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HYPOTHESES ET CONVENTIONS

Les projections de la présente édition des Perspectives de ['économie mondiale (PEM) reposent sur un certain nombre
d’hypothéses. On suppose que les taux de change effectifs réels resteront constants aux niveaux moyens observés entre
le 30 juillet et le 27 aotit 2024, 4 I'exception des taux bilatéraux des monnaies faisant partie du mécanisme de change
européen II, pour lesquels on suppose qu'ils resteront constants en valeur nominale par rapport 4 I'euro ; que les
politiques économiques nationales actuelles seront maintenues (en ce qui concerne les hypothéses relatives aux politiques
budgétaires et monétaires de certains pays, voir l'encadré Al de I'appendice statistique) ; que le cours moyen du baril
de pétrole sera de 81,29 dollars le baril en 2024, et de 72,84 dollars le baril en 2025 ; que le rendement des obligations
d’Etat & trois mois s établira en moyenne 4 5,4 % en 2024 et 4 3,9 % en 2025 pour les Etats-Unis, 4 3,5 % en 2024 et
22,8 % en 2025 pour la zone euro, et 2 0,1 % en 2024 et 2 0,5 % en 2025 pour le Japon ; enfin, que le rendement
des obligations d *Etat & 10 ans sétablira en moyenne a 4,1 % en 2024 et 4 3,5 % en 2025 pour les Etats-Unis, 4
2,4 % en 2024 et 4 2,5 % en 2025 pour la zone euro, et 2 1,0 % en 2024 et 2 1,3 % en 2025 pour le Japon. 11
sagit évidemment d’hypothéses de travail plutdt que de prévisions, et Iincertitude qui les entoure s'ajoute aux marges
d’erreur inhérentes 2 toute projection. Les estimations et projections sont fondées sur les statistiques disponibles au
7 octobre 2024 et peuvent ne pas refléter les dernieres données disponibles. Veuillez vous référer 4 la base de données
disponible en ligne, en anglais, pour connaitre la derniére date de mise 4 jour des données, par pays.

Les conventions suivantes sont utilisées dans la présente étude :

* ... indique que les données ne sont pas disponibles ou pas pertinentes.

* — entre des années ou des mois (par exemple 2023-24 ou janvier—juin) indique la période couverte, de la
premicére 4 la derni¢re année ou du premier au dernier mois inclusivement.

* / entre deux années (par exemple 2023/24) indique un exercice budgétaire (financier).

* Sauf indication contraire, lorsqu'il est fait référence au dollar, il sagit du dollar des Etats-Unis.

* Par « points de base », on entend un centi¢me de point (de pourcentage). Ainsi, 25 points de base équivalent &
Y% de point (de pourcentage).

* Les données portent sur les années civiles, sauf dans le cas de quelques pays qui utilisent les exercices
budgétaires. Veuillez consulter le tableau F de 'appendice statistique, qui énumere les pays dont les périodes de
déclaration pour les comptes nationaux et les finances publiques sont différentes.

* Pour certains pays, les données de 2023 et des années antérieures sont établies 4 partir d’estimations, et non
de chiffres effectifs. Veuillez consulter le tableau G de 'appendice statistique, qui donne pour chaque pays les
derniéres données réelles pour les indicateurs des comptes nationaux, des prix, des finances publiques et de la
balance des paiements.

Ce qui est nouveau dans la présente édition :

* A la suite de la récente publication de 'enquéte 2021 du Programme de comparaison internationale du Groupe
de la Banque mondiale sur les nouveaux repéres en matiere de parités de pouvoir d’achat, les estimations des
PEM concernant les pondérations de la parité de pouvoir d’achat et du PIB évalué en parités de pouvoir d’achat
ont été mises 4 jour. Pour plus de détails, consulter I'encadré A2 de 'appendice statistique.

* Concernant le Bangladesh, les estimations du PIB réel et du PIB en parités de pouvoir d’achat pour I'exercice
budgétaire sont désormais utilisées dans les agrégats des groupes de pays.

¢ Les autorités du Zimbabwe ont récemment modifié la monnaie de libellé des statistiques de leurs comptes
nationaux, a la suite de I'introduction, le 5 avril 2024, d’'une nouvelle monnaie nationale, « I'or du Zimbabwe »,
qui remplace le dollar du Zimbabwe. Le dollar du Zimbabwe a cessé de circuler le 30 avril 2024.
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Les conventions suivantes s'appliquent aux graphiques et aux tableaux :

Dans ce rapport, les graphiques et les tableaux qui citent parmi leurs sources les « calculs des services du FMI » ou les
« estimations des services du FMI » utilisent des données qui proviennent de la base de données des PEM.

Lorsque les pays ne sont pas classés par ordre alphabétique, ils le sont sur la base de la taille de leur économie.

Les chiffres ayant été arrondis, il se peut que les totaux ne correspondent pas exactement a la somme de leurs

composantes.

Des données composites sont fournies par divers groupes de pays selon leurs caractéristiques économiques ou
région. Sauf indication contraire, les données composites pour les groupes de pays représentent des calculs basés

sur 90 % ou plus des données de groupe pondérées.

Les frontiéres, couleurs, dénominations et autres informations figurant sur les cartes n’impliquent, de la part du
FMI, aucun avis sur le statut juridique d’un territoire, ni aucun aval de ces frontiéres.

Dans la présente étude, le terme « pays » ne se rapporte pas nécessairement a une entité territoriale constituant

un Etat au sens ol 'entendent le droit et les usages internationaux. Son emploi désigne aussi un certain nombre

5 -y . . . = . .. ’ . o\ . .
d’entités territoriales qui ne sont pas des Etats, mais dont les statistiques sont établies de maniére distincte et

indépendante.
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AUTRES INFORMATIONS

Corrections et révisions

Les données et analyses figurant dans les Perspectives de ['économie mondiale (PEM) sont établies par les services
du FMI au moment de la publication du rapport. Les services du FMI s'attachent & assurer leur ponctualité,
leur exactitude et leur exhaustivité. Lorsque des erreurs sont notées, des corrections et révisions sont incluses
dans les éditions numériques qui sont disponibles sur le site Internet du FMI et dans sa bibliothéque en ligne
(voir ci-dessous). Tous les changements de fond figurent dans la table des matiéres en ligne.

Versions imprimée et numériques
Version imprimée
Des exemplaires papier du présent rapport peuvent étre commandés a la librairie du FMI 4 I'adresse
imfbk.st/551243.
Versions numériques

Diverses versions numériques du rapport (ePub, PDF aux fonctionnalités accrues et HTML) sont disponibles
dans la bibliotheque en ligne du FMI : elibrary.IMEorg/WEO.

Veuillez télécharger un exemplaire PDF gratuit du rapport et des ensembles de données pour chacun des
graphiques y figurant sur le site Internet du FMI, a 'adresse hteps://www.IMF.org/fr/Publications/ WEO, ou
scannez le code QR ci-dessous pour accéder directement a la page d’accueil des PEM.

Copyright et réutilisation

Des informations sur les modalités de réutilisation du contenu de la présente publication figurent & 'adresse
www.imf.org/external/terms.htm.
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La présente édition des Perspectives de ['économie mondiale (PEM) peut étre consultée en version intégrale sur le site
de la bibliotheéque en ligne du FMI (www.elibrary.imf.org) et le site Internet du FMI (www.imf.org). On trouvera
sur ce site un ensemble d’informations (extraites de la base de données) plus étoffé que celui contenu dans le rapport,
sous forme de fichiers renfermant les séries le plus souvent demandées par les lecteurs. Ces fichiers peuvent étre
téléchargés et sont utilisables avec divers logiciels.

Les données figurant dans les PEM sont établies par les services du FMI au moment de la rédaction du rapport.
Les données rétrospectives et les projections reposent sur les informations rassemblées par les économistes chargés des
pays dans le cadre de leurs missions dans les pays membres et de leur analyse permanente de la situation dans chaque
pays. Les données rétrospectives sont mises 4 jour continuellement 4 mesure que les informations sont disponibles,
et les interruptions structurelles sont souvent ajustées de maniére 4 produire des séries lisses 4 'aide de techniques
d’agrégation, entre autres. Les estimations des services du FMI demeurent des données supplétives pour les séries
rétrospectives lorsque des informations complétes ne sont pas disponibles. En conséquence, les données des PEM
peuvent différer de celles d’autres sources avec des données officielles, y compris les International Financial Statistics
du FML

Les données et les métadonnées des PEM sont fournies « telles quelles » et « telles que disponibles », et 'on
sefforce d’assurer leur ponctualité, leur exactitude et leur exhaustivité, mais sans pouvoir le garantir. Lorsque des
erreurs sont découvertes, on cherche de maniére concertée a les corriger si nécessaire et si possible. Les corrections
et les révisions effectuées aprés la publication sont incluses dans les éditions électroniques disponibles dans la
bibliothéque en ligne du FMI (www.elibrary.imf.org) et sur le site Internet du FMI (www.imf.org). Tous les
changements importants figurent en détail dans les tables des matiéres en ligne.

Pour des détails sur les modalités d’utilisation de la base de données des PEM, veuillez vous référer au site Internet
du FMI sur les droits d’auteur (www.imf.org/external/terms.htm).

Les demandes de renseignements sur le contenu des PEM et de la base de données y afférentes doivent étre
adressées par courrier classique ou sur le forum en ligne (le service ne peut répondre aux demandes de renseignements
par téléphone) 4 :

World Economic Studies Division
Research Department
International Monetary Fund
700 19th Street, NW
Washington, DC 20431, USA

Forum en ligne : www.imf.org/weoforum
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Lanalyse et les projections présentées dans les Perspectives de [économie mondiale font partie intégrante de la

surveillance que le FMI exerce sur I'évolution et les politiques économiques des pays membres, les marchés financiers
internationaux et le systéme économique mondial. Le rapport sur les perspectives et politiques économiques mondiales
est I'aboutissement d’une étude interdépartementale exhaustive, fondée pour I'essentiel sur les renseignements

recueillis par les services du FMI dans le cadre de leurs consultations avec les pays membres. Ces consultations sont
menées en particulier par les départements géographiques (le département Afrique, le département Asie et Pacifique,

le département Europe, le département Hémisphere occidental et le département Moyen-Orient et Asie centrale) et
divers départements de soutien : le département de la stratégie, des politiques et de I'évaluation, le département des
marchés monétaires et de capitaux et le département des finances publiques.

Lanalyse que présente le rapport sur les perspectives de I'économie mondiale est coordonnée par le département des
études sous la direction générale de Pierre-Olivier Gourinchas, conseiller économique et directeur du département
des études. Les travaux ont été dirigés par Petya Koeva Brooks, directrice adjointe du département des études, et
Jean Marc Natal, chef de division adjoint du département des études.

Les principaux collaborateurs de la présente édition ont été Silvia Albrizio, Jorge Alvarez, Hippolyte Balima,
Emine Boz, Damien Capelle, Pragyan Deb, Bertrand Gruss, Eric Huang, Thomas Kroen, Toh Kuan,

Colombe Ladreit, Alberto Musso, Diaa Noureldin, Galip Kemal Ozhan, Nicholas Sander, Yu Shi, Sebastian Wende
et Sihwan Yang.

Ont aussi contribué : Maryam Abdou, Hites Ahir, Gavin Asdorian, Tohid Atashbar, Jared Bebee, Christian
Bogmans, Benjamin Carton, Francesca Caselli, Yaniv Cohen, Allan Dizioli, Wenchuan Dong, Angela Espiritu,
Rebecca Eyassu, Pedro de Barros Gagliardi, Ganchimeg Ganpurev, Ziyan Han, Alexander Kia Howe, Chris Jackson,
Gene Kindberg-Hanlon, Eduard Laurito, Jungjin Lee, Weili Lin, Barry Liu, Jorge Miranda-Pinto, Joseph Moussa,
Dirk Muir, Cynthia Nyanchama Nyakeri, Emory Oakes, Pablo Vega Olivares, Maximiliano Jerez Osses,

Andrea Pescatori, Clarita Phillips, Naissa Pierre, Rafael Portillo, Shrihari Ramachandra, Nirav Shedge,
Arash Sheikholeslam, Martin Stuermer, Nicholas Tong, Roc Walker, Xueliang Wang, Isaac Warren, Evgenia Weaver,
Philippe Wingender, Yarou Xu, Max Yarmolinsky, Jiaqi Zhao, Canran Zheng, Dian Zhi et Liangliang Zhu.

Gemma Rose Diaz (du département de la communication) a dirigé I'équipe qui a corrigé le manuscrit anglais,
avec le concours de Michael Harrup en matiére de production et de relecture ainsi que de Lucy Scott Morales,
de James Unwin, du Grauel Group et de Absolute Service, Inc. Elad Meshulam, Mishri Someshwar et
John Michael Burkhardt, du Laboratoire de création du FMI, ont participé a I'élaboration des enquétes utilisées
dans le chapitre 3. Gabriele Ciminelli, Davide Furceri, Daisuke Fukuzawa, Ergys Islamaj et Duong Trung Le ont
préparé les estimations mises & jour d’un échantillon de séries issues de la base des données du FMI sur les réformes
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La bataille mondiale contre I'inflation
est presque gagnée ; un changement de
cap s'impose a présent sur trois fronts

La bataille mondiale contre I'inflation a été dans une
large mesure remportée, méme si des pressions sur les
prix persistent dans certains pays. Aprés avoir culminé
29,4 % en glissement annuel au troisieme trimestre
de 2022, les taux d’inflation globale devraient & présent
sétablir 2 3,5 % d’ici la fin de 2025, en dessous du
niveau moyen de 3,6 % enregistré entre 2000 et 2019.

En outre, malgré un resserrement marqué et synchro-
nisé de la politique monétaire dans le monde, I'éco-
nomie mondiale est restée exceptionnellement résiliente
tout au long du processus de désinflation et a ainsi évité
une récession. La croissance devrait se maintenir 2 3,2 %
en 2024 et 2025, méme si les taux de quelques pays, en
particulier les pays en développement 2 faible revenu, ont
fait I'objet d’'importantes révisions 4 la baisse, souvent du
fait de l'intensification des conflits.

Bien que la baisse mondiale de I'inflation constitue
une étape majeure, les risques de dégradation se
multiplient et dominent actuellement les perspectives
mondiales : une escalade des conflits régionaux, un
maintien trop prolongé d’une politique monétaire
restrictive, une possible résurgence de la volatilité des
marchés financiers avec des conséquences défavorables
sur les marchés de la dette souveraine (édition
d’octobre 2024 du Rapport sur la stabilité financiére dans
le monde), un ralentissement encore plus marqué de la
croissance en Chine et le recours toujours grandissant a
des mesures protectionnistes.

A quels facteurs faut-il attribuer la baisse de infla-
tion ? Comme l'indique le chapitre 2 du présent rapport,
la poussée de I'inflation mondiale et sa baisse ultérieure
tiennent 4 une conjugaison unique de chocs : de vastes
perturbations de 'approvisionnement associées a de
fortes pressions sur la demande dans l'aprés-pandémie,
suivies de fortes flambées des prix des produits de base
causées par la guerre en Ukraine. Ces chocs ont conduit
3 un déplacement vers le haut et 2 une pentification
de la courbe de Phillips, 4 savoir la relation entre I'ac-
tivité et linflation. A mesure que les perturbations de
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Papprovisionnement s'atténuaient et que le resserre-
ment de la politique monétaire commengait 2 freiner

la demande, la normalisation des marchés du travail a
permis  'inflation de diminuer rapidement sans forte-
ment pénaliser I'activité. Il est certain que la désinflation
peut étre en grande partie attribuée a la résorption des
chocs eux-mémes, et ensuite 4 une reprise de I'offre de
main-d’ceuvre, souvent liée & 'immigration. Mais la poli-
tique monétaire a aussi joué un role important, car elle a
aidé & maintenir 'ancrage des anticipations d’inflation, ce
qui a permis d’éviter des spirales prix—salaires déléteres et
de ne pas revivre la situation désastreuse des années 70.

Le retour de l'inflation 4 des niveaux proches des cibles
fixées par les banques centrales offre I'occasion d’'un
changement de cap indispensable sur trois fronts.

Le premier virage, celui de la politique monétaire, a
déja écé amorcé. Depuis juin, les principales banques
centrales des pays avancés ont commencé a abaisser leurs
taux directeurs, passant progressivement a une orien-
tation plus neutre. Ces mesures soutiendront 'activité
économique & un moment ot les marchés du travail
de nombreux pays avancés montrent des signes de
faiblesse, sur fond d’une hausse des taux de chémage.
Cette réorientation contribuera aussi & parer aux risques
baissiers.

Lévolution des conditions monétaires mondiales
relache la pression sur les pays émergents, dont les
monnaies s'apprécient par rapport au dollar et les condi-
tions financieres s'améliorent. Cela contribuera a réduire
les pressions inflationnistes importées et permettra a ces
pays de poursuivre plus facilement leur propre trajectoire
de désinflation.

Toutefois, la vigilance reste de mise. Linflation dans
les services reste trop élevée, 4 presque le double du
niveau prépandémique. Certains pays émergents voient
réapparaitre des pressions inflationnistes, parfois en
raison des prix élevés des denrées alimentaires. De plus,
le monde est & présent marqué par des perturbations de
lapprovisionnement en raison de facteurs climatiques,
sanitaires et géopolitiques. Face 4 de tels chocs, qui font 2
la fois augmenter les prix et baisser la production, la poli-
tique monétaire peine toujours davantage 4 maintenir la



stabilité des prix. Enfin, méme si les anticipations d’in-
flation sont restées bien ancrées cette fois-ci, la partie sera
peut-étre plus difficile la prochaine fois, car 4 'avenir,

les travailleurs et les entreprises chercheront davantage a
protéger leur niveau de vie et leurs bénéfices.

Le deuxi¢me virage & opérer porte sur la politique
budgétaire. Lespace budgétaire dont disposent les pays
est également un pilier de la stabilité financi¢re. Aprés
des années de politique budgétaire expansionniste, il est
temps de stabiliser la dynamique de la dette et de recons-
tituer des amortisseurs budgétaires indispensables. Si
I'abaissement des taux directeurs apporte un certain répit
en réduisant les cotits de financement, cela ne suffira pas,
surtout que les taux d’intérét réels a long terme sont de
loin supérieurs a leurs niveaux prépandémiques. Dans
bon nombre de pays, il convient d’améliorer les soldes
primaires, Cest-a-dire la différence entre recettes budgé-
taires et dépenses publiques nettes du service de la dette.
Pour certains pays, comme les Etats-Unis et la Chine,
les plans budgétaires actuels ne stabilisent pas la dyna-
mique de la dette (édition d’octobre 2024 du Moniteur
des finances publiques). Dans beaucoup d’autres, méme
si les plans budgétaires qui ont immédiatement suivi la
pandémie et les crises du colt de la vie étaient promet-
teurs, les signes de dérapages se multiplient. La marge
de manceuvre est étroite : retarder inutilement les ajuste-
ments augmenterait le risque de se voir imposer des ajus-
tements désordonnés par les marchés, tandis qu’'un virage
excessivement abrupt vers le rééquilibrage budgéraire irait
a lencontre du but recherché et nuirait & I'activité écono-
mique. Pour atteindre les objectifs, il faudrait redres-
ser la barre en entreprenant des ajustements progressifs,
crédibles et étalés sur plusieurs années, lorsqu’un rééqui-
librage simpose. Plus I'ajustement budgétaire sera
crédible et discipliné, plus la politique monétaire sera
en mesure de jouer un réle d’accompagnement. Or, la
volonté et la capacité de mener 2 bien des ajustements
disciplinés et crédibles ne sont pas au rendez-vous.

Le troisiéme virage, le plus difficile, est celui des
réformes structurelles. Il reste beaucoup 2 faire afin
d’améliorer les perspectives de croissance et de rehaus-
ser la productivité, seuls moyens de relever les nombreux
défis auxquels nous sommes confrontés : la reconstitu-
tion des amortisseurs budgétaires, le vieillissement et la
baisse de la population dans de nombreuses régions du
monde, une population africaine jeune et croissante en
quéte de débouchés, la transition climatique, le renforce-
ment de la résilience et 'amélioration des conditions de

vie des personnes les plus vulnérables au niveau national

AVANT-PROPOS

et international. Hélas, avec un taux de 3,1 %, la crois-
sance mondiale & moyen terme demeure morose. Bien
que cela s'explique en grande partie par la dégradation
des perspectives de la Chine, 'horizon 2 moyen terme
dautres régions telles que ’Amérique latine et 'Union
européenne s'est également assombri. Récemment publié,
le rapport Draghi propose une évaluation réaliste du
recul des perspectives pour cette région et des difficultés
qui s’y rattachent.

Face a une concurrence extérieure accrue et aux
faiblesses structurelles de 'industrie manufacturiére et
de la productivité, bon nombre de pays prennent des
mesures de politique industrielle et commerciale en vue
de protéger leurs travailleurs et leurs secteurs d’activité. Si
ces mesures peuvent parfois stimuler 'investissement et
Pactivité & court terme, en particulier lorsqu’elles reposent
sur des subventions financées par la dette, elles entrainent
souvent des représailles, sont peu susceptibles d’améliorer
durablement les conditions de vie & l'intérieur ou i I'ex-
térieur des pays, et sont a éviter résolument lorsqu’elles
ne sattaquent pas minutieusement a des défaillances bien
connues du marché ou ne répondent pas 4 des préoc-
cupations de sécurité nationale. La croissance écono-
mique doit plutdt étre le résultat de réformes intérieures
ambitieuses qui stimulent la technologie et 'innovation,
améliorent la concurrence et I'allocation des ressources,
approfondissent I'intégration économique et encouragent
des investissements privés productifs.

Or, bien qu’elles soient plus urgentes que jamais, les
réformes structurelles rencontrent souvent une forte résis-
tance sociale. Le chapitre 3 du présent rapport analyse
les facteurs qui déterminent 'acceptabilité sociale des
réformes, 'une des conditions préalables a leur réus-
site. Il sen dégage un message clair : 'amélioration de
la communication a ses limites. La clé du succes réside
plutdt dans I'établissement d’une relation de confiance
entre le gouvernement et la population (un processus a
double sens tout au long de la conception des mesures)
et 'inclusion de mesures compensatoires adéquates pour
ateénuer les effets des réformes sur la répartition des reve-
nus. Cet enseignement important est également perti-
nent lorsque nous réfléchissons aux voies et moyens
d’améliorer davantage la coopération internationale et
d’intensifier nos efforts multilatéraux pour relever nos
défis communs, en cette période oir nous célébrons le
80¢ anniversaire des institutions de Bretton Woods.

