, dixieme alinéa du réglement (CE) n° 1466/97, qui peuvent permettre de s’écarter temporairement de 1’objectif
budgétaire a moyen terme ou de la trajectoire d’ajustement en vue de la réalisation de celui-ci, pour autant qu’une
telle déviation ne mette pas en danger la soutenabilité budgétaire & moyen terme ».

JO L 145 du 10.6.2009, p. 1.
Disponible sur le site internet suivant : http://www.ecb.europa.ecu. Le protocole d’accord facilite 1’existence d’une

coopération étroite entre le SSE et le SEBC dans les domaines de compétence partagée ou d’intérét commun,
augmentant ainsi les possibilités de synergies dans la production, notamment, de statistiques de finances publiques.

Voir le point 4.3 de 1’avis CON/2012/105.
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2011/85/UE'®. Dans ces conditions, une BCN pourrait devoir faire connaitre son point de vue sur
les perspectives économiques en application de principes, et/ou a un moment différent de ceux qui
régissent la publication des projections économiques qu’elle estime pertinentes pour la politique
monétaire. Cela constituerait une entrave a I’indépendance de la BCN. Deuxiemement, en ce qui
concerne les évaluations de la politique budgétaire'’, I’attribution d’une mission formelle de
procéder a un examen approfondi des politiques gouvernementales sous forme d’avis rendus
publics placerait la BCN dans une position susceptible d’entrer régulierement en conflit avec la
politique  budgétaire. L’évaluation économique des développements budgétaires et
macroéconomiques n’est jamais purement mécanique et contient toujours un élément
d’appréciation. Elle est donc exposée a la controverse politique. Cela pourrait a son tour avoir une
incidence négative sur les relations de travail entre la BCN et le gouvernement, sur la perception de
la BCN dans le public et, le cas échéant, porter atteinte a I’indépendance de celle-ci. De manicre
plus générale, Dattribution a une BCN d’une mission formelle d’évaluer des prévisions et des
développements budgétaires implique que celle-ci remplisse une fonction dans le processus
d’élaboration des politiques budgétaires. Une BCN se voyant ainsi confier une partie de la
responsabilité de la politique budgétaire, la frontiere institutionnelle entre politique budgétaire et
institutionnelle devient floue.

La BCE recommande par conséquent que 1’autorité qui a procédé a la consultation reconsidére
I’attribution de nouvelles missions a la BCL par le projet de loi. Dans ce contexte, la BCE répéte
que les Spécifications recommandent la préparation d’un « Code de bonnes pratiques » global
rassemblant toutes les dispositions juridiques et ¢léments de procédure pertinents qui font partie du
cadre d’élaboration et/ou d’approbation des prévisions macroéconomiques indépendantes'®, y
compris la fourniture en temps utile de prévisions venant en appui aux stades correspondants de la
procédure budgétaire nationale. En outre, la BCE observe que 1’organisme/les organismes
responsable(s) de la préparation, de 1’¢laboration, du suivi et de I’analyse des prévisions
macroéconomiques ne doivent étre désignés sous forme d’un réglement grand-ducal qu’aprés
I’entrée en vigueur du projet de loi'’. Tl convient par conséquent que le projet de loi et le réglement
grand-ducal établissent une séparation entre les responsabilités du gouvernement, qui a une

compétence exclusive concernant le respect du TSCG et du réglement (UE) n°® 473/2013, et les

Voir également les Spécifications relatives a la mise en ceuvre des reéglements dits « two-pack » ainsi que les
orientations sur la forme et le contenu des projets de plans budgétaires, les programmes de partenariat économique et
les rapports sur I’émission de dette du 1° juillet 2013 (ci-aprés « les Spécifications »), disponibles sur le site internet
de la Commission a I’adresse suivante : http://www.ec.europe.eu.

En particulier, les dispositions relatives, notamment, aux circonstances conduisant a 1’activation du mécanisme de
correction, a des corrections budgétaires et a la correction des objectifs @ moyen terme ou des écarts par rapport a la
trajectoire d’ajustement. Cela comprend également les considérations prévues dans la clause dérogatoire, selon
laquelle les écarts par rapport a la regle de 1’équilibre budgétaire peuvent excéder les limites prévues en cas de
circonstances exceptionnelles.