Pierre-Olivier Gourinchas
Conseiller économique
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La croissance mondiale devrait rester stable, mais encore
laisser & désirer. A 3,2 % en 2024 et 2025, les projections
de croissance restent pratiquement inchangées par rapport
a celles figurant dans I'édition de juillet 2024 de la Mise &
Jour des Perspectives de [¢conomie mondiale et dans I'édition
davril 2024 des Perspectives de [économie mondiale. Toutefois,
cette continuité apparente masque des différences notables :
la révision 2 la hausse des prévisions pour les Etats-Unis a
compensé 'abaissement de celles des autres pays avancés,
en particulier les plus grands pays européens. De la méme
maniére, dans les pays émergents et les pays en développe-
ment, les perturbations de la production et du transport des
produits de base (du pétrole, en particulier), les conflits, les
troubles sociaux et des phénoménes météorologiques extrémes
ont entrainé des révisions 2 la baisse des perspectives pour
I'Afrique subsaharienne et la région Moyen-Orient et Asie
centrale. Ces abaissements des prévisions ont été compen-
sés par les révisions a la hausse des perspectives pour les pays
émergents d’Asie, ol la croissance a été renforcée par la forte
augmentation de la demande de semi-conducteurs et de
composants électroniques, alimentée par d’importants inves-
tissements dans lintelligence artificielle. Selon les derniéres
prévisions, la croissance mondiale s’établirait 2 3,1 % d'ici
cinq ans, un niveau qui reste médiocre si on le compare &
la moyenne prépandémique. Des vents contraires structu-
rels persistants, comme le vieillissement de la population et la
faible productivité, freinent la croissance potentielle dans de
nombreux pays.

Les déséquilibres cycliques se sont atténués depuis le
début de I'année, ce qui a permis de mieux aligner lacti-
vité économique sur la production potentielle dans les prin-
cipales puissances économiques. Cet ajustement réduit les
écarts entre les taux d’inflation des différents pays et, dans
ensemble, a contribué A faire baisser I'inflation mondiale.
En effet, I'inflation globale au niveau mondial devrait
passer d’'une moyenne annuelle de 6,7 % en 2023 4 5,8 %
en 2024, puis 2 4,3 % en 2025. Les pays avancés retrou-
veraient leur niveau cible plus rapidement que les pays
émergents et les pays en développement. Alors que la désin-
flation mondiale se poursuit 2 un rythme globalement
conforme au scénario de référence, la voie de la stabilité
des prix pourrait encore étre cahoteuse. Les prix des biens
se sont stabilisés, mais I'inflation des prix des services reste
élevée dans de nombreuses régions, ce qui souligne I'im-
portance de comprendre les dynamiques sectorielles et de
moduler la politique monétaire en conséquence, comme
cela est expliqué dans le chapitre 2.

Xiv Fonds monétaire international | Octobre 2024

Les risques de révision des perspectives sont orientés 2 la

baisse sur fond de grande incertitude autour des politiques
économiques. Des poussées de volatilité soudaines sur les
marchés financiers, comme au début du mois d’aotit, pour-
raient durcir les conditions financiéres et peser sur I'inves-
tissement et la croissance, en particulier dans les pays en
développement ot les importants besoins de financement
extérieur A court terme pourraient entrainer des sorties de
capitaux et un surendettement. D’autres perturbations dans
le processus de désinflation, potentiellement déclenchées

par de nouvelles flambées des prix des produits de base dans
un contexte de tensions géopolitiques persistantes, pour-
raient empécher les banques centrales d’assouplir leur poli-
tique monétaire, ce qui compliquerait grandement la politique
budgétaire et menacerait la stabilité financiére. Une contrac-
tion plus longue et plus forte que prévu du marché immo-
bilier chinois, en particulier si elle conduit & une instabilité
financiére, pourrait affaiblir la confiance des consommateurs
et avoir des répercussions mondiales, compte tenu de la place
importante quoccupe la Chine dans le commerce internatio-
nal. Un recours accru aux politiques protectionnistes exacer-
berait les tensions commerciales, réduirait I'efficience des
marchés et perturberait davantage les chaines d’approvision-
nement. La montée des tensions sociales pourrait provoquer
des troubles civils, nuire 4 la confiance des consommateurs et
des investisseurs et potentiellement retarder 'adoption et la
mise en ceuvre des réformes structurelles nécessaires.

A mesure que se résorbent les déséquilibres cycliques de
Iéconomie mondiale, les pouvoirs publics doivent soigneuse-
ment peser les priorités & court terme afin d’assurer un atterris-
sage en douceur. Dans de nombreux pays, un changement de
braquet de la politique budgétaire simpose de toute urgence
pour garantir la viabilité de la dette publique et pour reconsti-
tuer les marges de manceuvre budgétaires. Le rythme de 'ajus-
tement doit étre adapté 2 la situation de chaque pays. Des
réformes structurelles sont requises pour améliorer les pers-
pectives de croissance & moyen terme, mais il convient de
continuer 2 aider les personnes les plus vulnérables et 4 préser-
ver les dispositifs de protection sociale. Le chapitre 3 expose les
stratégies envisageables pour améliorer 'acceptabilité sociale
de ces réformes, condition sine qua non de leur bonne mise en
ceuvre. La coopération multilatérale est plus que jamais néces-
saire pour accélérer la transition écologique et soutenir les
efforts de restructuration de la dette. Il est essentiel d’atténuer
les risques de fragmentation géoéconomique et de renforcer
les cadres multilatéraux fondés sur des régles pour que tous les
pays puissent tirer pleinement parti de la croissance future.



CHAPITRE

PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

L'incertitude s'étend sur fond
de réorientation des politiques

Les quatre derniéres années ont mis a 'épreuve la rési-
lience de I'économie mondiale. La pandémie du siecle,
Iéruption de contlits géopolitiques et la multiplication
événements météorologiques extrémes ont perturbé les
chaines d’approvisionnement, engendré des crises énergé-
tiques et alimentaires, et contraint les pouvoirs publics &
prendre des mesures inédites pour protéger leurs populations
et leurs moyens d’existence. Léconomie mondiale a bien
résisté dans 'ensemble, mais ce résultat global masque des
disparités entre régions et des sources de fragilité persistantes.

Les chocs d’offre qui frappent I'économie mondiale
depuis 2020 se font durablement sentir sur les niveaux
de production et d’inflation, et leurs effets varient d’'un
pays a l'autre et d’un groupe de pays a 'autre. Clest entre
les pays avancés et les pays en développement que 'on
observe les contrastes les plus saisissants. Si les pays du
premier groupe ont retrouvé les niveaux d’activité et
d’inflation projetés avant la pandémie, ceux du second
semblent patir de séquelles plus durables (voir I'édition
d’octobre 2023 des Perspectives de ['économie mondiale),
sous forme de lourdes pertes de production et d’'une
inflation tenace (graphique 1.1). Les pays en dévelop-
pement demeurent également plus vulnérables face
aux flambées des prix des produits de base du genre de
celles qui ont suivi I'invasion de I'Ukraine par la Russie
(graphique 1.2 ; éditions d’octobre 2023 et d’avril 2024
des Perspectives de I'économie mondiale).

Depuis le début de 'année, certains signes semblent
indiquer que les déséquilibres cycliques sont en voie de
résorption, et que 'activité des principales puissances
économiques se rapproche de son niveau potentiel. Ces
évolutions pourraient avoir amené une convergence des
taux d’inflation observés dans les différents pays, mais la
dynamique désinflationniste semble s’étre essoufflée au
cours du premier semestre (Mise & jour des Perspectives de
['économie mondiale de juillet 2024). Les prix des biens
se sont stabilisés, et certains sont en baisse, mais dans
de nombreux pays I'inflation reste élevée dans le secteur
des services, ce qui tient en partie a de rapides hausses de
salaires, a ’heure ol les rémunérations n'ont pas fini de
rattraper les prix, gonflés par la flambée inflationniste des

années 2021-22. Certaines banques centrales ont donc
été contraintes de reporter leurs projets d’assouplissement
monétaire (chapitre 2), ce qui a accru les pressions qui
pésent sur les finances publiques, en particulier dans les
pays ol les cotits du service de la dette sont déja élevés et
qui connaissent d’importants besoins de refinancement.
Aujourd’hui comme par le passé, les perspectives
mondiales dépendront dans une large mesure des choix des
autorités budgéraires et monétaires, de leurs répercussions
4 léchelle internationale, de l'intensité des forces & I'ceuvre
dans le processus de fragmentation géoéconomique, et
de la capacité des pouvoirs publics & mettre en ceuvre des
réformes structurelles attendues depuis longtemps. Sachant
que les taux d'inflation se rapprochent des valeurs visées
par les banques centrales et que les pouvoirs publics sef-
forcent de maitriser les dynamiques de l'endettement, il
faut s'attendre & une évolution du dosage de politiques
macroéconomiques dans le sens du rééquilibrage budgé-
taire plutdt que du resserrement monétaire, dans la mesure
ol les autorités monétaires baissent les taux directeurs, qui
se rapprochent de leurs niveaux naturels. Le rythme de
cette inversion dans chaque pays aura des conséquences
pour les mouvements de capitaux et les taux de change.
Les perspectives sont hautement incertaines. De
nouvelles équipes au pouvoir (environ la moitié de la
population mondiale sest rendue ou se rendra aux urnes
en 2024) pourraient considérablement infléchir les poli-
tiques commerciales et budgétaires (encadré 1.2). En
outre, le retour de la volatilité sur les marchés pendant
I'été a ravivé des craintes anciennes quant a I'existence de
sources de vulnérabilité cachées dans le systetme finan-
cier. Cette situation suscite un regain d’appréhension au
sujet de la politique monétaire 2 suivre, en particulier dans
les pays ot I'inflation est tenace et dont l'activité écono-
mique commence A donner des signes de ralentissement.
Laggravation continue des tensions géopolitiques risque
de peser sur les échanges commerciaux, les investissements
et la libre circulation des idées, ce qui pourrait affecter la
croissance a long terme, menacer la résilience des chaines
d’approvisionnement, et amener les banques centrales &
prendre des décisions difficiles. A linverse, les pouvoirs
publics pourraient parvenir A faire consensus en engageant
des réformes structurelles difficiles et attendues depuis
longtemps (chapitre 3), dont la mise en ceuvre permettrait
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PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : CHANGEMENT DE CAP ET MENACES GRANDISSANTES

Graphique 1.1. Révisions des projections

de croissance et d'inflation
(En points de pourcentage, par rapport a la Mise & jour des PEM de janvier 2020)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : L'axe des abscisses permet de lire I'écart entre, d'une part, les derniéres
estimations de la croissance cumulée du PIB entre 2020 et 2024 et, d'autre part, les
projections établies dans I'édition de janvier 2020 de la Mise a jour des Perspectives
de I'économie mondiale. L'axe des ordonnées permet de lire I'écart entre, d'une part,
le taux d'inflation en 2024 et, d'autre part, les projections établies dans |'édition de
janvier 2020 de la Mise a jour des Perspectives de I'économie mondiale. PA = pays
avancés ; PDFR = pays en développement a faible revenu ; PEM = Perspectives de
I'économie mondiale ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire.

de doper la croissance et de favoriser la viabilité des

finances publiques et la stabilité du systéme financier.

Le chemin de la désinflation se poursuit,
mais pourrait encore s'avérer cahoteux

Dans beaucoup de pays avancés, la désinflation a relati-
vement peu nui  'emploi, en partie grice & des évolutions
du c6té de loffre qui ont pu avoir un effet compensateur.
En effet, les prix de 'énergie ont baissé plus vite que prévu,
et l'offre de travail a connu un rebond inattendu, alimenté
par d’'importants flux migratoires qui ont contribué a
atténuer la surchauffe des marchés de 'emploi (édition
davril 2024 des Perspectives de [économie mondiale). En
outre, l'existence de goulets d’étranglement provisoires
dans certains secteurs, pendant et aprés la pandémie, a
accentué la pente de la courbe de Philips, ce qui a impli-
qué un faible ratio de sacrifice (le niveau de sous-utilisation
de la main-d’ceuvre permettant une baisse de l'inflation).
Comme on le verra dans le chapitre 2, la pente provisoi-
rement plus prononcée de la courbe de Philips permet
d’expliquer 2 la fois la rapide flambée de 'inflation et —
jusqua présent — le fait que 'emploi ait été relativement
épargné par la désinflation (graphique 1.3, plage 1).

Depuis le début de 'année 2024, les déséquilibres cycli-

ques semblent progressivement se résorber, ce qui a permis

2 Fonds monétaire international | Octobre 2024

Graphique 1.2. Evolutions inattendues de I'inflation
et poids des produits alimentaires dans I'lPC
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(écart par rapport a la Mise & jour des PEM de janvier 2020)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : La droite noire correspond a la droite de régression. IPC = indice des prix a la

consommation ; PA = pays avancés ; PDFR = pays en développement a faible revenu ;
PEM = Perspectives de I'économie mondiale ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu
intermédiaire.

de faire converger les taux d’inflation des différents pays
(graphique 1.3, plage 2). La désinflation se poursuit plus
ou moins conformément aux prévisions, mais a donné
quelques signes de ralentissement au cours du premier
semestre de 2024, ce qui donne 2 penser que la voie de la
stabilité des prix pourrait s'avérer cahoteuse (Mise & jour
des Perspectives de léconomie mondiale de juillet 2024).
Linflation hors alimentation et énergie est tenace, ce
qui s'explique surtout par l'inflation dans le secteur des
services. Dans les principaux pays avancés et pays émer-
gents (Etats-Unis exclus), linflation des prix des services
essentiels se monte 4 4,2 %, C’est-a-dire & un niveau envi-
ron 50 % plus élevé quavant la pandémie. En revanche,
I'inflation des prix des biens essentiels est redescendue
a zéro (graphique 1.3, plage 3). Les récentes augmenta-
tions des cofits de transport des marchandises, en particu-
lier vers et depuis la Chine, constituent une pression a la
hausse sur les prix des biens. Cependant, jusqua présent,
ce facteur haussier est atténué par la baisse des prix des
exportations chinoises (graphique 1.3, plage 4).
Linflation tenace dans le secteur des services tient en
partie A une croissance des salaires nominaux au-dessus
des tendances observées avant la pandémie. Alors méme
que les tensions sur les marchés de 'emploi commencent
& se relacher (graphique 1.4, plage 2), les négociations
salariales continuent de viser des augmentations signi-
ficatives pour compenser la hausse du cotit de la vie
subie au lendemain de la flambée inflationniste des



Graphique 1.3. Evolution récente de I'inflation
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Sources : Haver Analytics ; Organisation de coopération et de développement
économiques ; calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, I'échantillon comprend 37 pays avancés. La plage 2 montre
comment se répartit la densité de I'évolution du taux d'inflation globale dans 32 pays
avancés et 13 pays émergents et pays en développement. La droite verticale indique la
médiane au premier trimestre 2019. Dans la plage 3, les deux agrégats correspondent
aux moyennes pondérées par les parités de pouvoir d'achat. L'échantillon est

composé de 11 pays avancés et de 9 pays émergents et pays en développement qui
représentaient environ 55 % de la production mondiale de 2021 en parités de pouvoir
d'achat. E.-U. = Etats-Unis ; v. = variation.
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Graphique 1.4. Evolution du marché du travail
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Sources : Eurostat ; Haver Analytics ; Bureau d'analyse économique des Etats-Unis ; calculs
des services du FML.

Note : Dans la plage 4, la ventilation de I'inflation aux Etats-Unis se fonde uniquement sur
les données du secteur des entreprises non financiéres. La ventilation de I'inflation dans
la zone euro repose sur des données relatives a l'ensemble des secteurs d'activité. Les
codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (1SO).
ICE = indice du coit de I'emploi ; PA = pays avancés ; ZE = zone euro'.
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années 2021-22 (graphique 1.4, plage 1). Le fait que la
croissance des salaires nominaux se poursuive & un niveau
accru apres la flambée inflationniste correspond a ce que
on a pu observer lors de précédents épisodes d’infla-
tion — le rattrapage des salaires réels jusqu'a leur niveau
d’équilibre déterminé par la productivité du travail —
et ne signifie pas forcément qu'une spirale prix—salaires
risque de s’enclencher (voir le chapitre 2 de I'édition
d’octobre 2022 des Perspectives de ['économie mondiale).

Dans la mesure ou les écarts de production devraient
se réduire, et en supposant que loffre de travail ne
connait pas de perturbations dans les pays avancés, la
hausse des salaires devrait satténuer. Quant a savoir
si les récentes augmentations salariales feront persister
I'inflation hors alimentation et énergie, cela dépendra
1) de leffet des récentes hausses de salaires sur les cofits
unitaires du travail, qui dépend lui-méme de la producti-
vité de la main-d’ceuvre, et 2) de la propension des entre-
prises & accepter qu'une hausse des coflits unitaires du
travail vienne réduire leurs marges bénéficiaires.

Si ces deux facteurs semblent jouer de maniére diffé-
rente dans les deux plus grandes économies avancées,
ils devraient tout de méme permettre  la désinflation
de se poursuivre. Ces derniers temps, aux Etats-Unis,
la hausse des salaires correspond 2 des gains de produc-
tivité, ce qui limite 'augmentation des cofits unitaires
du travail. Dans la zone euro, en revanche, les salaires
ont augmenté davantage que la productivité, ce qui a
eu pour effet de faire augmenter les colits unitaires du
travail (graphique 1.4, plage 3). Cependant, les entre-
prises européennes devraient étre en mesure d’absorber
ces colits, étant donné la forte hausse de leurs bénéfices
ces dernieres années (graphique 1.4, plage 4).

Dosage des politiques macroéconomiques :
resserrement monétaire
et assouplissement budgétaire

Les évolutions économiques des quatre derniéres
années tiennent beaucoup aux politiques budgétaires et
monétaires mises en ceuvre par les différents pays depuis
la pandémie.

Apres une période initiale d’assouplissement, la poli-
tique monétaire s'est nettement durcie, et les banques
centrales de nombreux pays émergents ont devancé celles
des principaux pays avancés (chapitre 2). La plupart des
banques centrales ont cessé de relever leurs taux direc-
teurs nominaux au cours du premier semestre de 2023.
Cependant, la hausse des taux réels s'est poursuivie, car
les anticipations d’inflation avaient alors entamé leur
décrue (graphique 1.5, plage 1), ce qui a engendré une
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Graphique 1.5. Transmission de la politique monétaire
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Sources : Banque centrale européenne ; Banque des réglements internationaux ;
Conseil des gouverneurs du Systéme fédéral de réserve ; Consensus Economics ;
Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, la zone ombrée en gris représente les périodes de resserrement
discrétionnaire (relevement des taux nominaux, hors Chine) et la zone ombrée en bleue,
les périodes de resserrement non discrétionnaire (pauses dans le relévement des taux
nominaux, hors Chine). L'échantillon comprend 16 PA et 65 PEPD. Les agrégats

«autres » sont des médianes. Les taux réels sont calculés en retranchant les
anticipations d'inflation a 12 mois, calculées a partir des enquétes aupres des
prévisionnistes professionnels de Consensus Forecast, des taux directeurs nominaux.
Les anticipations d'inflation a 12 mois sont construites comme la somme pondérée
des prévisions de I'année civile en cours et des suivantes (voir Buono et Formai,

2018). Les projections concernant les taux réels pour les Etats-Unis et la zone euro
reposent sur les taux directeurs implicites des marchés et sur les swaps d'inflation
pour l'inflation attendue. La plage 2 porte sur I'Australie, le Canada, les Etats-Unis, le
Japon, la Nouvelle-Zélande et le Royaume-Uni. Dans la plage 3, la croissance du crédit
est corrigée par le déflateur du PIB. PA = pays avancés ; PEPD = pays émergents et
pays en développement.



orientation encore plus restrictive de la politique moné-
taire. Les taux directeurs réels se situent actuellement
au-dessus des niveaux estimés comme naturels, et ont
donc pour effet de modérer I'activité économique et de
ramener les taux d’inflation aux niveaux visés.

La hausse des taux directeurs a fait augmenter les
taux des préts bancaires et des préts immobiliers, ce qui
indique que la premiére partie de la transmission de la
politique monétaire sest effectuée comme prévu. La
transmission aux taux du marché s'est faite progressive-
ment, mais semble étre arrivée i son terme. La hausse des
colits de 'emprunt a alors jugulé la croissance du crédit
privé et I'investissement, ce qui a eu pour effet de modé-
rer la demande globale (graphique 1.5, plages 2 et 3).

Le contraste avec la politique budgétaire est frappant.
Malgré un fort regain d’activité en 2022 et des pres-
sions inflationnistes généralisées, la politique budgétaire
est demeurée plus souple. Les plans de rééquilibrage des
finances publiques ont connu des dérapages flagrants
(voir I'édition d’octobre 2024 du Moniteur des finances
publiques), sauf dans les pays en développement  faible
revenu, dont le manque d’espace budgétaire a entravé la
capacité de remédier 2 des crises énergétiques et alimen-
taires (graphique 1.6, plage 1). Entre 2022 et 2024, la
politique monétaire de la plupart des pays s'est nettement
durcie, mais la politique budgétaire a tardé 4 suivre, voire
sest assouplie dans bien des cas (graphique 1.6, plage 2),
ce qui a compliqué la tAche des banques centrales,
soucieuses de juguler I'inflation, et retardé la nécessaire
reconstitution des marges de manceuvre budgétaires. La
concomitance d’une politique monétaire restrictive et
d’une politique budgétaire relativement expansionniste,
en particulier aux Etats-Unis, pourrait étre I'un des prin-
cipaux moteurs de 'appréciation du dollar en 2024.

Cette situation devrait évoluer. Les colits du service
de la dette sont 4 la hausse dans les pays émergents et
les pays en développement et ont récemment connu
une nette augmentation aux Etats-Unis (graphique 1.6,
plage 3) ; dans ces conditions, le scénario de référence
fait ’hypothése d’une inversion des politiques macro-
économiques. Le nécessaire rééquilibrage des finances
publiques dans de nombreux pays devrait ralentir la
croissance et doit donc saccompagner d’un assouplis-
sement de la politique monétaire, qui devrait faciliter
la réduction des déficits par les pouvoirs publics (voir
« Priorités pour I'action publique : du retour 2 la stabilité

des prix 4 la reconstitution des réserves »).
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Graphique 1.6. Orientation de la politique budgétaire
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, les données sur les assainissements prévu et effectif sont
respectivementissues de I'édition de janvier 2022 de la Mise a jour des PEM et de
I'édition d'octobre 2024 des PEM; les calculs reposent sur le solde primaire afin d'élargir
la couverture géographique. Dans la plage 2, le solde budgétaire correspond au solde
primaire structurel des administrations publiques exprimé en pourcentage du PIB
potentiel, et les pays indiqués sont les membres du Groupe des Vingt, hors Arabie
saoudite, Argentine et Tiirkiye, faute de données disponibles. Dans la plage 3, les
projections s'appuient sur les données de 'édition d'octobre 2024 des PEM. Les codes
pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (1SO).

PA = pays avancés ; PDFR = pays en développement a faible revenu ; PEM = Perspectives
de I'économie mondiale ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire.
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Retour de la volatilité sur les marchés financiers

La premiére semaine du mois d’aofit, les marchés
financiers mondiaux ont traversé d’importantes turbu-
lences, qui sont venues interrompre une phase de crois-
sance réguliére et rapide sur les marchés des actions. Les
données de 'emploi ont décu et soulevé des inquiétudes
quant A une éventuelle récession aux Etats-Unis, ce qui a
entrainé une correction sur les marchés boursiers. A cette
situation est venue s'ajouter la décision de la Banque du
Japon de relever les taux d’intérét, qui a débouché sur le
rapide dénouement d’opérations spéculatives sur écart
de rendement fondées sur des emprunts en yen, et sur
Pamplification de la correction a 'ceuvre sur les marchés
boursiers (voir 'encadré 1.3 de I'édition d’octobre 2024
et lencadré 1.4 de I'édition d’avril 2023 du Rapport sur
la stabilité financiére dans le monde).

Les marchés se sont rapidement stabilisés. Lindice de
volatilité du Chicago Board Options Exchange (ou VIX),
apres étre monté en fléche pour atteindre son niveau le
plus élevé depuis 2020, est revenu a sa moyenne histo-
rique. Cependant, les facteurs de vulnérabilité qui ont
alimenté le récent surcroit de volatilité sur les marchés
n'ont pas disparu. Parmi ces facteurs, notons le déca-
lage entre I'incertitude économique et la volatilité des
marchés (voir le chapitre 1 de I'édition d’octobre 2024
du Rapport sur la stabilité financiére dans le monde) et
des surévaluations d’actifs, en particulier dans le secteur
technologique.

Les marchés ont revu leurs anticipations concernant
la politique monétaire américaine, et leurs hypothéses
concernant les baisses de taux aux Etats-Unis se sont
rapprochées de leurs prévisions s'agissant d’autres pays
avancés, ce qui met un coup d’arrét a lappréciation du
dollar par rapport aux monnaies des principales puis-
sances économiques. Cependant, les pressions 2 la dépré-
ciation restent fortes dans les pays émergents et les pays
en développement (graphique 1.7, plage 1). Beaucoup de
ces pays, qui ont entamé plus tot le relévement de leurs
taux, ont aussi commencé plus tot 4 assouplir leur poli-
tique monétaire, ce qui a eu pour effet de réduire I'écart
entre leurs taux directeurs et celui des Etats-Unis.

Pour certains pays émergents et pays en dévelop-
pement dont les besoins de financements extérieurs
a court terme sont élevés — au point que ces finan-
cements constituent souvent une proportion consi-
dérable de leurs réserves internationales nettes —, les
écarts de rendements observés sur les emprunts souve-
rains ont augmenté depuis avril, ce qui pose des difficul-
tés supplémentaires (graphique 1.7, plage 2). Si seul un
petit nombre de ces pays sont surendettés — C’est-a-dire
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Graphique 1.7. Pressions sur les pays émergents
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Sources : Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, la variation en pourcentage est calculée comme la différence entre
les logarithmes des taux de change. Dans la plage 2, I'équation de la droite de régression
ajustée esty = —19,5 + 4,47x, le coefficient t de la pente étant égal a 2,57. La régression
est pondérée par le PIB en parités de pouvoir d'achat. Léchantillon ne comprend aucun
pays émergent ou pays en développement exportateur de pétrole. Les codes pays utilisés
ici sont ceux de |'Organisation internationale de normalisation (1SO).

que leurs obligations souveraines présentent un écart de
rendement de plus de 1 000 points de base —, leur forte
dépendance 2 des financements extérieurs A court terme
témoigne de leur vulnérabilité face 4 de brusques fluctua-

tions des taux de change.

Les tensions géopolitiques s'aggravent,
mais leurs effets sur le commerce mondial
sont limités jusqu'a présent

Malgré les tensions géopolitiques a 'ceuvre, la part
des échanges internationaux en volume rapportés au PIB
mondial ne s'est pas dégradée. Cependant, des signes de
fragmentation géoéconomique commencent 2 se faire
jour : ainsi, les échanges commerciaux augmentent au
sein de chacun des divers blocs géopolitiques, plutdt
qu'entre ces mémes blocs (graphique 1.8). Plus préci-
sément, en comparant la moyenne de 2017-22 et celle



Graphique 1.8. Mondialisation et fragmentation des échanges
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Note : Dans la plage 1, les échanges correspondent a la somme des exportations et
des importations. Aux fins des calculs, les échanges mondiaux et le PIB sont exprimés
en dollars courants des Ftats-Unis. La partie en pointillé des courbes représente les
projections des Perspectives de I'économie mondiale d'octobre 2024. Dans la plage 2,
la variation est mesurée a l'aide de la formule suivante : [croissance moyenne des
échanges entre le deuxieme trimestre 2022 et le premier trimestre 2024] - [croissance
moyenne des échanges entre le premier trimestre 2017 et le premier trimestre 2022].
Pour la période actuelle, la définition des blocs repose sur un bloc occidental
hypothétique centré sur les Etats-Unis etI'Europe et sur un bloc oriental hypothétique
centré sur la Chine et la Russie. Les taux de croissance trimestriels bilatéraux sont
obtenus en calculant les différences des logarithmes des échanges bilatéraux, qui sont
ensuite agrégées en utilisant les échanges nominaux bilatéraux comme pondérations.

de la période qui sest écoulée entre 2022 et le premier
trimestre de 2024, on s'apercoit que la croissance du
commerce de biens a diminué d’environ 2% points
de pourcentage de plus entre blocs éloignés sur le plan
géopolitique qua l'intérieur de ces blocs.

Si les tensions géopolitiques continuent de s'aggraver, &
la maniére de ce qui Sest passé pendant la Guerre froide,
le paysage du commerce mondial pourrait se fragmenter
davantage (graphique 1.9). Bien que cette fragmentation
r’implique pas forcément une rapide démondialisation
si elle Saccompagne d’une augmentation des échanges
commerciaux aux seins des différents blocs (Gopinath
et al., 2024), elle pourrait entamer la résilience des chaines
d’approvisionnement mondiales, faire augmenter les cotits
de financement, perturber les mouvements internationaux
de capitaux (voir le chapitre 3 de I'édition d’avril 2023
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Graphique 1.9. Fragmentation des échanges
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Note : Le graphique représente |'évolution des échanges mondiaux entre blocs

(plage 1) et avec les pays non alignés (plage 2) durant la Guerre froide (courbe bleue,
t,= 1947) etdepuis I'invasion de I'Ukraine par la Russie (courbe rouge, t, = T4 2021).
Pour chaque épisode, le graphique indique la semi-élasticité des échanges pour les
flux ainsi que les intervalles de confiance & 90 % associés. La semi-élasticité est estimée
a l'aide de la méthode des doubles différences, les échanges de biens bilatéraux

étant mesurés sur I'axe des ordonnées, et les effets fixes importateur-exportateur,
importateur-année et exportateur-année sont pris en compte. La catégorie manquante
est le commerce au sein des blocs. Les valeurs relatives a la Guerre froide sont obtenues
a l'aide de données annuelles couvrant la période 1920-90 - avec deux ruptures, I'une
correspondant & la Seconde Guerre mondiale (1939-45) et I'autre, a 'année 1947 -

et les blocs sont ceux utilisés dans Gokmen (2017). Les valeurs relatives a la période
récente sont établies a partir des données sur les échanges commerciaux trimestriels
recueillies entre le premier trimestre 2017 et le premier trimestre 2024 (le quatrieme
trimestre 2021 étant exclu), et le bloc le plus large est défini en fonction de la distance
par rapport au point idéal (un indicateur de similarité des votes lors de I'Assemblée
générale des Nations Unies calculé par Bailey, Strezhnev et Voeten (2017).

du Rapport sur la stabilité financiere dans le monde) et
réduire I'efficience des marchés, ralentir le transfert de
connaissances entre les pays avancés et les pays émergents
et pays en développement (au détriment de la convergence
des revenus), augmenter les colits et les risques pour les
entreprises, et rendre la transition écologique plus cofiteuse
sur le plan économique (encadré 1.1).

Fonds monétaire international | Octobre 2024 7



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : CHANGEMENT DE CAP ET MENACES GRANDISSANTES

Perspectives stables mais
décevantes : gare a l'incertitude

Les perspectives de croissance mondiale n’ont guére
évolué depuis I'édition d’avril 2024 des Perspectives de
L'économie mondiale. A la suite du rebond observé au
lendemain de la pandémie, les projections de croissance
du PIB mondial oscillent autour de 3 %, aussi bien 2
court qua moyen terme. Cette phase de faible croissance
va au-del de la période de désinflation, ce qui semble
indiquer que le potentiel de croissance a été durablement
affecté (voir le chapitre 3 de I'édition d’avril 2024 des
Perspectives de ['économie mondiale).

Pour autant, ce tableau nest pas figé, et d'importantes
mutations sectorielles et régionales permettent d’expli-
quer la stabilité des perspectives mondiales qui se dessinent
depuis I'édition d’avril 2024 des Perspectives de ['éco-
nomie mondiale. Par rapport aux niveaux observés avant
la pandémie, les prix des biens restent élevés relativement
a ceux des services : il Sagit d’'un effet persistant de la
pandémie et de ses suites, caractérisé par la concomitance
d’une forte demande de biens et de contraintes sur l'offre
(graphique 1.10, plage 1). Il en résulte que, derriére la
stabilité des chiffres de la croissance, une réorientation de
la consommation mondiale des biens vers les services est a
Peeuvre. Ce rééquilibrage tend a stimuler lactivité dans le
secteur des services dans les pays avancés et les pays émer-
gents, au détriment de activité manufacturiére. De plus,
la production manufacturiére se réoriente de plus en plus
vers les pays émergents — en particulier vers la Chine et
I'Inde — & mesure que les pays avancés perdent en compé-

titivité (graphique 1.10, plage 2).

Hypothéses mondiales

Avant d’examiner les évolutions régionales, il importe
de passer en revue les principales hypothéses concernant
les cours des produits de base et les politiques budgétaires
et monétaires, sur lesquelles reposent les prévisions de
référence.

Eu égard au degré exceptionnel d’incertitude lié aux
élections prévues cette année dans 64 pays (qui repré-
sentent environ la moitié de la population mondiale),
les prévisions de référence saccompagnent de deux autres
scénarios, qui dessinent les principales implications des
évolutions commerciales et budgéraires pour la croissance
et l'inflation. Ces scénarios sont présentés 2 titre indi-
catif, mais ils décrivent des variations quantitativement
plausibles de part et d’autre des prévisions de référence
(encadré 1.2).
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Graphique 1.10. Réorientation continue
de la consommation vers les services
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Sources : Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Les courbes pleines représentent les chiffres relatifs a la croissance du PIB
indiqués dans I'édition d'octobre 2024 des Perspectives de I'économie mondiale et
les courbes en pointillé, les projections de croissance du PIB figurant dans I'édition
d'avril 2024 des Perspectives de I'économie mondiale.

o Hypothéses sur les cours des procluits de base : Les cours du
pétrole devraient augmenter de 0,9 % en 2024 pour
atteindre environ 81 dollars par baril, dans la mesure
ol les baisses de production décidées par TOPEP+
(Organisation des pays exportateurs de pétrole,
laquelle viennent se joindre plusieurs pays extérieurs a
Porganisation, dont la Russie), la croissance soutenue
de la demande mondiale de pétrole et les tensions au
Moyen-Orient viennent compenser la forte hausse de
Poffre des pays producteurs hors OPEP+. Dans l'en-
semble, les prix des combustibles devraient enregistrer
une baisse moyenne de 3,8 % — du fait du recul des
prix du gaz naturel (16,4 %) et du charbon (18,0 %),
qui avaient atteint des sommets en 2022 —, mais cette
baisse devrait étre plus lente que ce qui avait été prévu
en avril (graphique 1.11 plage 1). Les prix des denrées
alimentaires devraient baisser de 5,2 % en 2024, puis de
4,5 % en 2025, 4 la faveur de la production mondiale
record de céréales attendue en 2024-25.



Graphique 1.11. Hypothéses sur
la situation économique mondiale
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Dans les plages 1 et 2, les courbes pleines et celles en tiret représentent
respectivement les projections de I'édition d'octobre 2024 et de I'édition d'avril 2024
des Perspectives de I'économie mondiale. Dans la plage 1, la courbe en pointillé
matérialise les projections de I'édition d'octobre 2023 des Perspectives de I'économie
mondiale. Dans la plage 3, le solde budgétaire utilisé est le solde primaire structurel
des administrations publiques, qui est le solde primaire corrigé des variations
cycliques, ainsi que de facteurs non cycliques, tels que les variations des prix des
actifs et des produits de base.

o Hypotheéses de politique monéraire : La trajectoire
attendue des taux directeurs fixés par les princi-
pales banques centrales des pays avancés a évolué par
rapport aux prévisions d’avril 2024. Dans la zone euro,
on s'attend 2 une baisse de 100 points de base en 2024
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et de 50 points de base en 2025, ce qui ramenerait le
taux directeur 2 2,5 % d’ici juin 2025. Aux Etats-Unis,
la Réserve fédérale a inauguré ses baisses de taux au
mois de septembre par une réduction de 50 points de
base. Le taux des fonds fédéraux devrait atteindre son
équilibre de long terme, 4 savoir 2,9 % au troisieme
trimestre de 2026, quasiment un an plus tét que ne le
supposaient les projections établies en avril dernier. Au
Japon, en revanche, les projections de taux directeurs
ont été revues 2 la hausse depuis I'édition d’avril 2024
des Perspectives de ['économie mondiale, ce qui traduit
la hausse de taux décidée par la Banque du Japon au
mois de juillet. Le taux directeur devrait poursuivre
progressivement sa hausse & moyen terme, jusqu’a
atteindre un niveau neutre d’a peu pres 1,5 %, de
maniere que l'inflation et les anticipations d’infla-
tion demeurent ancrées au niveau de 2 % visé par la
Banque du Japon.

Hypothéses de politique budgétaire : En moyenne, on
sattend a ce que les gouvernements des pays avancés
adoptent des orientations budgétaires plus restrictives
en 2024 et en 2025, de maniére a réduire de moitié
les déficits primaires d’ici 2029. Toutefois, la situa-
tion de la zone euro et celle des Etats-Unis different
notablement. Dans le scénario de référence, le défi-
cit budgétaire des Etats-Unis ne baisse qu'a la marge
et se maintient autour de 6,0 % du PIB en 2029,
dont environ la moitié représente des dépenses d’in-
térés. Si les politiques actuelles sont maintenues, la
dette publique des Etats-Unis ne sera pas stabilisée et
atteindra pres de 131,7 % du PIB en 2029. Dans la
zone euro, en revanche, le ratio dette/PIB devrait déja
sétre stabilisé autour de 88 % en 2024, une moyenne
qui masque des différences nationales. Le groupe

des pays émergents et des pays en développement

fait également apparaitre une situation trés contras-
tée. Si les orientations budgétaires devraient demeu-
rer relativement souples dans la moyenne des pays
émergents, les pays en développement traversent une
phase de rééquilibrage de leurs finances publiques. Ces
derniéres années, de nombreux pays  faible revenu
ont perdu l'acces aux marchés financiers, ou se sont
vus contraints de réduire leurs déficits de maniére
drastique parce que la hausse des taux d’intérét avait
poussé les cotits de 'emprunt 4 la hausse (voir le
chapitre 1 de I'édition d’octobre 2024 du Rapport
sur la stabilité financiere dans le monde). Ce rééqui-
librage budgétaire forcé devrait faire passer leurs ratios
dette/PIB de 53,2 % en 2024 4 45,8 % en 2029, soit
une réduction d’environ 1,5 % du PIB chaque année.
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Perspectives du scénario de référence :
croissance stable et poursuite de la désinflation

La croissance mondiale devrait rester & peu prés stable
et passer de 3,3 % en 2023 4 3,1 % en 2029 ; on ne note
pas de changement notable par rapport aux prévisions des
éditions d’octobre 2023 et d’avril 2024 des Perspectives de

Lléconomie mondiale (tableaux 1.1 et 1.2 ; graphique 1.12)1.

Cependant, a l'arri¢re-plan de ce tableau apparemment
uniforme, les perspectives des grandes puissances écono-
miques convergent, au gré de révisions 2 la hausse comme
4 la baisse, & mesure que certains mécanismes cycliques
perdent de leur intensité et que leurs PIB se rapprochent
de leurs niveaux potentiels. A I’heure ot l'inflation marque
le pas, les taux directeurs devraient suivre, ce qui devrait
empécher des hausses injustifiées des taux d'intérét réels.
Les taux d’intérét devraient redescendre progressivement
vers leurs niveaux naturels, définis comme les niveaux de
taux d’intérét réels sans risque qui permettent d’exploiter
pleinement le potentiel de production et de maintenir le
taux d’inflation au niveau visé.

Bien que globalement les prévisions n'aient été révi-
sées qua la marge par rapport au mois d’avril, de récents
chocs et des changements de politique ont donné lieu
A des évolutions en sens contraire au sein des différents
ensembles de pays, en particulier dans le groupe des pays
émergents et des pays en développement. Des baisses de
la production et du transport de produits de base (notam-
ment de pétrole), des conflits et des troubles sociaux ont
justifié une révision 2 la baisse des perspectives pour les
pays d’Afrique subsaharienne et de la région Moyen-
Orrient et Asie centrale. Parallélement, la flambée de la
demande de semi-conducteurs et de composants électro-
niques, alimentée par des investissements considérables
dans lintelligence artificielle, a favorisé un regain de crois-
sance dans les pays émergents d’Asie.

Perspectives de croissance : convergence
des principales puissances économiques

Apres un rebond consécutif 4 la réouverture de leur
économie en 2022, les pays avancés ont vu leur crois-
sance nettement se ralentir en 2023, et celle-ci devrait se
stabiliser entre 1,7 et 1,8 % jusqu’a 2029. Cette appa-
rente stabilité masque des dynamiques nationales dispa-
rates, & mesure que certains mécanismes cycliques

perdent de leur intensité et que I'activité économique

1Sagissant des agrégats mondiaux et régionaux, la présente édition
des Perspectives de ['économie mondiale se fonde sur les nouvelles pondé-
rations du PIB en fonction de la parité du pouvoir d’achat, issues de la
derniere édition du Programme de comparaison internationale (pour
plus d’informations, consulter 'appendice statistique).
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Graphique 1.12. Perspectives de croissance

6 - 1. Perspectives de croissance
- (En pourcentage ; courbes en tiret = avril 2024 ;
5-  courbes en pointillé = octobre 2023)

A R TR T . e T —
kPl e =
R -
SRRy — Monde s
1- —— Pays avancés -
0'- . — Pays én]ergents etpaysen déveloplpement .
2023 24 25 26 27 28 29
3 - 2. Atténuation des facteurs cycliques -
- etresserrement des écarts de production -
2 - (Enpourcentage) -
1= - -
— \,4
-1 - -
- —— Etats-Unis —— Zoneeuro Japon -
—2- — Corée Chine Inde -
- Brésil Mexique -
_3I 1 1 J
2023 24 25 26
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Note : Les courbes pleines représentent les chiffres relatifs a la croissance du PIB issus
de I'édition d'octobre 2024 des Perspectives de I'économie mondiale et les courbes en
pointillé, les projections de croissance du PIB figurant respectivement dans I'édition

d‘avril 2024 des Perspectives de I'économie mondiale et dans celle d'octobre 2023.

retrouve son niveau potentiel. Aux Etats-Unis, la crois-
sance devrait ralentir et la production redescendre & son
niveau potentiel d’ici 2029. Au Royaume-Uni et dans la
zone euro, au contraire, 'activité devrait augmenter et la
production remonter a son niveau potentiel. Au Japon,
ol écart de production a déja été comblé, le PIB devrait
croitre conformément au potentiel de production.
o Aux Etats-Unis, les projections de croissance
pour 2024 ont été revues a la hausse 4 2,8 %, soit 0,2
point de pourcentage de plus que dans les prévisions
établies en juillet, ce qui tient & 'augmentation des
dépenses de consommation et des dépenses de capital.
La résilience de la consommation s'explique en grande
partie par les fortes augmentations des salaires réels (en
particulier parmi les ménages a faible revenu) et par
des effets de patrimoine. La croissance devrait ralen-
tir 2 2,2 % en 2025, au fur et & mesure que la poli-
tique budgétaire prendra un tour plus restrictif et que
le refroidissement du marché de 'emploi ralentira la
consommation. En présence d’une croissance du PIB
inférieure a son niveau potentiel, I'écart de production
devrait commencer & se combler en 2025.



o Dans la zone euro, il semblerait que la croissance ait
atteint son point le plus bas en 2023. A peine infé-
rieure aux taux prévus en avril et en juillet, la crois-
sance du PIB devrait se hisser 4 un modeste niveau de
0,8 % en 2024, 4 la faveur de résultats plus satisfaisants
que prévu du coté des exportations, en particulier de
biens. La croissance devrait poursuivre sur cette lancée
en 2025 et atteindre 1,2 %, grice 4 'augmentation
de la demande intérieure. La hausse des salaires réels
devrait stimuler la consommation, et 'assouplissement
progressif de la politique monétaire devrait soutenir
les investissements. Des faiblesses persistantes dans le
secteur manufacturier pésent sur la croissance de pays
comme 'Allemagne et I'ltalie. Cependant, tandis que la
demande intérieure italienne devrait bénéficier du Plan
national de reprise et de résilience financé par I'Union
européenne, ’Allemagne voit ses marges de manceuvre
réduites par le rééquilibrage de ses finances publiques
et la forte chute des prix de 'immobilier.