Voir les Spécifications, p. 41 : « les procédures nationales devraient constituer un élément important pour la
responsabilisation et la transparence et la définition des différentes missions attribuées a chaque acteur dans I’exercice
de prévision et des étapes par lesquelles il faut passer dans le cadre du cycle budgétaire annuel. Elles devraient
également préciser les phases pratiques qui conduisent a 1’élaboration et/ou a 1’approbation des prévisions et les
principes de coopération entre les parties prenantes institutionnelles concernées. »

Voir I’article 8 du projet de loi.
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responsabilités de la banque centrale, qui, dans le domaine du suivi de la politique budgétaire, ne

devraient pas aller au-dela de ce qui est nécessaire aux fins de la politique monétaire.

Indépendance financiére de la BCL et interdiction du financement monétaire

Sans préjudice des observations relatives a 1’attribution par le projet de loi de nouvelles missions a
la BCL en ce qui concerne 1’exécution par celle-ci de ses missions de politique monétaire, la BCE
rappelle que, dun point de vue opérationnel et financier, 1’attribution d’une nouvelle mission a une
BCN ne devrait pas affecter sa capacit¢é a mener a bien ses missions relatives au SEBC.
L’indépendance financiére, qui est un élément du principe d’indépendance des banques centrales
visé a l’article 130 du traité, implique qu’une BCN dispose de moyens suffisants, non seulement
pour accomplir ses missions relatives au SEBC ou a I’Eurosystéme, mais aussi ses missions
nationales, par exemple le financement de son administration et de ses interventions propres. Cette
indépendance financiére est évaluée en fonction de la possibilité pour un tiers d’exercer une
influence directe ou indirecte, non seulement sur les missions d’une BCN, mais aussi sur la
capacité de cette BCN a s’acquitter de sa mission, tant sur le plan opérationnel en termes d’effectifs

que sur le plan financier en termes de ressources financiéres suffisantes®.

En outre, il est important de respecter I’interdiction du financement monétaire conformément a
I’article 123 du traité. Cette interdiction est essenticllement congue afin d’empécher les banques
centrales d’accorder des découverts ou tout autre type de crédit au secteur public. La l1égislation
nationale ne saurait prévoir qu’une BCN finance des missions relevant du secteur public sans
préciser que le secteur public indemnisera la BCN pour ’exécution de ces missions. La BCE
observe que le projet de loi ne prévoit pas une telle indemnisation, et que cet aspect devrait étre
abordé si le législateur national décidait de conserver le projet de loi tel qu’il est rédigé

actuellement sur ce point particulier.

L’exigence d’indépendance au titre du Principe commun 7

En vertu de ’article 3, paragraphe 2, du TSCG, qui fait référence a I’indépendance des institutions
chargées au niveau national de suivre le respect des regles énoncées a I’article 3, paragraphe 1, du
TSCG, et du Principe commun 7 : les institutions de surveillance s’appuient sur «des dispositions
législatives nationales assurant un degré ¢levé d’autonomie fonctionnelle, a savoir : i) un régime
statutaire ancré dans le droit; ii) la liberté par rapport a toute interférence, en vertu de laquelle ces
organismes n’acceptent pas d’instructions et sont habilités a communiquer publiquement en temps
utile; iii) des procédures de nomination fondées sur 1’expérience et la compétence; iv) I’adéquation

des ressources et I’acces approprié¢ a I’information afin de remplir le mandat donnéy.

Les banques centrales et leurs organes de décision sont indépendants dans 1’accomplissement de

missions et de devoirs en vertu du traité et des statuts du SEBC, comme les missions relevant du

20

Voir le Rapport sur la convergence 2012 de la BCE, p. 26.
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SEBC?'. Le principe de I’indépendance de la banque centrale ne jouit néanmoins pas d’une
protection automatique lorsqu’une banque centrale exerce des missions autres que celles prévues
dans le traité et les statuts du SEBC. L’indépendance d’une banque centrale lorsque celle-ci exerce
des missions qui ne sont pas liées au SEBC doit étre prévue par le droit national s’il est requis que

ces misions soient exercées par une autorité indépendante.

Par conséquent, pour les fonctions prévues dans le TSCG, le 1égislateur national doit garantir la
conformité avec le Principe commun 7 et étendre le régime d’indépendance prévu par la loi aux

missions particulieres pertinentes, si de telles missions sont confiées a une BCN.

Le présent avis sera publié sur le site Internet de la BCE.

Fait a Francfort-sur-le-Main, le 18 décembre 2013.
[signé]

Le président de la BCE
Mario DRAGHI

21 Voir I’article 130 du traité et ’article 7 des statuts du SEBC.
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