¢ Des dynamiques opposées, qui se compensent mutuel-
lement, sont également a 'ceuvre dans d’autres pays
avancés. La croissance devrait ralentir au jzpon en 2024,
ce qui s'explique par des perturbations temporaires du
coté de loffre, et par le fait que des facteurs ayant ponc-
tuellement stimulé I'activité en 2023 — comme la
forte augmentation du tourisme — aient fini par s'es-
tomper. Les prévisions de croissance ont été revues a
la baisse de 0,6 point de pourcentage par rapport au
mois d’avril, pour s'établir 2 0,3 % en 2024, ce qui
tient & des perturbations temporaires de loffre dans le
secteur automobile et a Ieffet de base des révisions des
données chronologiques. En 2025, la croissance devrait
se rétablir a 1,1 %, a la faveur d’'une augmentation de
la consommation privée permise par la consolidation
de la croissance des salaires réels. La situation est diffé-
rente au Royaume-Uni, ou la croissance devrait s'étre
hissée jusqu’a 1,1 % en 2024 et devrait atteindre 1,5 %
en 2025, dans la mesure ot la baisse de I'inflation et des
taux d’intérét est favorable 4 la demande intérieure.

Perspectives de croissance : Les pays émergents
bénéficient du soutien de I'Asie

D’une maniére similaire & ce que 'on observe dans
les pays avancés, les perspectives pour les pays émergents
et les pays en développement sont remarquablement
stables pour les deux prochaines années : la croissance
devrait y osciller autour de 4,2 %, pour ensuite se stabi-
liser 2 3,9 % d’ici 2029. De méme, comme dans les pays
avancés, des dynamiques se compensent mutuellement
entre les différents groupes de pays. Les prévisions de
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croissance dans les pays émergents et pays en développe-

ment sont revues a la hausse de 0,1 point de pourcentage

par rapport au mois d’avril, ce qui tient  des révisions a

la hausse pour I'Asie (Chine et Inde) qui font plus que

contrebalancer des révisions 2 la baisse pour 'Afrique
subsaharienne et la région Moyen-Orient et Asie centrale

(tableau 1.1).

e La croissance vigoureuse des pays émergents d’Asie
devrait marquer le pas et passer de 5,7 % en 2023
15,0 % en 2025, ce qui tient  un ralentissement
économique prononcé dans les deux plus grands pays
de la région. En /nde, la croissance du PIB devrait
passer de 8,2 % en 2023 4 7 % en 2024, puis 1 6,5 %
en 2025, car le surcroit de demande refoulé pendant la
pandémie a fini par s'épuiser, 4 mesure que I'économie
a rejoint son niveau potentiel. En Chine, le ralentisse-
ment devrait s'effectuer plus progressivement. Malgré
des faiblesses persistantes dans le secteur immobilier et
une confiance des consommateurs en berne, la crois-
sance ne devrait s'étre ralentie qu'a la marge en 2024
(24,8 %), en grande partie a la faveur des résultats
plus satisfaisants que prévu des exportations nettes.
Par rapport aux projections établies au mois d’avril, les
prévisions ont été revues 2 la hausse de 0,2 point de
pourcentage pour 2024 et de 0,4 point de pourcentage
pour 2025. Certaines politiques récemment mises en
ceuvre pourraient favoriser une révision a la hausse des
prévisions de croissance A court terme.

¢ Dans la région Moyen-Orient et Asie centrale, en
revanche, la croissance devrait accélérer et passer de
2,1 % en 2023 4 3,9 % en 2025, dans la mesure ot
lon suppose que les effets sur les pays de la région
des perturbations temporaires dans la production et
le transport de pétrole vont s'estomper. La projec-
tion de croissance pour 2024 a été revue  la baisse de
0,4 point de pourcentage par rapport au mois d’avril,
ce qui résulte principalement de la prolongation des
baisses de production en Arabie saoudite et des graves
répercussions du conflit en cours au Soudan.

o LAfrique subsaharienne devrait également connaitre
une accélération de la croissance du PIB, qui, d’apres
les estimations, devrait passer de 3,6 % en 2023 &

4,2 % en 2025, & mesure que s'estompent les effets de
chocs météorologiques antérieurs et que se relachent
les contraintes qui pesent sur l'offre. Les projections
de croissance pour la région font 'objet d’'une révi-
sion 2 la baisse de 0,2 point de pourcentage pour 2024
et d’'une révision 2 la hausse de 0,1 point de pourcen-
tage pour 2025, par rapport aux prévisions établies au
mois d’avril. En plus du conflit en cours qui a entrainé
une contraction de 26 % du PIB sud-soudanais, cette
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Tableau 1.1. Perspectives de I'économie mondiale : apercu des projections
(Variation en pourcentage, sauf indication contraire)

Différence par rapport a la

Mise a jour des PEM Différence par rapport
Projections de juillet 2024 aux PEM d'avril 2024!
2023 2024 2025 2024 2025 2024 2025
Production mondiale 33 3,2 3,2 0,0 -0,1 0,0 0,0
Pays avancés 1.7 1.8 1.8 0,1 0,0 0,1 0,0
Etats-Unis 29 2,8 2,2 0,2 03 0,1 03
Zone euro 04 08 1,2 -0,1 -0,3 0,0 -0,3
Allemagne -0,3 0,0 08 -0,2 -0,5 -0,2 -0,5
France 1,1 1,1 1,1 0,2 -0,2 0,4 -0,3
Italie 0,7 0,7 08 0,0 -0,1 0,0 0,1
Espagne 2,7 2,9 2,1 0,5 0,0 1,0 0,0
Japon 1,7 0.3 11 -04 0,1 -0,6 0,1
Royaume-Uni 03 11 1,5 0,4 0,0 0,6 0,0
Canada 1,2 1.3 2,4 0,0 0,0 0,1 0,1
Autres pays avancés? 18 2,1 2,2 0,1 0,0 0,1 -0,2
Pays émergents et pays en développement 44 4,2 4,2 0,0 -0,1 0,1 0,0
Pays émergents et pays en développement d'Asie 57 53 50 -0,1 -0,1 0,1 0,1
Chine 52 4.8 4,5 -0,2 0,0 0,2 0,4
Inde3 8,2 7,0 6,5 0,0 0,0 0,2 0,0
Pays émergents et pays en développement d'Europe 33 3,2 2,2 0,0 -0,3 0,1 -0,6
Russie 36 3,6 13 04 -0,2 04 -0,5
Amérique latine et Caraibes 2,2 2,1 2,5 03 -0,2 0,2 0,0
Brésil 2,9 30 22 0,9 -0,2 08 0,1
Mexique 32 1,5 13 -0,7 -0,3 -0,9 -0,1
Moyen-Orient et Asie centrale 21 2,4 3,9 0,0 0,0 -0,4 -0,3
Arabie saoudite -0,8 1,5 4,6 -0,2 -0,1 -1.1 -14
Afrique subsaharienne 36 3,6 4,2 -0,1 0,1 -0,2 0,1
Nigéria 29 2,9 32 -0,2 0,2 -04 0,2
Afrique du Sud 0,7 1,1 1,5 0,2 03 0,2 03
Pour mémoire
Croissance mondiale calculée sur la base
des taux de change du marché 2.8 2,7 2.8 0,0 0,0 0,0 0,1
Union européenne 0,6 1,1 1,6 -0,1 -0,2 0,0 -0,2
ASEAN-54 4,0 45 4,5 0,1 -0,1 0,1 0,0
Moyen-Orient et Afrique du Nord 1,9 21 4,0 -0,1 0,1 -0,6 -0,2
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 4.4 4,2 4,2 -0,1 0,0 0,1 0,1
Pays en développement a faible revenu 4, 4,0 4,7 -0,2 -04 -0,5 -0,4
Volume du commerce mondial (biens et services) 0,8 3.1 34 0,0 0,0 0,1 0,1
Importations
Pays avancés -0,7 21 2,4 -0,3 -0,3 0,1 -04
Pays émergents et pays en développement 3,0 4,6 4,9 04 0,1 -0,3 0,8
Exportations
Pays avancés 1,0 2,5 2,7 -0,1 -0,2 0,0 -0,2
Pays émergents et pays en développement 0,6 4,6 4,6 0,4 0,5 0,9 0,7
Cours des produits de base (en dollars)
Pétrole’ -16,4 09 -10,4 0,1 -4.4 34 -4,1
Hors combustibles (moyenne fondée sur la pondération
des importations mondiales de produits de base) =57 2,9 -0,2 -2,1 -1,8 2,8 0,2
Prix & la consommation dans le monde® 6,7 58 4,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2
Pays avancés’ 4.6 2,6 2,0 -0,1 -0,1 0,0 -0,1
Pays émergents et pays en développement? 8,1 7.9 59 -0,1 0,0 -0,3 -0,2

Source : estimations des services du FMI.

Note : Il est supposé que les taux de change effectifs réels restent aux niveaux observés entre le 30 juillet 2024 et le 27 aoit 2024. Les pays sont classés sur la
base de la taille de leur économie. Les données trimestrielles agrégées sont corrigées des variations saisonniéres. PEM = Perspectives de I'économie mondiale.
1Ecart basé sur les chiffres arrondis pour les prévisions des PEM actuelles, de I'édition de juillet 2024 de la Mise & jour des PEM et de I'édition d'avril 2024 des
PEM. Les chiffres de la croissance mondiale et de la croissance régionale se fondent sur de nouvelles pondérations en parités de pouvoir d'achat établies a partir
de I'enquéte de 2021 du Programme de comparaison internationale, récemment publiée (voir encadré A2), et ne sont pas comparables aux chiffres publiés
dans la Mise a jour des PEM de juillet 2024 ni dans les PEM d'avril 2024.

2Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon et Royaume-Uni) et pays de la zone euro.

3Pour I'Inde, les données et les prévisions sont présentées sur la base de I'exercice budgétaire, et le PIB, & compter de 2011, est basé sur le PIB aux prix du
marché avec l'exercice 2011/12 comme année de référence.

“Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour et Thailande.

Moyenne simple des cours du brut U.K. Brent, Dubai Fateh et West Texas Intermediate. Le cours moyen du pétrole en 2023 était de 80,59 dollars le baril ;

les hypothéses retenues, sur la base des marchés a terme, sont les suivantes : 81,29 dollars le baril pour 2024 et 72,84 dollars pour 2025.

®Hors Venezuela. Voir la note pour le Venezuela dans la section des notes de I'appendice statistique.
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CHAPITRE 1

PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Tableau 1.1. Perspectives de I'économie mondiale : apercu des projections (fin)

(Variation en pourcentage, sauf indication contraire)

42 trimestre sur 4¢ trimestre8

Différence par rapport a la

Mise a jour des PEM Différence par rapport
Projections de juillet 2024 aux PEM d'avril 2024"
2023 2024 2025 2024 2025 2024 2025
Production mondiale 34 3.3 31 0,1 -0,2 0,1 0,0
Pays avancés 1.7 1.9 1.7 0,2 -0,1 0.1 0,0
Etats-Unis 3,2 2,5 19 0,5 0,1 0,4 0,1
Zone euro 0,2 1.2 1.3 -0,3 -0,2 -0,2 -0,1
Allemagne -0,2 0,3 1.3 -0,5 -0,4 -04 -0,5
France 13 0,7 1,5 -0,1 0,0 -0,4 0,0
Italie 0,3 1,0 0,6 0,5 -0,7 0,3 0,0
Espagne 2,3 2,9 2,0 0,6 -0,1 1,0 -0,1
Japon 0,9 18 0,2 0,2 -0,1 0,1 -0,3
Royaume-Uni -0,3 2,1 11 0,6 -0,5 0,6 -0,2
Canada 1,0 2,3 2,1 0,1 -0,1 0,5 -0,2
Autres pays avancés? 2,0 1.8 2,6 -0,1 -0,2 -0,3 0,0
Pays émergents et pays en développement 4,7 4,4 4,3 0.1 -0,1 0.1 0,2
Pays émergents et pays en développement d'Asie 59 54 5,0 0,1 0,0 0,3 0,3
Chine 54 45 4,7 -0,1 -0,2 0,1 0,6
Inde3 7.8 6,7 6,5 0,2 0,0 0,3 0,1
Pays émergents et pays en développement d'Europe 43 2.3 2,7 -0,1 -0,7 -0,9 0,1
Russie 48 24 1,2 0,6 -0,5 -0,2 0,0
Amérique latine et Caraibes 1,3 21 2,9 -0,3 0,3 0,0 0,3
Brésil 2.2 35 2,2 0,6 0,2 0,5 0,7
Mexique 23 13 14 -1,7 03 -0,6 -0,4
Moyen-Orient et Asie centrale
Arabie saoudite -43 2.1 4.6 -0,5 0,3 -1,0 -1,3
Afrique subsaharienne
Nigéria 32 35 37 0,2 1,0 0,0 1,2
Afrique du Sud 13 1,7 1,0 04 0,1 04 -0,2
Pour mémoire
Croissance mondiale calculée sur la base
des taux de change du marché 2,8 2,8 2,6 0,1 -0,2 0,1 0,0
Union européenne 0,5 1,6 14 -0,1 -04 0,0 -0,3
ASEAN-54 4,2 6.3 3,0 08 0,2 1,2 -0,1
Moyen-Orient et Afrique du Nord
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 4,7 4,4 4,3 0,1 -0,1 0,1 0,2
Pays en développement a faible revenu . . . . . . .
Cours des produits de base (en dollars)
Pétroled -4,4 -7.3 -4,9 -4,9 0,8 -13 0,6
Hors combustibles (moyenne fondée sur la pondération
des importations mondiales de produits de base) -0,2 3,8 0,5 -39 0,0 3,0 0,1
Prix a la consommation dans le monde® 57 53 3,5 -0,1 0,0 -0,1 -0,1
Pays avancés’ 3,2 2,3 2,0 -0,2 0,0 -0,1 0,0
Pays émergents et pays en développementé 7.8 7,7 4,7 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

TLes hypotheses de taux d'inflation pour 2024 et 2025, respectivement, sont les suivantes : 2,4 % et 2,0 % pour la zone euro, 2,2 % et 2,0 % pour le Japon, et

3,0 % et 1,9 % pour les Etats-Unis.

8Pour la production mondiale, les estimations et projections trimestrielles représentent environ 90 % de la production mondiale annuelle en parités de pouvoir
d'achat. Pour les pays émergents et les pays en développement, les estimations et prévisions trimestrielles représentent environ 85 % de la production annuelle

des pays émergents et des pays en développement en parités de pouvoir d'achat.
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PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : CHANGEMENT DE CAP ET MENACES GRANDISSANTES

Tableau 1.2. Apercu des projections des Perspectives de I'économie

mondiale avec pondération selon les taux de change du marché
(Variation en pourcentage)

Différence par rapport a la

Mise a jour des PEM Différence par rapport

Projections de juillet 2024 aux PEM d'avril 2024!
2023 2024 2025 2024 2025 2024 2025
Production mondiale 2,8 2,7 2,8 0,0 0,0 0,0 0,1
Pays avancés 1,8 1.8 1,8 0,1 0,0 0,0 0,0
Pays émergents et pays en développement 4,3 4,0 41 -0,1 0,0 0,0 0,1
Pays émergents et pays en développement d'Asie 5,5 51 4,8 -0,1 -0,1 0,1 0,2
Pays émergents et pays en développement d'Europe 31 3,1 2.3 -0.1 -0,3 0,0 -0,5
Amérique latine et Caraibes 2,2 19 24 0,2 -0,2 0,0 0,1
Moyen-Orient et Asie centrale 1,5 2,1 4,0 -0,1 0,0 -0,5 -0,3
Afrique subsaharienne 3,4 34 41 -0,2 0,1 -0,2 0,1

Pour mémoire

Union européenne 0,5 1,0 1,5 0,0 -0,1 0,1 -0,2
Moyen-Orient et Afrique du Nord 1,3 1,8 40 -0,3 0,0 -0,7 -0,3
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 43 4,0 4,0 -0,1 -0,1 0,0 0,1
Pays en développement a faible revenu 4, 38 4,8 -0,3 -0,4 -0,6 -0,3

Source : estimations des services du FMI.
Note : Les taux de croissance agrégés sont des moyennes pondérées, une moyenne mobile du PIB nominal en dollars pour les trois années précédentes étant

utilisée comme pondération. PEM = Perspectives de I'économie mondiale.

1Ecart basé sur les chiffres arrondis pour les prévisions des PEM actuelles, de la Mise & jour des PEM de juillet 2024 et des PEM d'avril 2024,

révision se justifie par le ralentissement de la croissance
au Nigéria, ot l'activité s'est avérée plus faible que
prévu au cours du premier semestre.

o La croissance de la région Amérique latine er Caraibes
devrait passer de 2,2 % en 2023 4 2,1 % en 2024,
avant de connaitre un rebond 4 2,5 % en 2025. Au
Brésil, les prévisions de croissance s'établissent a 3,0 %
en 2024 et 4 2,2 % en 2025. Cette révision a la hausse
de 0,9 point de pourcentage pour 'année 2024 par
rapport aux prévisions de la Mise & jour des Perspectives
de léconomie mondiale de juillet dernier traduit la
hausse de la consommation et de I'investissement
privés au cours du premier semestre, qui tient elle-
méme A une pénurie de main-d’ceuvre, au transfert de
fonds par I'Etat et au fait que la désorganisation causée
par les inondations s'est avérée moins grave quon ne
Pavait craint. Cependant, dans un contexte ol l'orien-
tation de la politique monétaire reste restrictive et olt
le marché de 'emploi devrait se détendre, on sattend
a ce que la croissance fléchisse en 2025. La projec-
tion de croissance pour le Mexigue s'établit a 1,5 %
pour 2024, du fait du relichement de la demande
intérieure sur fond de resserrement de la politique
monétaire, puis a 1,3 % en 2025, dans un contexte de
restrictions budgétaires. Les révisions a la hausse et a la
baisse se compensant mutuellement, les perspectives
régionales d’ensemble demeurent 4 peu prés inchan-
gées par rapport aux prévisions établies en avril.
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o Dans les pays émergents et les pays en développement
d’Europe, la croissance devrait rester stable en 2024,
a 3,2 %, avant de nettement marquer le pas en 2025,
22,2 %. Ce fléchissement traduit le net ralentisse-
ment économique en Russie, dont la croissance devrait
passer de 3,6 % en 2023 4 1,3 % en 2025, 4 mesure
que la consommation et I'investissement privés ralen-
tissent sur fond de détente du marché de 'emploi et
de modération des hausses de salaires. La croissance
de Uéconomie turgue devrait ralentir et passer de 5,1 %
en 2023 42,7 % en 2025, ce qui sexplique par I'adop-
tion d’une orientation restrictive des politiques moné-
taire et budgétaire a partir du milieu de l'année 2023.

Perspectives de l'inflation : fléchissement
progressif et retour aux valeurs visées

Méme s'il est encore possible que le chemin de la stabi-
lité des prix comporte des cahots, I'inflation globale devrait
encore ralentir au niveau mondial et passer d’'une moyenne
de 6,7 % en 2023 4 5,8 % en 2024, avant de s'établir 2
4,3 % en 2025, dans le scénario de référence. Les pays
avancés devraient connaitre une désinflation plus rapide
— baisse de 2 points de pourcentage de 2023 4 2024,
puis stabilisation autour de 2 % en 2025 — que les pays
émergents et pays en développement, ot I'inflation devrait
passer de 8,1 % en 2023 47,9 % en 2024, avant de ralen-
tir plus fortement pour s'établir & 5,9 % en 2025.



Les situations des différents pays émergents sont toute-
fois trés contrastées, ce qui apparait trés clairement quand
on compare le taux médian et le taux moyen d’infla-
tion (graphique 1.13, plage 1). Dans les pays émergents
d’Asie, d’apres les projections, l'inflation devrait étre au
méme niveau que dans les pays avancés, 2 2,1 % en 2024
et 22,7 % en 2025, notamment parce que de nombreux
pays de la région ont réagi tot en durcissant leur politique
monétaire et en mettant en place des contréles des prix.
En revanche, dans le groupe formé par les pays émergents
et pays en développement européens, les pays de la région
Moyen-Orient et Afrique du Nord et les pays d’Afrique
subsaharienne, les projections d’inflation continuent
de dépasser les 10 % ; cela sexplique par la présence de
valeurs extrémes au sein de ce groupement de pays, dans
un contexte marqué par les effets d’épisodes antérieurs de
dépréciation monétaire et par 'ajustement de prix admi-
nistrés (Egypte), et par les mauvais résultats du secteur
agricole (Ethiopie). Dans la plupart des pays d’Amé-
rique latine et des Caraibes, les taux d’inflation, apres
avoir atteint des sommets, ont nettement chuté et pour-
suivent leur baisse. Toutefois, de grands pays de la région
ont vu leurs projections d’inflation revues 4 la hausse par
rapport  'édition d’avril 2024 des Perspectives de [éco-
nomie mondiale, ce qui sexplique par les trois facteurs
suivants : 1) de fortes hausses de salaires ayant freiné la
désinflation dans le secteur des services (Brésil, Mexique),
2) des événements météorologiques (Colombie) et 3) des
augmentations des tarifs de I'électricité (Chili).

Le recul de l'inflation au niveau mondial en 2024 et
2025 traduit une baisse généralisée de l'inflation hors
alimentation et énergie, contrairement a ce qui s'est
produit en 2023, année ot I'inflation globale a fléchi prin-
cipalement 4 la faveur de la baisse des cours des combus-
tibles. Linflation hors alimentation et énergie devrait céder
1,3 point de pourcentage en 2024, aprés une baisse de
0,1 point de pourcentage en 2023, et ce sont les pays avan-
cés qui prennent la téte de cette tendance désinflationniste.
Leffet décalé dans le temps du resserrement de la politique
monétaire et [affaiblissement des effets de transmission
d’épisodes antérieurs de baisse des prix, en particulier de
Pénergie, font partie des facteurs qui expliquent ce recul de
I'inflation hors alimentation et énergie.

Dans la plupart des cas, il faudra attendre jusqua 2025
pour que les taux d’inflation retrouvent les valeurs visées
par les banques centrales. Méme si, dans le pays médian,
la désinflation savére plus rapide que ce que l'on estimait
en octobre 2023, on s'attend désormais 4 une plus grande
dispersion entre pays. Pour un groupe représentatif de pays
avancés et de pays émergents ayant adopté une stratégie
fondée sur une cible d’inflation, la comparaison des taux
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Graphique 1.13. Perspectives d'inflation

12 - 1. Inflation dans les PA et les PEPD -

- (En pourcentage) —— Moyenne desPA -
10 - -==- Médiane desPA -
- —— Moyenne des PEPD-

8 -

- == - Médiane des PEPD~

2018 19 20 20 2 23 24 25 2 27 28 29

6 - 2. Perspectives d'inflation -
- (En points de pourcentage ; écart par rapport a I'objectif d'inflation) .

4- _

‘H o]

Sl |

- mmmm PEM d'oct. 2023w PEM d'avril 2024 PEMd'oct. 2024 -

2024 25 26

Sources : Haver Analytics ; sites Internet des banques centrales ; calculs des services
du FMI.

Note : Dans la plage 1, les moyennes sont calculées a |'aide de pondérations du

PIB en parités de pouvoir d'achat. La plage 2 montre la distribution (sous forme de
boftes & moustaches) de la variable pour chaque PEM. Les carrés au milieu des boites
représentent les médianes, et les bords supérieur et inférieur des boites matérialisent
respectivement le troisiéme et le premier quartiles. Les traits verticaux donnent les
valeurs maximale et minimale bornant un intervalle dont la longueur est égale a

1,5 fois I'écart entre le quartile supérieur et le quartile inférieur. PA = pays avancés ;
PEM = Perspectives de I'économie mondiale ; PEPD = pays émergents et pays

en développement.

visés par les autorités avec les derniéres prévisions donne a
penser que, dans plus des trois quarts de ces pays, le taux
annuel d’inflation dépassera les taux visés (ou les points
médians des intervalles visés) en 2025 (graphique 1.13,
plage 2). Cependant, cela sexplique en grande partie par
les effets différés de la situation de 2024. On s'attend 4 ce
que l'inflation connaisse une baisse réguliére et séquentielle
et que, d’ici la fin de I'année 2025, la plupart des pays aient
atteint ou quasiment atteint leurs objectifs d’inflation.

Perspectives a moyen terme : mise en place
d'un régime de faible croissance

Faute d’une véritable volonté politique & 'appui de
réformes structurelles, la croissance de la production
devrait rester faible 2 moyen terme (voir le chapitre 3
de I'édition d’avril 2024 des Perspectives de [économie

mondiale).
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Bien que l'on s'attende 4 ce que la politique moné-
taire des plus grandes puissances économiques mondiales
retrouve une orientation neutre d’ici 2025, la croissance
devrait rester morose dans la plupart des pays 2 moyen
terme. Pour de nombreux pays avancés et pays émer-
gents, les prévisions A cinq ans sont moins favorables que
les prévisions 4 un an (graphique 1.14), ce qui semble
indiquer que les freins persistants a la croissance conti-
nueront de prévaloir 4 moyen terme.

Des difficultés structurelles, au nombre desquelles le
vieillissement de la population, la faiblesse de I'inves-
tissement et la faiblesse historique de la croissance de la
productivité totale des facteurs, continuent d’entraver
la croissance mondiale. A 3,1 %, la prévision de crois-
sance mondiale a cinq ans témoigne de la médiocrité des
perspectives & moyen terme par rapport a ce que lais-
saient espérer les projections établies avant la pandémie.
Les perspectives de croissance & moyen terme pour les
pays avancés sont les mémes que celles que dessinaient
les prévisions d’avril dernier. Si 'on s'attend & un regain
d’investissement et 4 une forme de normalisation de la
croissance de la productivité, il est probable que I'évolu-
tion démographique en cours vienne contrebalancer ces
tendances positives. Cerdeiro, Hong et Kammer (2024)
ont examiné les facteurs qui déterminent la divergence
de productivité observée depuis peu entre les Etats-Unis
et les pays de la zone euro, et qui pourraient continuer
de définir les tendances de croissance & moyen terme
dans ces pays.

Sagissant des pays émergents et des pays en dévelop-
pement, leurs perspectives de croissance 2 moyen terme
ne se sont pas améliorées depuis I'édition d’avril 2024
des Perspectives de ['économie mondiale, et sont toujours
beaucoup moins reluisantes que celles que laissaient
entrevoir les projections établies avant la pandémie. Cela
tient en partie aux séquelles prolongées quont laissées les
chocs survenus ces derniéres années, en particulier dans
les pays en développement a faible revenu. La lenteur
des réformes structurelles, qui freine la croissance de la
productivité, est également en cause.

Les plus grands pays émergents et pays en dévelop-
pement devraient voir leur activité économique ralentir,
ce qui signifie qu'il faudra plus de temps pour combler
les écarts de revenu entre pays pauvres et pays riches.

Par ailleurs, quand la croissance tourne au ralent, les
inégalités sont susceptibles de s'accroitre a 'intérieur des
pays. Selon des analyses du FMI, des périodes de faible
croissance économique durant quatre ans ou plus ont
tendance 2 creuser les inégalités au sein des pays, parce
que d'insuffisantes créations d’emplois et une croissance
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Graphique 1.14. Perspectives a moyen terme
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utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (ISO). PA = pays
avancés ; PDFR = pays en développement a faible revenu ; PE&PRI = pays émergents

et pays a revenu intermédiaire.

poussive des salaires — ainsi que la dégradation des posi-
tions budgétaires, qui empéche la redistribution des
richesses — affectent les bas revenus de maniére dispro-

portionnée (FMI, 2024).

La croissance des échanges commerciaux
a un niveau historiquement bas, mais
en phase avec la croissance de la production

Le commerce mondial devrait continuer a s'accroitre
avec le PIB, 4 un taux moyen de 3% % par an en 2024 et
2025, apres une période de quasi-stagnation en 2023. En
dépit de la multiplication des restrictions aux échanges
internationaux qui affectent les échanges entre blocs
géopolitiquement distants, le ratio du commerce inter-
national au PIB mondial devrait rester stable. Jusqu'a
présent, les échanges commerciaux a 'intérieur des blocs
et avec des pays tiers ont pu compenser la baisse des
échanges entre blocs.

Dans le méme temps, les soldes courants mondiaux —
la somme des excédents et des déficits en valeur absolue
— devraient continuer de se réduire, aprés avoir atteint
des sommets en 2022 (graphique 1.15). Comme l'a
souligné le rapport du FMI de 2024 sur le secteur exté-
rieur, la nette réduction des soldes courants en 2023, qui
se rapprochent des niveaux antérieurs a la pandémie, s'ex-
plique par un renversement de situation dans les pays



Graphique 1.15. Soldes courants

et positions extérieures globales
(En pourcentage du PIB mondial)
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Note : Créanciers européens : Allemagne, Autriche, Belgique, Danemark, Finlande,
Luxembourg, Norvége, Pays-Bas, Slovénie, Suéde et Suisse ; débiteurs européens :
Chypre, Espagne, Gréce, Irlande, Italie et Portugal ; pays exportateurs de pétrole :
Algérie, Arabie saoudite, Azerbaidjan, Emirats arabes unis, Iran, Kazakhstan, Koweit,
Nigéria, Oman, Qatar, Russie et Venezuela.

exportateurs de produits de base, qui affichaient aupa-
ravant de gros excédents courants, par la poursuite du
redressement économique au lendemain de la pandémie,
et par le ralentissement du commerce mondial de biens
au cours de 'année 2023. A moyen terme, les soldes
courants au niveau mondial devraient se rapprocher
progressivement de 'équilibre, au fur et & mesure que
baisseront les prix des produits de base. Les encours des
créanciers et des débiteurs ont atteint des niveaux histo-
riquement élevés en 2022 ; ces augmentations tiennent
principalement  la hausse des soldes des comptes
courants. On s'attend a ce qu’ils marquent légérement
le pas & moyen terme, au fur et & mesure que les soldes
courants diminueront. Dans certains pays, les engage-
ments extérieurs bruts restent historiquement élevés et

posent des risques pour le secteur extérieur.

CHAPITRE 1  PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

La balance des risques qui pésent sur
les perspectives est orientée a la baisse

Examinons a présent les principaux risques et incer-
titudes qui entourent les perspectives. Lencadré 1.2
présent une analyse par modélisation qui quantifie les
risques pesant sur les perspectives mondiales et décrit les
scénarios plausibles, notamment des changements dans
les politiques commerciales et budgétaires.

Risques

Les facteurs de dégradation ont gagné en impor-
tance depuis la Mise a jour des Perspectives de [économie
mondiale de juillet 2024.

o Le resserrement de la politique monétaire savére plus
douloureux que prévu. Bien que les projections
dessinent une normalisation des taux directeurs, un
renforcement imprévu, en fin de période, du méca-
nisme de transmission des hausses de taux anté-
rieures pourrait entrainer une baisse plus rapide que
prévu de la croissance a court terme et faire grimper
le chémage. Quoiqu’il soit peu probable que ses effets
sur la croissance soient durables, étant donné 'assou-
plissement monétaire a 'ceuvre au méme moment,
un recul abrupt de activité risquerait aussi d’enta-
mer la confiance des consommateurs et des investis-
seurs. Cela freinerait encore davantage les dépenses
des ménages et inciterait les entreprises a réduire la
voilure de leurs plans d’investissements ; or, chacun
de ces deux phénomenes — ou, 4 fortiori, les deux en
méme temps — risquerait de créer un effet de rétroac-
tion négative dont pétirait la croissance. Dans de telles
circonstances, toutefois, une baisse des prix de 'éner-
gie permettrait d’absorber une partie des effets négatifs
pour la croissance, dans la mesure ol une baisse de la
demande tirerait les prix du pétrole vers le bas.

o Réévaluations sur les marchés financiers résultant des
changements d orientation de la politique monéraire.
Léconomie mondiale se trouve sur la derniére ligne
droite de la désinflation ; o, la politique monétaire
pourrait se heurter a des difficultés plus sérieuses
que prévu si le colit de la désinflation sur le plan
du chomage (ratio de sacrifice) s'avére plus proche
des estimations antérieures a la pandémie que ce
que semblent indiquer les données les plus récentes
(graphique 1.3, plage 1). Si l'inflation hors alimen-
tation et énergie s'avérait plus tenace que prévu, les
consommateurs pourraient modifier leurs anticipa-
tions d’inflation & court terme (graphique 1.16), ce
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Graphique 1.16. Evolutions inattendues de I'inflation

et variation des anticipations d'inflation
(En points de pourcentage)
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Sources : Banque fédérale de réserve de New York, enquéte sur les anticipations des
consommateurs ; calculs des services du FMI.

Note : Le graphique porte sur la période allant de janvier 2020 a mai 2024. Les droites
en pointillé représentent des valeurs ajustées. Les évolutions inattendues de I'inflation
sont obtenues en calculant la différence entre I'inflation effective en glissement annuel
et les anticipations d'inflation & un an (a trois ans) une année (trois années) auparavant.
Les variations des anticipations d'inflation correspondent a la différence entre les
anticipations d'inflation a un an (a trois ans) et les anticipations d'inflation une année
(trois années) auparavant.

qui contraindrait les banques centrales & modifier

la trajectoire de normalisation des politiques moné-
taires. Cela ébranlerait la confiance des consomma-
teurs et des entreprises, entrainerait une correction sur
les marchés et un durcissement des conditions finan-
ciéres, et freinerait le redressement de 'activité écono-
mique. Compte tenu des facteurs de vulnérabilité
existants (voir le chapitre 1 de I'édition d’octobre 2024
du Rapport sur la stabilité financiére dans le monde),
les marchés financiers ne sont pas a I'abri de nouvelles
turbulences susceptibles de causer de considérables
corrections de prix. Par contagion, les risques pour la
stabilité financiére pourraient augmenter, notamment
sous forme de tensions sur les dettes souveraines de
pays émergents.

o Les tensions sur la dette souveraine saccentuent dans les
pays émergents et les pays en développement. Bien que les
écarts de rendement observés sur les emprunts souve-
rains se soient réduits, apres avoir atteint un sommet
en juillet 2022, certains pays émergents et pays en
développement restent vulnérables face & une réévalua-
tion des risques par les marchés. Cela pourrait creuser
les écarts de rendement sur leurs obligations souve-

raines et les faire basculer dans le surendettement. Les
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pays qui connaissent de grands besoins de financement
extérieur tout en manquant de réserves internatio-
nales seront les plus touchés, dans la mesure oti beau-
coup d’entre eux patissent déja d’écarts de rendement
élevés sur leurs obligations souveraines (graphique 1.7,
plage 2). Lorsque les marges de manceuvre budgé-
taire sont minces, concentrer les efforts de rééqui-
librage budgétaire en début de période est susceptible
d’entrainer un ralentissement économique soudain,
dans un contexte ot la reprise de activité est fragile.
Les pays a faible revenu seront particuli¢rement expo-
sés A ce risque, compte tenu de leur espace budgé-
taire restreint et de la nécessité pour eux de maintenir
les dépenses publiques en faveur des couches les plus
vulnérables de la population.

Contraction plus prononcée que prévu du secteur immobi-
lier chinois. La situation du marché immobilier pourrait
se détériorer et saccompagner de nouvelles correc-
tions de prix sur fond de contraction des ventes et des
investissements. Les exemples japonais (années 90)

et américain (2008) permettent de penser qu'une
nouvelle correction de prix est un risque plausible si des
mesures adaptées ne sont pas prises pour juguler cette
crise. De nouvelles baisses de valeur dans I'immobi-

lier risqueraient d’éroder encore davantage la confiance
des consommateurs (déja & des niveaux historiquement
bas), au détriment de la consommation des ménages.
Cette situation pourrait entrainer une chute de la
demande intérieure qui, compte tenu de la place crois-
sante occupée par la Chine dans le commerce mondial,
se répercuterait aussi bien sur 'économie des pays avan-
cés que sur celle des pays émergents (voir le chapitre 4
de I'édition d'avril 2024 des Perspectives de ['économie
mondiale). Un plan de relance de la demande intérieure
par la dépense publique créerait des pressions supplé-
mentaires sur les finances publiques. Des subventions

4 lexportation dans certains secteurs pourraient raviver
les tensions commerciales entre la Chine et ses parte-
naires internationaux.

De nouvelles flambées des cours des produits de base se
produisent sous ['effer de chocs climatiques, de conflits
régionaux ou de tensions géopolitiques a plus grande
échelle. Lintensification de conflits régionaux — en
particulier 'extension du conflit au Moyen-Orient

ou la guerre en Ukraine — pourrait perturber davan-
tage les échanges commerciaux, au risque d’entrainer
des hausses durables des prix des denrées alimentaires,
de I'énergie ou d’autres produits de base. La volati-

lité des cours des produits de base risquerait de relan-
cer I'inflation, en particulier dans les pays importateurs
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de produits de base, et de réduire les marges de Graphique 1.17. Niveaux de tensions sociales
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rité alimentaire. Les pays a faible revenu risquent
d’étre touchés de maniere disproportionnée, dans la
mesure ol les cofits de I'alimentation et de I'éner-
gie y représentent une part importante des dépenses
des ménages.

o Les pays multiplient les mesures protectionnistes. De

nombreux pays prennent des mesures unilatérales

pour saffranchir des normes qui régissent le commerce

international. La multiplication de mesures protec- J%m,. Janv. Janv. Janv. Janv. Janv. Janv. Juin
tionnistes aurait non seulement pour effet de raviver 2018 19 20 21 22 23 24 24

les tensions commerciales et de bouleverser les chaines
Sources : Barrett et al. (2022) ; calculs des services du FMI.

d’approvisionnement au niveau mondial, mais péserait I . . .
Note : Le graphique illustre, au sein de chaque région, la part des pays qui ont connu

des troubles sociaux majeurs (manifestations, émeutes, etc.) au cours des 12 mois
écoulés. AfSS = Afrique subsaharienne ; APAC = Asie et Pacifique ; EUR = Europe ;

également sur les perspectives de croissance & moyen

terme en limitant les répercussions positives de I'in-
novation et des transferts de technologies, qui ont
alimenté la croissance dans les pays émergents et les
pays en développement au moment otr la mondialisa-
tion a pris son essor.

® Retour des troubles sociaux. Les troubles sociaux —
mouvements protestataires, émeutes ou grandes mani-
festations — se multiplient dans certaines régions,
méme si & 'échelle mondiale il y en a moins qu'entre
fin 2019 et début 2020, période durant laquelle leur
nombre avait atteint des sommets (graphique 1.17).
La résurgence de troubles sociaux déclenchés par une
aggravation de l'inflation, des hausses d’'impots et les
pertes de pouvoir d’achat qui en découleraient, les
répercussions de conflits et le creusement des inégali-
tés sont autant de facteurs de nature 2 ralentir la crois-
sance économique, en particulier dans les pays ne
disposant pas des marges de manceuvre nécessaires
pour mettre en place des politiques permettant d’at-
ténuer les effets de ces phénomenes (Hadzi-Vaskov,
Pienknagura et Ricci, 2023). Les troubles sociaux
risquent également d’entraver 'adoption et la mise
en ceuvre de réformes indispensables. Le chapitre 3
souligne a quel point il importe de faire émerger un
consensus au sein des sociétés pour parvenir 2 durable-

ment mettre en ceuvre des réformes structurelles.

Facteurs d'amélioration

11 est également possible que la croissance mondiale
savere plus élevée que dans le scénario de référence.

HO = Hémisphére occidental ; MOAC = Moyen-Orient et Asie centrale.

o Meilleure reprise de linvestissement dans les pays avan-
cés : Une accélération de l'investissement public dans les
pays avancés pourrait permettre d’atteindre un certain
nombre d’objectifs urgents, qu'il sagisse de faciliter la
transition écologique et la modernisation des infrastruc-
tures, ou de stimuler les investissements scientifiques
et technologiques. Ce type d’investissements pour-
rait avoir un effet mobilisateur sur le secteur privé et
entrainer une hausse des investissements privés, ce qui
conduirait 3 un redressement plus vigoureux que prévu
de la demande mondiale et du commerce international.
Une hausse de la demande globale pourrait avoir des
effets inflationnistes, qui pourraient toutefois étre atté-
nués par 'amélioration des capacités de production que
ces investissements sont susceptibles de générer (voir le
chapitre 3 de I'édition d’octobre 2022 des Perspectives
de 'économie mondiale). Cela dépend également de la
maniere dont ces investissements sont financés : en
effet, des dérapages budgétaires dans les pays avancés
risqueraient de ralentir les effets des mesures prises par
les banques centrales pour ramener les taux d’inflation
aux valeurs visées.

o Accélération des réformes structurelles : 1l est envisageable
que de nombreux pays avancés et pays émergents accé-
lerent la mise en ceuvre de réformes structurelles pour
ne pas se laisser distancer par d’autres pays sur le plan de
la productivité et du potentiel de croissance. La crois-

sance & moyen terme pourrait augmenter & condition
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que les pays accélérent la mise en ceuvre de réformes
structurelles revétant un caractere critique sur le plan
macroéconomique, notamment celles qui visent a rele-
ver les taux d’activité (par exemple en améliorant 'inté-
gration professionnelle des immigrés et des femmes), &
mieux allouer les ressources sur les marchés de l'emploi
et des capitaux, ou 2 faciliter 'innovation par les entre-
prises (Arnold, Claveres et Frie, 2024).

Priorités pour I'action publique :
du retour a la stabilité des prix
a la reconstitution des réserves

A court terme, pour assurer un atterrissage en douceur
de I'économie, il convient que les pouvoirs publics
calibrent et échelonnent minutieusement leurs politiques.
A T'heure ot les banques centrales assouplissent Iorienta-
tion de la politique monétaire, il est urgent que les auto-
rités budgétaires remettent laccent sur le rééquilibrage 2
moyen terme des finances publiques. Cela est nécessaire
pour rétablir une certaine flexibilité budgétaire, financer
des investissements prioritaires et assurer la viabilité¢ de la
dette sur le long terme. Si I'inflation reflue et se rapproche
des niveaux visés, les banques centrales doivent également
prendre en compte les implications de la politique moné-
taire pour la croissance et 'emploi, pour autant que cela
ne remette pas en cause 'impératif de stabilité des prix.
Assouplir la politique monétaire tout en assurant que
P'inflation et les anticipations d’inflation continuent de
baisser et de se rapprocher des taux visés permettrait de
favoriser la croissance et 'emploi et de réduire les cotits
de service de la dette. Un cercle vertueux pourrait alors
se mettre en place et faciliter le rééquilibrage des finances
publiques, dans la mesure ot la rigueur budgétaire ouvri-
rait la voie & un assouplissement monétaire. La mise en
ceuvre de réformes solides en faveur de loffre permettrait
de juguler 'inflation et de réduire I'endettement, ce qui
permettrait aux pays de retrouver les taux de croissance
qui prévalaient avant la pandémie, et d’accélérer 'amélio-
ration des niveaux de revenu. La coopération multilatérale
simpose pour contenir les colts et les risques liés 2 la frag-
mentation géoéconomique et au changement climatique,
accélérer la transition écologique et faciliter les restructu-
rations de dette.

Assurer un atterrissage
en douceur de I'économie

Dans beaucoup de pays, les écarts de production se
comblent progressivement et I'inflation redescend vers les

niveaux visés : dans ces conditions, les pouvoirs publics

20 Fonds monétaire international | Octobre 2024

doivent en priorité assurer un atterrissage en douceur de

économie. Les autorités monétaires doivent continuer

a faire preuve de souplesse et & adapter leurs politiques

en se fondant sur une analyse exhaustive des données

et de ce que celles-ci impliquent pour les projections de

croissance et d’inflation. Comme par le passé, I'objectif

doit étre d’assurer 'ancrage des anticipations d’inflation

a court et 4 long termes. La désinflation et I'assouplisse-

ment monétaire n'interviennent pas au méme rythme

dans tous les pays avancés, émergents ou en dévelop-
pement, ce qui pourrait donner lieu & une forte vola-
tilité des taux de change et parfois nécessiter le recours

a d’autres instruments. Dans certains cas, lorsque des

épisodes d’aversion pour le risque se traduisent par une

hausse des colits d’emprunt — et donc par des tensions
supplémentaires sur les secteurs financiers —, on n'insis-
tera jamais assez sur la nécessité d’exercer une surveillance
étroite et de constituer des réserves suffisantes.

o Calibrer minutieusement la politique monéraire. 11
convient de prudemment doser la politique monétaire
pour assurer le retour a des prix stables tout en favo-
risant la croissance et 'emploi. Dans les pays ol une
inflation hors alimentation et énergie tenace conti-
nue de dépasser les niveaux visés, les autorités moné-
taires doivent absolument continuer d’appliquer une
politique restrictive, en maintenant les taux d’intéréc
réels au-dessus du niveau neutre, tant que linflation
tendancielle n'aura pas clairement entamé son reflux.
Cela est indispensable pour préserver les acquis de
nombreuses banques centrales sur le plan de I'ancrage
des anticipations d’inflation 4 long terme. Lorsque
l'inflation hors alimentation et énergie diminue régu-
lierement, de pair avec les anticipations d’inflation,
adoption d’une orientation monétaire plus neutre
se justifie. Dans de tels cas, le taux directeur peut étre
réduit progressivement, afin d’éviter des hausses exces-
sives des taux d’intérét réels. Lorsque I'activité écono-
mique ralentit plus fortement que prévu, et dans la
mesure ou l'inflation reste maitrisée et continue de
baisser pour se rapprocher des taux visés, il est possible
de réduire les taux d’intérét réels pour soutenir la crois-
sance et 'emploi et assurer que la production reste
proche de son niveau potentiel, en tenant compte de
la transmission différée dans le temps de la politique
monétaire. Il importe que tout au long de ce processus
les autorités monétaires fassent clairement connaitre
leur engagement en faveur de la stabilité des prix.

o Atténuer la volatilité des taux de change et les perturba-
tions quelle induir. Compte tenu du fait que les pays
empruntent différentes trajectoires de désinflation, il
est possible que les politiques des banques centrales



soient moins synchronisées, ce qui peut entrainer une
augmentation des mouvements de capitaux. Ainsi, une
inflation plus tenace que prévu aux Etats-Unis pourrait
faire augmenter les anticipations de taux d’intérét, ce
qui entrainerait une appréciation du dollar. Cela ferait
grimper les prix dans les pays les plus dépendants aux
importations et dont la part des importations libellées
en dollars est la plus importante, au risque de mettre
leurs secteurs financiers sous pression (Gopinath et
Gourinchas, 2022 ; Adrian, Natalucci et Wu, 2024).
Le cadre stratégique intégré du FMI fournit des orien-
tations adaptées & chaque pays pour les aider 4 réagir &
de tels scénarios. S’agissant des pays dont les marchés
des changes sont bien développés et qui se sont peu
endettés en devises, il est recommandé d’ajuster les
taux directeurs et de laisser fluctuer le taux de change.
Lorsque des tensions se font jour sur les marchés, il

est possible de contenir la contagion en recourant de
maniére rapide et déterminée 4 des outils de soutien

a la liquidité, tout en évitant que se mette en place

un aléa moral. En revanche, pour les pays dont les
marchés de change sont peu développés ou qui se sont
fortement endettés en devises, le durcissement des
conditions financiéres mondiales risque de déclen-
cher une hausse des primes de risque et de générer des
épisodes de paniques au cours desquels les investisseurs
choisissent de se délester de leurs actifs libellés dans la
monnaie des pays concernés, ce qui pourrait entrai-
ner des risques systémiques pour la stabilité financiére
et des incertitudes quant aux perspectives de crois-
sance. Dans de telles situations, il peut savérer judi-
cieux d’intervenir sur les marchés des changes ou de
prendre des mesures de gestion des mouvements de
capitaux,  titre provisoire, tout en continuant d’appli-
quer des politiques monétaire et budgétaire adaptées.
La mise en ceuvre de mesures macroprudentielles doit
permettre d’atténuer la vulnérabilité financiére occa-
sionnée par de hauts niveaux d’endettement associé 2
des emprunts libellés en devises. Lorsque de brusques
fluctuations des taux de change menacent de désancrer
les anticipations d’inflation, des interventions provi-
soires sur les marchés des changes peuvent appuyer

la politique monétaire, 4 la condition que les réserves
soient suffisantes et que le recours a la seule politique
monétaire s'avere trop colteux. Les pays vulnérables
face 4 des chocs extérieurs pourraient envisager de se
servir des dispositifs mondiaux de sécurité financiére
fournis par les institutions financiéres internationales,
comme les accords financiers de précaution du FMI.
Reconstituer les volants macroprudentiels et assurer la stabi-
lité financiére. Erant donné que les cotits d’emprunt sont

CHAPITRE 1

Graphique 1.18. Rééquilibrage budgétaire requis
(En points de pourcentage)

PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Variation du différentiel taux d'intérét/taux de croissance

Source : calculs des services du FMI.
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toujours plus élevés quavant la pandémie, il est essen-
tiel de suivre attentivement les graves désalignements
des conditions de financement et de renforcer la surveil-
lance. Cela suppose de mettre en ceuvre les réformes de
Béle I, afin de prémunir le systtme financier contre
d’éventuelles répercussions d’'une soudaine réévaluation
des risques par les marchés, et d’anticiper les tensions
dans le secteur bancaire. Lorsque C'est possible, dans un
contexte ol le secteur immobilier évolue rapidement,

il convient de reconstituer progressivement les volants
macroprudentiels mobilisés pendant la pandémie et la
crise énergétique mondiale de 2021. En cas de tensions
sur les marchés, les banques centrales doivent se tenir
prétes & employer les leviers nécessaires en faveur de la
stabilité financiére, en fournissant de maniére décisive et
rapide des liquidités pour limiter la contagion (Adrian,
Gopinath et Gourinchas, 2023).

Reconstituer les marges de manceuvre
budgétaire tout en évitant le surendettement

Les déficits publics et la dette souveraine sont toujours

au-dessus de leurs niveaux d’avant la pandémie, et les colits

de

service de la dette restent élevés et augmentent dans de

nombreux pays. Pour garantir la viabilité¢ de la dette et réta-

blir la flexibilité budgétaire 4 long terme, il importe que de

nombreux pays, avancés comme émergents, adoptent une

orientation budgétaire plus restrictive (graphique 1.18).
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Dans les pays ol I'inflation reste élevée, le rééquilibrage des
finances publiques peut également modérer la demande
globale et contribuer 4 atténuer les pressions inflation-
nistes. Sagissant des pays dont les marges de manceuvre
budgétaires sont limitées, la réaffectation d’une partie

des dépenses publiques en faveur d’initiatives propices

4 un renforcement de la productivité et de la compétiti-

vité peut stimuler la croissance économique et réduire les

pressions qui pésent sur les dépenses globales. Cependant,

il est important d’assurer que les couches les plus vulné-

rables continuent d’étre soutenues lors des phases de

rééquilibrage budgétaire, en sanctuarisant les dépenses
sociales essentielles et les principaux dispositifs de protec-
tion. Par souci de crédibilité, pour conserver I'adhésion et
la confiance des populations, pour empécher les réactions
excessives des marchés et pour assurer la viabilité de la
dette, les autorités doivent faire preuve d’'une grande déter-
mination, bien définir leurs intentions & moyen terme en
matiére de finances publiques, communiquer clairement
leurs objectifs et la finalité de leurs politiques, et échelon-
ner minutieusement les mesures quelles comptent appli-

quer (voir le chapitre 3).

o Concevoir de toute urgence des plans budgétaires crédibles
pour ne pas avoir a procéder i de brusques ajustements.
Pour reconstituer les volants budgétaires épuisés, il faut
que les autorités se dotent d’un plan de rééquilibrage
des finances publiques parfaitement adapté 4 la situa-
tion de 'économie nationale. En différant de maniére
injustifiée 'assainissement des comptes publics, les
autorités risquent de se voir contraintes de procéder a
de brusques ajustements imposés par les marchés finan-
ciers ;  I'inverse, un rééquilibrage budgétaire excessi-
vement concentré en début de période risque de nuire
a lactivité économique et de faire peser un fardeau
injustifié sur les membres les plus vulnérables de la
société. Lorsqu'un rééquilibrage budgétaire simpose, il
convient qu’il seffectue progressivement et qu'il fasse
lobjet d’'une communication claire pour éviter des
ajustements abrupts susceptibles de freiner activité
économique, de faire flamber les ratios d’endettement
et d’entamer 'adhésion des populations 4 la politique
budgétaire. Dans certains cas, il peut savérer nécessaire
de concentrer les ajustements budgétaires en début de
période pour réduire les pressions sur la dette publique,
en particulier dans les pays qui ont déja perdu ou
risquent de perdre leur acces aux marchés financiers.
Pour rééquilibrer durablement les finances publiques,
un plan réaliste & moyen terme est indispensable. Un
tel plan doit témoigner de la détermination des autori-
tés et comporter des mesures suffisantes pour atteindre
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des objectifs & moyen terme fondés sur des hypothéses
réalistes concernant les taux d’intérét, les recettes et les
dépenses, et les effets de ces mesures sur la croissance.
En outre, pour qu'un tel plan soit crédible, les autori-
tés doivent mettre en place un solide dispositif insti-
tutionnel, comportant une législation et des cadres
budgétaires contraignants a 'appui des mesures de
rééquilibrage des finances publiques & moyen terme.

o Sauvegarder les mesures propices 4 la croissance tout en

réduisant les inégalités. Au cours de la phase de rééqui-
librage des finances publiques, les autorités doivent
absolument veiller & ce que les ajustements auxquels
elles proceédent soient favorables 2 la croissance, tout en
atténuant les effets néfastes qu'ils pourraient compor-
ter sur les plans de la pauvreté et des inégalités, afin
d’accroitre le consentement des citoyens et de recueillir
le soutien politique nécessaire. La poursuite des inves-
tissements publics, en particulier dans des domaines
propices a la productivité et a la compétitivité —
comme les infrastructures publiques et numériques —,
peut favoriser la croissance (graphique 1.19). En outre,
la mise en ceuvre de réformes structurelles visant &
réduire les inefficiences du marché et 4 accroitre loffre
de main-d’ceuvre peut amplifier les bienfaits de ces
investissements propices a la croissance. Les compo-
santes nécessaires au bon fonctionnement d’un plan de
rééquilibrage des comptes publics sont susceptibles de
varier d’un pays  l'autre (voir I'édition d’octobre 2024
du Moniteur des finances publiques).

o Assurer la viabilité de la dette. De nombreux pays,
en particulier des pays émergents et des pays 2 faible
revenu, ont vu leur capacité a assurer le service de leur
dette mise a rude épreuve, dans un contexte ot les
colits de 'emprunt et les écarts de rendement obser-
vés sur les obligations souveraines restent élevés ; par
conséquent, pour assurer la viabilité de leur dette
publique, ils doivent procéder & de considérables ajus-
tements budgétaires (voir I'édition d’octobre 2024
du Moniteur des finances publiques). Dans les cas ou
les pays sont surendettés ou risquent fort de le deve-
nir, limpératif de viabilité de la dette peut néces-
siter non seulement des épisodes de rééquilibrage
budgétaire prudemment échelonnés, mais égale-
ment des restructurations de dette (voir le chapitre 3
de I'édition d’avril 2023 des Perspectives de [économie
mondiale). Ces derniers temps, les dispositifs interna-
tionaux de résolution des dettes souveraines comme
le cadre commun du Groupe des Vingt et la table
ronde mondiale sur la dette souveraine ont connu des
améliorations qui rendent plus aisé de réunir autour



Graphique 1.19. Composition des dépenses publiques

et croissance future des revenus
(En points de pourcentage)
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Investissement public (en pourcentage des dépenses publiques)

Source : Kass-Hanna, Kpodar et Tessema, 2020.

Note : L'«assainissement budgétaire » correspond a une réduction du déficit primaire

d'au moins 1% du PIB durant deux années consécutives aprés que le déficit budgétaire

a dépassé 3 % du PIB. La plage 1 représente les prédictions de croissance des revenus a
moyen terme (PIB par habitant, moyenne mobile & cing ans) durant les deux périodes.

La plage 2 fait apparaitre les écarts entre les impacts sur la croissance durant les deux
périodes. Elle montre que la part des dépenses dans les investissements publics est aussi
importante durant les périodes d'assainissement que lorsque la conjoncture est favorable.

d’une méme table débiteurs et créanciers et d’organiser
des restructurations aux modalités prévisibles. Il faut
absolument continuer de s'appuyer sur ces initiatives
pour améliorer la coordination entre créanciers dans

les cas qui ne relevent pas du cadre commun.

Générer davantage de croissance a moyen terme
et lutter contre le changement climatique

Pour stimuler la productivité et éliminer d’'importants
goulets d’étranglement structurels, il est indispensable
d’engager des réformes ciblées dans des domaines comme
la santé, I'éducation, les marchés du travail, la concurrence
et le numérique. Pour assurer la mise en ceuvre réussie
de ces réformes, il est essentiel de communiquer claire-
ment et efficacement afin de faire émerger des consen-
sus et de susciter l'implication des parties prenantes. Dans
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certains pays, la croissance pourrait grandement bénéficier

de réformes « de premiére génération » visant 2 revivifier

les marchés intérieurs et assurer louverture de 'économie,
notamment en améliorant la gouvernance et en renforcant

les institutions (Budina ez 2/, 2023).

o Engager des réformes macrostructurelles. 11 est crucial
de procéder a des réformes prudemment échelon-
nées pour remédier a des faiblesses structurelles 4 long
terme, afin de relancer la croissance de la productivité
et de renforcer les infrastructures et le capital humain,
surtout lorsque les marges de manceuvre budgéraires
sont étroites. Ces réformes gagnent en importance
au fur et & mesure que les perspectives de croissance
a moyen terme continuent de s'assombrir. Ainsi, il
importe de renforcer le capital humain en élargis-
sant 'assurance maladie et 'accés aux enseignements
primaire et supérieur, en mettant l'accent sur la qualité
et accessibilité financiére, de réduire la rigidité du
marché du travail et de relever les taux d’activité, en
particulier chez les femmes, de réduire les entraves 4 la
concurrence et de soutenir les jeunes entreprises inno-
vantes, et de faciliter 'adoption de solutions numé-
riques. De telles réformes sont des accélérateurs de
croissance et peuvent répondre aux inquiétudes quant
aux colits A court terme pour la croissance que la tran-
sition vers des sources d’énergie propre pourrait engen-
drer (voir le chapitre 3 de I'édition d’octobre 2022
des Perspectives de ['économie mondiale), rout en créant
Pespace budgétaire nécessaire A sa mise en ceuvre.
Lexpérience passée nous enseigne que I'adoption de
réformes structurelles ne se fait pas sans difficulté ;
aussi les autorités doivent-elles communiquer active-
ment et efficacement pour susciter 'adhésion du plus
grand nombre. Il est indispensable de bien réfléchir
aux modalités des différentes politiques envisagées,
pour assurer que les réformes soient viables et que leurs
bienfaits soient largement partagés. Cela suppose d’im-
pliquer les principales parties prenantes dés le début de
la phase de conception des politiques, et de mettre au
point des mesures complémentaires et compensatoires
qui tiennent compte des éventuels effets des réformes
envisagées sur la répartition des richesses. Un dialogue
continu et la présence d’institutions solides sont de
nature 2 inspirer confiance (voir le chapitre 3).

o Hiter la transition écologique et lutter contre le changement
climatigue. Tout un ensemble de mesures simpose au
niveau international pour atteindre les objectifs de baisse
des émissions de gaz A effet de serre et ainsi espérer limi-
ter la hausse des températures mondiales 4 1,5-2,0 °C
au-dessus des niveaux préindustriels. Une tarification
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du carbone, des subventions aux investissements verts
et des mécanismes d’ajustement frontalier des émissions
de carbone peuvent appuyer la transition écologique
dans le respect des regles édictées par 'Organisation
mondiale du commerce (OMC). 1l convient que la
Chine, les Etats-Unis et 'Union européenne, entre
autres, congoivent des politiques industrielles vertes pour
compléter la tarification du carbone, en veillant a ce que
ces derniéres ne soient pas discriminatoires et quelles
respectent pleinement les engagements pris par ces pays
dans le cadre du droit international. Il est possible de
nettement réduire les émissions en aidant les entreprises
fortement émettrices & adopter des technologies de
pointe. A la baisse des investissements dans les combus-
tibles fossiles doivent correspondre des augmentations
de loffre d’énergie propre, afin de réduire les risques
énergétiques A long terme. En outre, il est essentiel d’en-
gager des investissements dans les infrastructures et
dans l'adaptation aux effets du changement climatique,
en particulier dans les régions les plus vulnérables face
aux chocs climatiques. Pour renforcer la résilience face
au changement climatique, il est nécessaire de perfec-
tionner les systémes de suivi et de maitrise des risques
climatiques et de renforcer les dispositifs de protection
et d’assurance. Il faudra que les organisations interna-
tionales, les investisseurs privés, les autorités nationales
et les donateurs interviennent de maniére coordonnée
pour mobiliser des financements au service de l'action
en faveur du climat dans les pays 4 faible revenu, aussi
bien sur le plan de I'atténuation du changement clima-
tique que de 'adaptation a ses effets (voir I'édition d’oc-
tobre 2023 du Moniteur des finances publiques).
Renforcer la coopération multilatérale. La coopéra-

tion multilatérale est essentielle pour empécher la
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fragmentation, favoriser la croissance et la stabilité
économiques et lutter contre le changement clima-
tique. Les politiques commerciales doivent étre claires
et transparentes pour stabiliser les anticipations, modé-
rer les distorsions sur les investissements et réduire

la volatilité sur les marchés, notamment les marchés
agricoles et des minéraux essentiels. S’agissant de la
lutte contre le changement climatique, il est possible
de sécuriser les flux de minéraux indispensables 4 la
transition écologique en concluant un accord sur un

« corridor vert » et de réduire l'incertitude et la vola-
tilité des prix en partageant davantage de données
concernant ces minéraux. Il convient d’envisager des
politiques industrielles de nature a remédier aux exter-
nalités négatives ou aux défaillances du marché les
mieux connues et qu’il est impossible de résoudre par
des politiques horizontales. Cependant, il importe de
concevoir minutieusement ces politiques industrielles,
de maniére & assurer que leurs avantages dépassent
leurs cofits et & protéger la viabilité budgétaire et la
stabilité extérieure. De telles politiques doivent étre
exemptes de protectionnisme et se conformer aux
accords conclus dans le cadre de TOMC. 1l est possible
de contribuer 2 la baisse des émissions et de favoriser la
prospérité au niveau mondial en mettant en place une
plateforme commune de transfert des technologies
vertes vers les pays émergents et les pays en développe-
ment, et en réglementant les technologies de rupture
comme l'intelligence artificielle. Dans ce contexte, les
mesures visant & rétablir un mécanisme complet et
efficace de reglement des différends au sein de TOMC
et a assurer plus de clarté et de cohérence entre les
considérations climatiques et les régles commerciales

revétent un caractére prioritaire.



CHAPITRE 1  PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Encadré 1.1. L'industrie automobile mondiale et le passage aux véhicules électriques

Ladoption croissante des véhicules électriques consti-
tue une transformation fondamentale de I'industrie
automobile mondiale, qui entrainera des conséquences
considérables sur les modéles d’investissement, de
production, de commerce international et d’emploi. Le
présent encadré décrit un certain nombre de grandes
étapes de I'évolution du secteur automobile et expose les
éventuelles incidences économiques et régionales.

Lindustrie automobile se distingue des autres secteurs
manufacturiers a plusieurs égards. Premiérement,
elle est tres intensive en capital, avec des investisse-
ments considérables (notamment en matiére d’inno-
vation), et une part non négligeable de ce capital est
sous forme de valeur ajoutée. Le secteur repose sur une
main-d’ceuvre qualifiée, et les salaires versés refletent
la forte valeur ajoutée par travailleur (graphique 1.1.1,
plage 1). Deuxi¢mement, les entreprises multinatio-
nales du secteur sont présentes dans de nombreux pays
a des niveaux différents de chaines de valeur mondiales
trés développées, mesurés par la part de la valeur ajoutée
étrangere dans la production (graphique 1.1.1, plage 2).
Enfin, malgré la présence de nombreux concurrents, les
constructeurs automobiles parviennent a assurer une
bonne différenciation de leurs produits et & obtenir une
part considérable du surplus du consommateur, en parti-
culier dans le haut de gamme. Dans la mesure ot ce
secteur offre de généreux salaires, affiche de remarquables
bénéfices, recourt & une technologie sophistiquée et
dispose de vastes marchés d’exportation, nombre de pays
le considerent comme un secteur stratégique.

En 2022, le secteur des transports a produit 36 % des
émissions de gaz 4 effet de serre aux Etats-Unis, 21 %
dans 'Union européenne et 8 % en Chine (Agence
internationale de I'énergie (AIE), 2024b). Au cours des
15 derniéres années, les émissions émanant des trans-
ports wont pas réussi a diminuer au méme rythme que
celles issues de la production d’électricité et des secteurs
industriels. En conséquence, le passage aux véhicules
électriques pour les déplacements personnels constitue
une piece maitresse de la réduction des émissions de gaz
A effet de serre. Pour favoriser I'adoption de véhicules
électriques, des politiques axées 4 la fois sur Loffre et sur
la demande ont été mises en ceuvre dans le monde entier
(AIE, 2024a).

En mati¢re de demande, I'Union européenne a fixé
dans son train de mesures intitulé « Ajustement a 'objec-
tif 55 » un objectif ambitieux de réduction des émissions

Les auteurs de cet encadré sont Benjamin Carton et

Philippe Wingender.

Graphique 1.1.1. Productivité et chaines de
valeur mondiales dans le secteur automobile
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Sources : Organisation de coopération et de développement
économiques, base de données Contenu en emplois des
échanges et indicateurs sur les échanges en valeur ajoutée ;
calculs des services du FMI.

des véhicules automobiles de 50 % d’ici 203035 par
rapport aux niveaux de 2021. Aux Etats-Unis, la loi

sur la réduction de inflation (Znflation Reduction Act)
prévoit des subventions & 'achat de véhicules électriques
et le déploiement de stations de recharge.

En mati¢re d’offre, les politiques visent & combler
les écarts de cotit et de commodité entre les véhicules
électriques et les véhicules traditionnels & moteur &
combustion interne, qui constituent un obstacle de
taille & Padoption généralisée des véhicules électriques.
Ces politiques visent 'ensemble de la chaine de valeur
des véhicules électriques : véhicules, batteries, et extrac-
tion et traitement des métaux. La réduction des cofits
suit deux grands axes : innovation et augmentation des
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Encadré 1.1 (fin)

Graphique 1.1.2. Part des véhicules
électriques dans le monde
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Sources : Agence internationale de |'énergie, 2024a ; Centre
du commerce international ; Organisation internationale des
constructeurs d'automobiles ; calculs des services du FMI.

Note : Les codes pays utilisés ici sont ceux de |'Organisation
internationale de normalisation (ISO).

rendements d’échelle. Cest elle qui explique la course
mondiale & 'innovation dans les véhicules électriques
entre les grands constructeurs automobiles et les fabri-
cants de batteries, et qui a entrainé I'apparition d’'un
grand nombre de nouveaux venus aux Frtats-Unis (Lucid,
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Rivian, Tesla) et encore plus en Chine (BYD, Geely,
Whuling, etc.). Lessor des fabricants de batteries lithium-
ion a été encore plus rapide, dans la mesure ot ce secteur
avu le jour il y a 25 ans seulement.

Grace aux politiques mises en place et aux innova-
tions technologiques dans le domaine des batteries, la
transition mondiale des véhicules traditionnels vers les
véhicules électriques s'est accélérée ces derniéres années
(graphique 1.1.2, plage 1) et saccompagne d’une redis-
tribution des avantages comparatifs. En particulier, le
r6le de la Chine 2 la fois dans la production et les expor-
tations s'est considérablement accru par rapport a ce qu'il
érait il y a 15 ans (graphique 1.1.2, plages 2 et 3).

Le passage aux véhicules électriques aura des inci-
dences macroéconomiques mondiales et régionales. Un
document de travail du FMI (Wingender ez al., 2024)
évalue les incidences macroéconomiques d’un passage
aux véhicules électriques encouragé par les politiques
publiques dans I'Union européenne d’ici 2035. Deux
grands canaux sont en jeu : 1) sous leffet de la réglemen-
tation, la demande se déplace des véhicules convention-
nels vers les véhicules électriques, et 2) la Chine continue
de bénéficier d’un avantage relatif en matiere de cofits
de construction des véhicules électriques. Dans le cadre
de scénarios réalistes de pénétration du marché des véhi-
cules électriques, le PIB de I'Europe diminue d’environ
0,3 % a moyen terme. Dans ces scénarios, 'emploi dimi-
nue dans le secteur automobile et la main-d’ceuvre se
réaffecte progressivement vers des secteurs moins inten-
sifs en capital (avec une valeur ajoutée par travailleur plus
faible).

Lanalyse souligne également que la possibilité d’im-
porter des véhicules électriques de Chine facilite les
arbitrages entre les objectifs économiques et clima-
tiques. Avec moins de véhicules électriques importés,
les politiques climatiques doivent étre plus strictes pour
atteindre le méme objectif climatique et le pouvoir
d’achat des ménages est réduit. Les importations de
véhicules électriques permettent également de redis-
tribuer les gains et les pertes entre les pays spécialisés
dans la construction automobile (qui perdent des parts
de marché) et les pays importateurs nets de voitures
(qui gagnent en pouvoir d’achat). La transition vers
les véhicules électriques aura des incidences au-dela de
la construction automobile : dans le secteur de I'éner-
gie, par exemple, avec le passage de I'essence a I'élec-
tricité pour alimenter les flottes de voitures, ou dans la
demande de minéraux.
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Encadré 1.2. Evaluation des risques par rapport aux prévisions
de référence des Perspectives de I'économie mondiale

Le présent encadyé recourt au modéle du Groupe des
Vingt (G20) et au modéle monétaire et budgétaire mondial
global (GIMF) du FMI pour déduire des intervalles de
confiance par rapport aux prévisions contenues dans les
Perspectives de I'économie mondiale et pour quantifier
deux scénarios.

Les risques relatifs & la croissance sont actuellement
considérés comme légerement orientés vers une détério-
ration. Le risque de voir la croissance mondiale tomber
en dega de 2 % en 2025 (résultat survenu seulement
cing fois depuis 1970) est aujourd’hui évalué a 17 %,
contre 12 % en avril, en raison en partie de la légere
accentuation du risque de récession aux Etats-Unis. Les
risques relatifs & I'inflation mondiale sont jugés globale-
ment équilibrés.

Intervalles de confiance

Le mod¢éle du G20 (Andrle ef al,, 2015) est utilisé ici
pour interpréter les données historiques et retrouver les
chocs économiques implicites. Ces chocs sont ensuite
échantillonnés et réintégrés dans le modéle pour engen-
drer des distributions prévisionnelles. Contrairement
a l'édition d’avril 2024 des Perspectives de ['économie
mondiale, les chocs survenus lors des années ou les
Etats-Unis ont connu une récession sont échantillon-
nés plus fréquemment dans la construction des inter-
valles de confiance pour les prévisions de 2025 et 2026,
ce qui illustre bien 'évaluation selon laquelle les risques
de récession aux Etats-Unis ont légérement augmenté
A court terme en raison de I'évolution du marché du
travail'. Les données relatives 4 cinq récessions sont suré-
chantillonnées : celles de 1969, 1982, 1990, 2001 et
2008. Les chocs sont également suréchantillonnés pour
tous les pays lors de ces années afin de tirer parti d’éven-
tuels co-mouvements dans les données.

Sur le graphique 1.2.1, les plages 1 & 3 illustrent
respectivement les distributions de la croissance, de I'in-
flation globale et du taux des fonds fédéraux aux Erats-
Unis. La probabilité de voir la croissance américaine
tomber en dessous de 0,8 % en 2025 (qui correspond

Les auteurs de cet encadré sont Jared Bebee, Chris Jackson,
Gene Kindberg-Hanlon, Dirk Muir et Rafael Portillo.

!Les conséquences de risques plus prononcés de récession pour la
distribution de la croissance en 2024 ne sont pas prises en compte,
car le résultat du premier semestre est déja connu, et une récession
hypothétique commencerait au plus tot au quatriéme trimestre.

Graphique 1.2.1. Incertitude entourant
les projections de croissance et d'inflation
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Encadré 1.2 (suite)

A une récession de courte durée dans ce pays, débutant
au quatriéme trimestre 2024) est d’environ 25 %, soit
une modeste hausse par rapport au risque de récession
présenté dans I'édition d’avril 2024 des Perspectives de
[économie mondiale (17 %). Le risque de voir 'inflation
globale moyenne régresser aux Etats-Unis en degi de

1,5 % en 2025 est évalué i environ 40 % et le risque de
voir le taux des fonds fédéraux tomber en dessous de 3 %
en 2025 est d’environ 28 %.

Sur ce méme graphique, les plages 4 a 6 illustrent
respectivement les distributions de la croissance
mondiale, et de I'inflation globale et de I'inflation hors
alimentation et énergie. Les risques relatifs a la crois-
sance mondiale sont aussi orientés vers une détériora-
tion, tandis que les risques relatifs 4 I'inflation mondiale
restent globalement équilibrés. La probabilité de voir la
croissance mondiale tomber en dessous de 2 % en 2025
est évaluée a environ 17 %. Les probabilités de voir les
niveaux mondiaux de l'inflation globale et de I'inflation
hors alimentation et énergie régresser en moyenne en
deca de 3 % en 2025 sont estimées a environ 20 % et
15 %, respectivement.

Scénarios

Les modéles du G20 et du GIMF sont ensuite utili-
sés pour simuler deux scénarios, chacun constitué de
plusieurs strates. Le scénario A est considéré comme
une situation plausible de détérioration par rapport au
scénario de référence actuel. Le scénario B examine les
politiques préconisées pour remédier aux déséquilibres
existants dans I'économie mondiale. Si elles sont mises
en ceuvre, les politiques du scénario B pourraient réduire
la probabilité de voir les politiques du scénario A se
concrétiser. Les deux scénarios supposent des réponses
endogenes des politiques monétaire et budgétaire (stabi-
lisateurs automatiques). Il est également supposé que la
stabilité du taux de change joue un réle dans la politique
monétaire de la Chine?.

Le scénario A est constitué de cinq strates :

Hausse mondiale des droits de douane. Les tensions
commerciales entrainent une augmentation perma-
nente des droits de douane & compter du milieu de

2Le modele GIMF est utilisé dans le scénario A, car il est mieux
adapté 4 'analyse des droits de douane et présente un traitement
plus détaillé de Pimp6t sur les sociétés (Anderson ez al., 2013 ;
Carton, Fernandez-Corugedo et Hunt, 2019). Le modele du G20
est utilisé dans le scénario B.
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I'année 2025 et perturbent de vastes pans du commerce
mondial. Les Etats-Unis, la zone euro et la Chine
imposent des droits de douane de 10 % sur les flux
commerciaux entre les trois régions ; un droit de douane
de 10 % est également prélevé sur les flux commerciaux
(dans les deux sens) entre les Etats-Unis et le reste du
monde. Une telle hausse des droits de douane a des inci-
dences directes sur environ un quart de tous les échanges
de marchandises, ce qui représente prés de 6 % du PIB
mondial®. Les recettes générées par les droits de douane
sont reversées aux ménages.

Incertitude accentuée de la politique commerciale. Les
hausses des droits de douane américains en 2018-19
ont accentué l'incertitude a I'égard des futures politiques
commerciales et eu des incidences négatives sur I'inves-
tissement, en particulier dans I'industrie manufactu-
riere. Dans ce scénario-ci, les hausses des tarifs douaniers
accentuent aussi 'incertitude de la politique commerciale
4 compter du milieu de 'année 20254. 1l est supposé que
Pinvestissement global américain diminue d’environ 4 %
par rapport au scénario de référence, soit le double envi-
ron de l'effet estimé lors de 'épisode précédent. Cette
accentuation de I'incertitude est mondiale. La zone euro
connait une baisse de I'investissement semblable 4 celle
des Etats-Unis, et d’autres régions, notamment la Chine,
subissent des répercussions environ deux fois moindres.
Les incidences sur 'investissement s'estompent & comp-
ter de 2027.

Imposition du revenu des entreprises aux Etats-Unis. De
nombreuses dispositions de la loi de 2017 sur les réduc-
tions d’'impdts et les emplois (7ax Cuts and Jobs Act,
TCJA) relatives a 'imposition des revenus des entreprises
arrivent a échéance a fin 2025, ce qui aura pour effets
d’abaisser les provisions pour amortissement et d’aug-
menter le taux d’imposition effectif d’'un certain nombre
d’entreprises. Le scénario A part de 'hypothése que ces
dispositions arrivant a expiration seront reconduites
pour une période de 10 ans, abaissant ainsi I'imp6t sur le

3Les scénarios avec tarifs douaniers ont été analysés dans les
Perspectives de 'économie mondiale en 2018 et 2019. La part du
commerce mondial touchée par une hausse des droits de douane
dans ce cas-ci est environ quatre fois supérieure a celle de ces scéna-
rios. La hausse des droits de douane est plus faible (environ un tiers
des droits de douane de I'époque).

“4Voir, par exemple, Caldara ez a/. (2020). Le chapitre 2 de 'édi-
tion d’octobre 2024 du Rapport sur la stabilité financi¢re dans le
monde présente une analyse approfondie des différents niveaux
d’incertitude et des canaux par lesquels elle affecte I'activité.



Encadré 1.2 (suite)

revenu des entreprises d’environ 4,0 % du PIB de réfé-
rence sur une base cumulée entre 2025 et 2034.

Flux: migratoires vers les Etats-Unis et ['Europe. Les flux
migratoires ont favorisé la croissance de la main-d’ccuvre
ces derniéres années dans les pays avancés, et ont ainsi
augmenté la production potentielle et réduit les pressions
inflationnistes, plus particuli¢rement aux Etats-Unis.
Tandis qu'une normalisation est prévue dans le scéna-
rio de référence des Perspectives de ['économie mondiale
3 la fois aux Etats-Unis et dans la zone euro, le scéna-
rio A part de lhypothése de nouvelles réductions des flux
migratoires nets a compter de 2025. En conséquence, la
main-d’ceuvre est réduite de fagon permanente de 1 %
d’ici 2030 aux Frats-Unis et de 0,75 % dans la zone
euro, par rapport au scénario de référence.

Conditions financiéres mondiales. Trois facteurs
entrainent un léger resserrement des conditions finan-
cieres en 2025—26. Premiérement, le scénario a une
incidence négative sur 'économie, le commerce et I'in-
certitude dans le monde. Deuxi¢mement, la politique
monétaire américaine (de facon endogene) est plus
resserrée que dans le scénario de référence en raison
d’une (faible) hausse nette de l'inflation aux Etats-Unis.
Troisitmement, la dette continue d’augmenter, davan-
tage aux Etats-Unis quailleurs, accentuant les craintes
relatives a la viabilité de la dette. Du fait de ces trois
facteurs, les primes souveraines dans les pays émer-
gents (hors Chine) augmentent de 50 points de base,
tandis que les primes des entreprises augmentent de
50 points de base dans les pays avancés et en Chine, et
de 100 points de base dans les autres pays émergents. Les
primes a terme augmentent aussi de 40 points de base
aux Etats-Unis et de 25 points de base dans la zone euro.

Le scénario B est constitué de deux strates :

Rééquilibrage en Chine. Les réformes actuellement mises
en ceuvre renforcent le dispositif de protection sociale de la
Chine en élargissant la couverture et en améliorant I'acces-
sibilité aux prestations de sécurité sociale. En conséquence,
le taux d’épargne privée diminue progressivement par
rapport au scénario de référence & compter de 2025 et est
inférieur de 3 points de pourcentage du PIB d’ici 2027. Le
taux d’épargne revient ensuite progressivement au niveau
de référence a partir de 2030.

Augmentation de ['investissement public dans ['Union
européenne. La faible croissance de la productivité et les
objectifs ambitieux de la transition écologique ont mis
en évidence la nécessité d’accroitre les investissements
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en Europe, comme I'a récemment préconisé le rapport
de la Commission européenne intitulé « Lavenir de la
compétitivité européenne ». Dans le scénario B, les pays
de 'Union européenne entreprennent a I'échelle de la
région un accroissement de linvestissement public, qui
augmente de 1,5 % du PIB de référence de la région en
moyenne sur la période 2025-30 et reste en permanence
plus élevé de 0,5 % du PIB de référence par la suite,
pour soutenir la hausse du capital public. Cette hausse
est financée pour moitié environ par une augmentation
des déficits et pour le reste par une réaffectation des
dépenses publiques.

Incidences sur la production
et linflation dans le monde

Les graphiques 1.2.2 et 1.2.3 illustrent les incidences
dans les cas des scénarios A et B. Dans chaque graphique,
la plage 1 illustre les incidences sur le 7iveau de PIB
au cours de la période 2024-30 dans les trois régions
(Chine, Etats-Unis et zone euro) et dans le monde. La
plage 2 illustre les incidences sur 'inflation. Les inci-
dences sur le PIB sont présentées sous forme d’écarts en
pourcentage par rapport au scénario de référence, tandis
que les incidences sur l'inflation globale sont présentées
sous forme d’écarts en points de pourcentage par rapport
au scénario de référence’.

Dans le scénario A, laugmentation des droits de douane
a une incidence sur l'activité dans toutes les régions.
Limposition de droits de douane sur les importations
augmente les cotits des intrants intérieurs, et 'augmen-
tation des droits de douane sur les exportations affaiblit
la demande extérieure. Leffet net sur l'inflation est fonc-
tion de la force relative de ces deux canaux, mais il reste
limité. Lincidence sur les investissements est légérement
négative, et I'incidence sur la consommation est limi-
tée dans la mesure ol les recettes tarifaires sont reversées
aux ménages. A I'échelle interrégionale, C'est aux Erats-
Unis que les incidences sont les plus marquées, car les
flux commerciaux américains sont intégralement soumis
aux nouveaux tarifs douaniers : le PIB chute de 0,4 %
en 2025 et de 0,6 % en 2026. Dans les autres régions et
dans le monde, les incidences atteignent —0,3 % du PIB
d’ici 2026, et les importations et exportations mondiales
chutent également de 4 % par rapport au scénario de

SLes incidences sur les taux de croissance peuvent étre évaluées
approximativement en soustrayant les incidences sur la production
de l'année précédente.
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Encadré 1.2 (suite)

Graphique 1.2.2. Impact du scénario A
sur le PIB et I'inflation globale

—— Barriéres tarifaires

—— Plus incertitudes entourant |a politique commerciale
Plus prolongation de la loi TCJA américaine

—— Plus réduction des migrations

~—— Plus conditions financieres mondiales

1. Niveau du PIB
(En pourcentage)

0,4 - Etats-Unis -
0,0

2. Inflation globale
(En points
de pourcentage)
- Etats-Unis -04

-1,2 - )
_1,6I L 1 1 I_014
2024 26 28 30 2024 26 28 30
0,4 - Zone euro - -Zone euro -04
0.0 - -0,2
-0,4 - -
. 0,0
-08- .
-1,2- - --02
_1’6; L 1 1 I_0’4
2024 26 28 30 2024 26 28 30
0,4 - Chine - - Chine -04
0.0 - -0,2

-0,4
-0,8-
-12-

I 10,4

—1,6' Il J L Il
2024 26 28 30 2024 26 28 30
0,4 - Monde - -Monde -04
0.0 - -02
—-0,4- - -

. 0,0
~08- ==
1,2~ - - --02
_‘] 6I 1 1 J 1 J _0,4

2024 26 28 30

2024 26 28 30

Source : calculs des services du FMI.

Note : Les résultats sont exprimés en écart par rapport au
scénario de référence. TCJA = Tax Cuts andebsAct, loi portant
sur la réforme du systeme fiscal fédéral aux Etats-Unis.

Fonds monétaire international | Octobre 2024

Graphique 1.2.3. Impact du scénario B
sur le PIB et I'inflation globale

—— Rééquilibrage de I'économie chinoise
—— Plus investissement public en Europe

1. Niveau du PIB 2. Inflation globale
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les résultats sont exprimés en écart par rapport au
scénario de référence.



Encadré 1.2 (fin)

référence. Les incidences sur le PIB sont toutefois perma-
nentes. La strate relative & U'incertitude des politiques
commerciales a une incidence plus immédiate sur 'acti-
vité mondiale. Linvestissement mondial (non illustré)
régresse de pres de 2 % d’ici 2026, entrainant une baisse
du PIB de 0,4 % sur la méme période, tandis que l'infla-
tion mondiale régresse de 10 points de base.

La reconduction temporaire des dispositions de la loi
américaine TCJA a pour effet d’augmenter les investis-
sements américains de 2 % environ en 2025 et de 4 %
en 2026 par rapport au scénario de référence. Le PIB des
Etats-Unis augmente de 0,4 % et Iinflation progresse en
moyenne de 20 points de base sur la période 2025-30,
suscitant une hausse des taux directeurs américains. Les
répercussions sur les autres régions sont négatives dans la
mesure olt la demande d’investissements diminue lége-
rement en dehors des Etats-Unis. La régression des flux
migratoires vers les Erats-Unis et la zone euro réduit de
fagon permanente la production potentielle dans ces
deux régions et entraine une hausse de I'inflation tout
au long de la trajectoire d’ajustement. Le PIB baisse de
0,5 % aux Frats-Unis et de 0,4 % dans la zone euro
en 2025, tandis que inflation augmente dans ces deux
régions respectivement de 20 et 15 points de base. Dans
la mesure ot: la demande intérieure diminue aux Erats-
Unis et dans la zone euro, le PIB régresse également dans
le reste du monde. Enfin, le resserrement des conditions
financiéres mondiales réduit lactivité A 'échelle mondiale,
et davantage encore dans les pays émergents en dehors de
la Chine (non illustré).
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Leffer combiné du scénario A est une baisse du
PIB mondial d’environ 0,8 % d’ici 2025 et de 1,3 %
d’ici 2026, par rapport au scénario de référence, avec la
dissipation d’un certain nombre d’effets au fil du temps.
En 2025, le PIB des FEtats-Unis recule de 1 % environ
par rapport au scénario de référence. Leffet sur l'inflation
mondiale est en revanche tres faible, 4 —10 points de base
d’ici 2026, illustrant ainsi le role des facteurs de l'offre
comme de la demande dans le scénario.

Dans le scénario B, la strate relative au 7ééquilibrage en
Chine entraine une augmentation de I'absorption intérieure
dans ce pays. Leffet positif sur le PIB chinois culmine &

2,5 % d’ici 2027 par rapport au scénario de référence, et
I'inflation globale augmente de 90 points de base en 2025,
voire de 140 points de base en 2027. Le rééquilibrage
réduit le compte des transactions courantes de la Chine de
plus de 1 % du PIB et est bénéfique & l'activité mondiale,
mais leffet sur linflation en dehors de la Chine est limité.
La strate relative & Linvestissement public dans [ Union euro-
péenne augmente réguli¢rement le niveau du PIB dans la
zone euro, qui culmine & 2,5 % au-dessus du scénario de
référence d’ici 2030. La productivité augmente, entrainant
une hausse de l'investissement privé et de la production
potentielle et limitant les pressions inflationnistes : I'infla-
tion est supérieure de 40 points de pourcentage environ au
niveau de référence sur la période 2025-30. Les répercus-
sions sur les autres régions sont limitées. Leffer combiné des
différentes strates du scénario B est une augmentation de
0,5 % du PIB mondial et une hausse de 30 points de base
de l'inflation globale en 2025.
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Dossier spécial sur les produits de base : évolution des marchés

et effets sur l'inflation de chocs sur l'offre de métaux

Les cours des produits de base ont augmenté entre février et
aoiit 2024, sous ['effer d’une hausse des prix du gaz natu-
rel, des métaux précieux et des boissons. Sur les marchés
pétroliers, les baisses de production décidées par [OPEP +
(Organisation des pays exportateurs de pétrole, & laquelle
viennent se joindre plusieurs pays extérieurs & ['organisa-
tion, dont la Russie) et les tensions géopolitiques au Moyen-
Orient viennent compenser [augmentation de ['offre des pays
producteurs hors OPEP+. Les prix des boissons ont continué
d'augmenter, ce qui tient aux effers d’El Nifio sur les cultures
tropicales. Les cours de lor ont bondi du fait de l'incerti-
tude géopolitique et des anticipations de baisses de taux. Le
présent dossier spécial examine le role des métaux dans éco-

nomie et leurs effets sur linflation’.

Evolution des marchés
des produits de base

Les cours du pétrole se sont stabilisés entre février et
aoiit 2024, dans un contexte marqué par les baisses de
productions décidées par TOPEP+ et les tensions au Moyen-
Orient. Avant un repli en septembre, les cours du pétrole
sont restés stables : entre février et aoit, le baril se négo-
ciait entre 75 et 90 dollars, pour un prix moyen de
83 dollars. On s'attendait que cette année la croissance
de la demande de pétrole soit au niveau de sa moyenne
depuis le début du XXI¢ siecle, mais cette projection
était entourée d’une forte incertitude (graphique 1.DS.1,
plage 3)%. Les fortes baisses de production décidées par
I'OPEP+, de 5,86 millions de barils par jour au total,
ont eu pour effet de créer un prix plancher, et ont
partiellement compensé de fortes hausses de produc-
tion dans les pays producteurs hors OPEP+, au premier

!Les contributeurs du présent dossier spécial sont Christian Bogmans,
Jorge Miranda-Pinto, Andrea Pescatori (chef d’équipe), Martin Stuermer
et Xueliang Wang. Ils ont été assistés dans leurs recherches par
Wenchuan Dong, Maximiliano Jerez Osses, Joseph Moussa et
Tianchu Qi. Ce dossier spécial s'inspire des travaux de Mirando-Pinto
et al. (2024).

2Dans ses rapports du mois de septembre, I'’Agence internationale
de Iénergie prévoit pour 2024 une croissance moyenne de la demande
de 0,90 million de barils par jour, tandis que TOPEP prévoit un chiffre
de 2,00 millions de barils par jour, 'Agence d’information sur I'énergie
des Etats-Unis, 0,94 million de barils par jour et Consensus Economics,
0,75 million de barils par jour. La plus grande part des écarts observés
entre ces différentes prévisions porte sur le rythme de la croissance de la
demande dans les pays nappartenant pas a I'Organisation de coopéra-
tion et de développement économiques.

32 Fonds monétaire international | Octobre 2024

Graphique 1.DS.1. Evolution des marchés des produits de base
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Sources : Agence d'information sur l'énergie des Etats-Unis (Energy Information
Administration, EIA); Agence internationale de I'énergie (AIE) ; Bloomberg Finance L.P.;
Consensus Economics (CE) ; FMI, Systéme de prix des produits de base ; Haver Analytics ;
Refinitiv Datastream ; “calculs des services du FMI.

Note : IPC = indice des prix a la consommation ; OPEP = Organisation des pays exportateurs
de pétrole ; PEM = Perspectives de I'économie mondiale.

'La derniére valeur observée de I'lPC est retenue comme prévision en pointillé.

2Les données sur la croissance passée proviennent de 'AIE. La période de projection 2024-25
estombrée. La ligne bleue de référence dans la zone ombrée correspond aux projections

de I'AIE. Les projections de CE, de I'OPEP et de I'EIA sont également prises en compte. CE ne
dispose pas de projections pour 2025. Toutes les prévisions sont issues des rapports les plus
récents publiés en septembre 2024 par les entités en question.

3Le groupe de I'OPEP+ comprend les membres de I'OPEP et d'autres pays producteurs de
pétrole. Les chiffres sont corrigés pour tenir compte du retrait de 'Angola du groupe de
I'OPEP. Les données proviennent de I'AIE, laquelle table sur une prolongation par 'OPEP+
de sa politique de réduction de la production de pétrole en 2024.
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EVOLUTION DES MARCHES ET EFFETS SUR L'INFLATION DE CHOCS SUR L'OFFRE DE METAUX

rang desquels le Canada, le Guyana et les Etats-Unis
(graphique 1.DS.1, plage 4).

Les craintes d’une amplification de I'escalade du
conflit au Moyen-Orient renchérissent les cours du
pétrole en y ajoutant une prime de risque volatile, mais
aucune perturbation majeure de loffre nest & déplo-
rer pour le moment. La multiplication des attaques
en mer Rouge a désorganisé le transport maritime de
pétrole et réduit de prés de deux tiers le trafic du canal
de Suez, dont une bonne partie a été redirigée vers le
cap de Bonne-Espérance, mais les tarifs du fret, pour les
marchandises comme pour le brut, sont redescendus aux
niveaux qui prévalaient avant le conflit. Pendant la plus
grande partie de l'année écoulée, le pétrole russe, exporté
principalement vers la Chine et I'Inde, s’est négocié
au-dessus du prix plafond du Groupe des Sept, mais de
15 4 20 dollars en dessous du cours du Brent.

Lévolution des marchés & terme porte 2 croire que
les cours augmenteront de 0,9 % en glissement annuel
pour atteindre 81,3 dollars par baril en moyenne
en 2024, avant de chuter 4 67,0 dollars par baril en
2029 (graphique 1.DS.1, plage 2). Ces perspectives sont
plutdt exposées a des risques baissiers. Les risques haus-
siers liés & une escalade du conflit au Moyen-Orient ou &
une prolongation des baisses de production par TOPEP+
sont contrebalancés par les risques d’une chute de la
demande de pétrole en Chine et aux Etats-Unis — qui
représentent, 4 eux deux, 40 % de la demande mondiale
— ainsi qu'au Japon et dans d’autres pays avancés, et par
la possibilité que TOPEP+ augmente sa production pour
reconquérir des parts de marché.

Les cours du gaz naturel ont augmenté pour des raisons
météorologiques et en raison de préoccupations sur offre.

Les prix sur la plateforme de marché européenne TTF
(Tide Transfer Facility) ont augmenté de 26,4 % entre
février et aolit pour atteindre 10,2 dollars par million
d’unités thermiques britanniques (BTU), mais restent

en dessous du sommet atteint en 2022. Les hausses des
cours ont été provoquées par des températures estivales
plus élevées que prévu dans ’hémisphere Nord et par la
possible coupure des derniers gazoducs russes qui appro-
visionnent I'Europe. Lactivité économique en berne dans
I'Union européenne et des stocks de gaz élevés ont permis
d’écarter de nouvelles hausses des cours. Concernant le
gaz naturel liquéfié, les cours asiatiques ont augmenté de
49,8 % a la faveur d’une forte demande d’importations
en provenance du Japon et surtout de Chine et d'Inde,

et les prix du Henry Hub aux Etats-Unis ont augmenté
de 16,8 %. Lévolution des marchés 4 terme donne &
penser que les prix TTF moyens séléveront a 10,4 dollars
par million de BTU en 2024, avant de descendre a

8,2 dollars par million de BTU en 2029. Les prix du
Henry Hub pourraient augmenter et passer de 2,3 dollars
par million de BTU en 2024 4 3,6 dollars par million de
BTU en 2029, dans la mesure ol les capacités d’exporta-
tion des Etats-Unis devraient presque doubler d’ici 2027,
d’apreés ' Agence d’information sur I'énergie des Etats-
Unis. Les risques qui pésent sur ces perspectives sont
équilibrés.

Les cours des métaux ont augmenté. Lindice des cours
des métaux du FMI a connu une hausse de 7,7 % entre
février et aolit 2024 (graphique 1.DS.1, plage 1). Le
cours de l'or, dopé par l'incertitude géopolitique, les
anticipations de baisses des taux par la Réserve fédé-
rale et 'inflation passée de I'indice des prix a la consom-
mation (IPC) aux Etats-Unis, a bondi de 21,9 % pour
atteindre des niveaux record par rapport au dollar. A l'in-
verse, les cours du minerai de fer ont chuté de 19,9 %,
sous l'effet de la baisse de la demande dans les secteurs
chinois de la sidérurgie et du batiment. Les cours du
cuivre et de laluminium ont fortement augmenté, de
8,1 % et 7,8 %, respectivement, pour atteindre un
niveau record en termes nominaux au mois de juil-
let, 4 la faveur de 'augmentation de la demande issue
des systémes de production d’énergie renouvelable, des
réseaux d’électricité, des véhicules électriques et des
centres de données. Toutefois, a partir du mois de juillet,
les cours de ces deux métaux ont entamé un repli, du fait
de projections de baisses de la demande chinoise.

Les cours des produits agricoles ont baissé. Lindice des
prix des denrées alimentaires et des boissons du FMI a
marqué un léger recul de 2,4 % entre février et aott 2024,
dans la mesure ot les fortes augmentations des prix des
boissons ont été plus que compensées par les baisses de
prix dans d’autres catégories de produits alimentaires. Les
cours des céréales ont enregistré une baisse de 14,3 % ;
en effet, d’apres les prévisions, la production céréaliere
mondiale devrait atteindre un niveau record au cours
de 'année commerciale 2024-25. Les cours du cacao,
qui ont atteint un niveau record au mois d’avril, ont
augmenté de 20,4 %, conformément aux attentes de
I'Organisation internationale du cacao, qui a prévu une
baisse de I'offre mondiale de 11 % pour 'année commer-
ciale 2023-24 en raison d’El Nifio et de maladies des
plantes en Afrique de 'Ouest. Les cours du café ont affi-
ché une hausse de 33,8 %,  la suite de problemes d’offre
liés & des phénomenes météorologiques dans les grands
pays producteurs que sont le Brésil et le Viet Nam. Les
cours du riz sont redescendus des sommets qu'ils avaient
atteints pendant plusieurs années et jusquau mois de
janvier, pour baisser de 7,5 %, & mesure que les conditions
de culture se sont améliorées en Inde et dans d’autres pays
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producteurs asiatiques. Les risques haussiers sont liés & de
nouvelles perturbations sur les échanges commerciaux en
mer Noire et 2 de nouvelles restrictions aux exportations
de denrées alimentaires. Des récoltes plus abondantes que
prévu constituent le facteur baissier le plus important.

Importance des métaux : du rdle
des intrants essentiels dans le
fonctionnement de I'économie

Depuis la fin de la Seconde Guerre mondiale, de tous
les produits de base, le pétrole représente la principale
source de chocs pour I'économie et l'inflation mondiales
(voir, par exemple, Hamilton, 1983, et Kilian, 2008,
2009). Cependant, au fur et & mesure que les métaux
viennent concurrencer les combustibles fossiles dans le
role d’intrants des systémes énergétiques, I'économie
mondiale pourrait perdre en intensité pétroliere et gagner
en intensité métallique (Boer, Pescatori et Stuermer,
2024). D’apres les prévisions de 'Agence internationale
de I'énergie, dans un scénario de neutralité carbone, la
demande de cuivre pourrait étre multipliée par plus de
1,5, tandis que la consommation de pétrole pourrait bais-
ser de 25 % d’ici 2030 (graphique 1.DS.2 ; Agence inter-
nationale de I'énergie, 2022).

Dans le méme temps, des tensions géopolitiques pour-
raient rendre la production de métaux moins fiable.
Compte tenu du fait que la production de métaux est
concentrée géographiquement (davantage que celle du
pétrole) et que la plupart des métaux ne sont pas aisément
substituables, les perturbations sur les échanges pourraient
mener 2 de brusques fluctuations des cours, dont les effets
économiques iraient croissant & mesure que 'économie
mondiale et les systemes énergétiques deviennent plus
dépendants des métaux (Alvarez et al, 2023)3.

En sappuyant sur 'analyse économétrique de séries
chronologiques et sur un modeéle quantitatif de réseau
de production, le présent dossier spécial se penche sur la
maniére dont les métaux sont utilisés dans 'économie et
dont ils peuvent affecter les fluctuations de I'inflation, en
prenant le pétrole comme élément de comparaison.

Les métaux incorporés
dans les biens d'investissement

Les métaux primaires ne sont pas incorporés dans
la production des biens d’investissement de la méme
maniére que le pétrole. Il savere que, si les méraux

3Les restrictions aux échanges, y compris sur le commerce de métal,
ont été quasiment multipliées par deux depuis le début de la guerre en
Ukraine (Gopinath ez al., 2024).
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Graphique 1.DS.2. Consommation de cuivre et de pétrole

(Indice)
600- —— Indice de la consommation mondiale de cuivre (100 = 1970)
—— Indice de la consommation mondiale de pétrole brut (100 = 1970)
- === Scénario de neutralité carbone
500- . __. Scénario de neutralité carbone .~
- "'
400 - .~
4
- Il
300-
200-

100

-

0' L
1970 80 90 2000 10 20 30

Sources : Agence internationale de |'énergie, 2022 ; Boer, Pescatori et Stuermer,

2024 ; Schwerhoff et Stuermer, 2019 ; calculs des services du FMI.

Note : Il est supposé que la consommation est égale a la production surla
période 1970-2020.

comme le cuivre et 'aluminium ne représentent qu'une
petite part des dépenses de consommation finale (par
exemple, aux FEtats-Unis, 0,01 %, contre 2,6 % pour les
produits pétroliers et charbonniers), ce sont des intrants
intermédiaires directs essentiels a la production de biens
d’investissement. Ainsi, aux Etats-Unis, les métaux repré-
sentent plus de 10 % des dépenses d’intrants directs
dans les secteurs des équipements et des machines-outils
(graphique 1.DS.3, plage 1).

Parce qu’ils sont incorporés dans les biens d’investis-
sement, les métaux sont aussi des intrants indirects. Par
exemple, dans le secteur automobile, des métaux sont
utilisés non seulement dans la carrosserie, mais égale-
ment dans les machines permettant d’assembler les véhi-
cules. Pour appréhender ces effets indirects, on utilise un
modele de réseau de production qui prend en compte la
flexibilité des prix (par exemple Balke et Wynne, 2000).

Comme on ['observe par la suite de maniere empirique,
la forte exposition aux métaux de secteurs essentiels situés
en amont de la chaine de production et pourvoyeurs de
capital implique une réponse plus lente et plus persis-
tante de linflation aux chocs sur les prix des métaux. A
Pinverse, les produits gaziers et pétroliers sont beaucoup
moins incorporés dans les machines et les biens d’inves-
tissement. Ils sont surtout utilisés comme combustibles
pour produire de I'énergie, principalement dans les trans-
ports (aérien, maritime ou fluvial, routier et ferroviaire)
et les entreprises de services publics (graphique 1.DS.3,
plage 2). Cest pour cette raison que les effets d’un choc
sur les cours du pétrole sur l'inflation globale sont plus
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Graphique 1.DS.3. Part des dépenses en intrants
intermédiaires sous forme de métaux et de pétrole
dans la production brute aux Etats-Unis

(En pourcentage)
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Source : Miranda-Pinto et al,, 2024.

Note : Les dépenses « Directes » désignent les dépenses sectorielles en intrants
intermédiaires sous forme de métaux (pétrole) dans la production brute sectorielle. Les
dépenses « Indirectes » représentent I'élément correspondant a la part des dépenses dans
la matrice inverse de Léontief moins les dépenses « Directes ». Le facteur de pondération

de Domar est le ratio de la valeur nominale de la production brute de chaque secteur sur

le PIB etil est matérialisé par la taille de la bulle. La construction présente le facteur de
pondération de Domar le plus élevé (9,59 %) et le transport maritime, le plus faible (0,03 %).
Nous définissons le secteur des métaux comme la somme du secteur extractif hors pétrole
et gaz et du secteur des métaux de base. Le secteur pétrolier estla somme

du secteur extractif du pétrole et du gaz et du secteur manufacturier pétrolier.

act. = activités; div. = diverses; élec. = électrique ; équip. = équipements ;

ex. = extractives ; métal. = métalliques ; mat. = matériels ; pét. = pétrole ; t. = transport.

immédiats. Une fois prise en compte cette composante
indirecte, l'importance de la part des métaux dans les
dépenses liées 4 la production de produits métalliques

et de machines-outils apparait clairement, 2 28 % et

46 %, respectivement, aux Etats-Unis (graphique 1.DS.3,
plage 1). La part des métaux est également considérable
dans les dépenses liées 2 la production de véhicules &
moteur et d’équipements et appareils électriques.

Les métaux sont importants dans les
réseaux de production de nombreux pays

Limportance des métaux dans les réseaux de produc-
tion est encore plus marquée dans d’autres pays. Le

Graphique 1.DS.4. Exposition du réseau entrées-sorties

aux métaux et au pétrole de différents pays
(En pourcentage)

mmmm Fxposition du réseau aux métaux Exposition du réseau au pétrole

0,4 - 1. Production -

03- 2

MEX
ARG
MYS

ZEISEZZE8ETSS8EI=ESSIXNOE
E'juNEx%czeﬂ—x»—<§amZ?—:mun_§

0,3 - 2. Consommation

02- -

Sources : Organisation de coopération et de développement économiques ; calculs des
services du FMI.

Note : Le graphique représente I'exposition du réseau des différents pays étudiés
en 2018. Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (ISO). Les expositions sectorielles sont pondérées par 1) la part de la
valeur ajoutée de chaque secteur dans la valeur ajoutée totale (plage 1) et 2) la part
de chaque secteur dans la consommation finale.

graphique 1.DS.4 représente I'exposition (réseau total
entrées—sorties) aux métaux et au pétrole, au niveau
global, pour les 25 premiers pays, 4 partir de données
d’entrées et sorties fournies par 'Organisation de coopé-
ration et de développement économiques®. La plage 1
agrege les expositions sectorielles aux métaux et au
pétrole a partir de leur part respective dans la valeur ajou-
tée, qui constitue un indicateur adapté pour estimer I'ex-
position d’un pays aux métaux et au pétrole du c6té de la
production. La plage 2 illustre I'exposition aux métaux et
au pétrole du c6té de la consommation. Il utilise les parts
dans les dépenses finales de consommation, qui sont I'indi-
cateur pertinent pour I'IPC, pour représenter I'exposition

“Les données portent sur 45 secteurs en 2018 et couvrent les impor-
tations de produits intermédiaires, qui sont considérables dans le cas des
métaux et du pétrole.
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de la consommation, qui indique 'augmentation en
pourcentage de I'TPC d’un pays  la suite d’un choc
doffre de 10 % qui entraine une hausse des cours des
métaux et du pétrole de 15 et 16 %, respectivement, en
moyenne, dans différents pays.

On peut tirer plusieurs enseignements du
graphique 1.DS.4. Premiérement, dans 'ensemble des
pays, I'hétérogénéité de I'exposition de la production est
plus prononcée que celle de I'exposition de la consom-
mation. Cela est dii au fait qu'il est probable que les
préférences de consommation soient analogues d’un
pays a l'autre, ce qui réduit 'héwérogénéité de 'exposi-
tion de la consommation. Par ailleurs, le lieu de produc-
tion des biens échangeables est indépendant du lieu de
consommation, ce qui induit davantage d’hétérogénéité
dans 'exposition de la production. En outre, des diffé-
rences dans les technologies adoptées peuvent également
induire une dose considérable d’hétérogénéité dans les
expositions sectorielles aux métaux et au pétrole dans les
différents pays. Par exemple, si dans le pays moyen I'ex-
position totale aux métaux dans le secteur des véhicules a
moteur est de 16 %, elle est de 5 % dans le 10¢ centile et
de 34 % dans le 90¢ centile de la distribution.

Deuxi¢émement, les métaux revétent plus d’'impor-
tance pour la production dans 7 des 25 premiers pays.
En revanche, une fois que I'on agrége I'exposition de la
consommation a celle de la production, 'exposition aux
métaux n'est supérieure a lexposition au pétrole que dans
trois pays. En effet, I'exposition médiane de I'IPC au

Graphique 1.DS.5. Réponses impulsionnelles
(En pourcentage)

Le graphique fait apparaitre les réponses impulsionnelles a une augmentation de 10 %
des prix du cuivre (a gauche) et du pétrole (a droite) dans les pays présentant une exposition

de leur réseau aux métaux et au pétrole élevée (90¢ centile) ou faible (10¢ centile).
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Sources : Baumeister et Hamilton, 2019 ; Baumeister, Ohnsorge et Verduzco-Bustos,

2024 ; calculs des services du FMI.

étrole est trois fois plus élevée que son exposition aux . ) s o .
p P q p Note : Les plages 1 et 2 montrent respectivement les réponses a 12 mois et a 48 mois.

Cuivre = réponses impulsionnelles & un choc d'offre sur le cuivre. Pétrole = réponses
impulsionnelles a un choc d'offre sur le pétrole. « Elevée » et « Faible » correspondent
respectivement au 90¢ centile et au 10¢ centile de I'exposition du réseau aux métaux
(pour le choc sur le cuivre) et au pétrole (pour le choc sur le pétrole). Les carrés bleus
et rouges indiquent les réponses de I'indice des prix a la consommation (IPC) global et
de I'lPC hors alimentation et énergie. Les traits verticaux matérialisent les intervalles

métaux.

Troisiémement, la situation varie considérablement
d’un pays a l'autre. Bien que le pays médian présente une
exposition aux métaux de 0,03, un pays du 90¢ centile

présente une exposition cinq fois plus élevée que celle
d’un pays du 10¢ centile de la distribution. Par exemple,
une hausse de 10 % des cours des métaux causée par un
choc doffre générerait une augmentation de 0,36 point
de pourcentage de I'IPC de la Chine, contre une
augmentation de 0,1 point de pourcentage aux Erats-
Unis, d’aprés le modele de réseau de production.

Effets sur I'inflation de chocs
sur l'offre de métaux

Afin d’étudier empiriquement les effets sur I'infla-
tion de chocs d’offre sur les métaux et le pétrole, le
présent dossier spécial adopte la méthode employée
par Silva (2023) et s'appuie sur un modéle de réseau de
production dans un petit pays a I'économie ouverte (voir
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de confiance a 90 %.

lannexe 1.1 en ligne)>. Pour tester les implications de
ce modele, on a adopté des méthodes qui reposent sur
des variables instrumentales et des projections locales.
Celles-ci permettent d’estimer les effets de chocs sur les
cours du cuivre et du pétrole dans un groupe équilibré de
39 pays entre 1996 et 2019°.

La plage 1 du graphique 1.DS.5 représente les
effets cumulés sur 12 mois sur I'inflation globale et sur

Toutes les annexes en ligne sont disponibles  I'adresse activate the
whole hyperlink (https://www.imf.org/fr/Publications/ WEO)

SPour les cours du cuivre, on a utilisé 'instrument des chocs sur
Poffre de cuivre de Baumeister, Ohnsorge et Verduzco-Bustos (2024) ;
pour le pétrole, on s'est servi des chocs sur I'offre de pétrole de
Baumeister et Hamilton (2019).
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I'inflation hors alimentation et énergie de chocs sur I'offre
de cuivre et de pétrole. Une hausse de 10 % des cours du
cuivre fait augmenter I'inflation globale et I'inflation hors
alimentation et énergie d’environ 0,2 point de pourcen-
tage sur 12 mois, tandis que des chocs sur les cours du
pétrole ont un effet considérable sur linflation globale,
mais pas sur 'inflation hors alimentation et énergie.

Toutefois, I'inflation réagit de maniére notablement
différente en fonction de I'exposition aux métaux et au
pétrole des réseaux de production des pays considérés.
Dans les pays dont les réseaux de production sont forte-
ment exposés aux métaux et au pétrole, l'effet cumulé
sur 12 mois d’'une hausse de 10 % des cours sur 'infla-
tion globale (hors alimentation et énergie) est, s'agissant
du cuivre, de 0,5 (0,3) point de pourcentage, respective-
ment, et, pour le pétrole, de 0,7 (0,1) point de pourcen-
tage, respectivement. Dans les pays dont les réseaux de
production sont peu exposés aux métaux et au pétrole,
Ieffet d’une hausse de 10 % des cours sur I'inflation
globale (hors alimentation et énergie) est, s'agissant du
cuivre, de 0,1 (0,2) point de pourcentage, respective-
ment, et, pour le pétrole, de 0,5 (0,1) point de pourcen-
tage, respectivement.

Pour mettre en évidence le décalage et I'inertie des
effets sur 'inflation globale et sur 'inflation hors alimen-
tation et énergie, la plage 2 du graphique 1.DS.5 repré-
sente les effets cumulés sur 48 mois de chocs d’offre sur
les métaux et le pétrole. Dans les pays dont les réseaux
de production sont fortement exposés aux métaux, une
hausse des cours du cuivre de 10 % entraine une hausse
cumulée de 0,5 point de pourcentage de I'inflation hors
alimentation et énergie sur 48 mois. En revanche, une
hausse des cours du pétrole de 10 % n’entraine aucune
augmentation significative de I'inflation hors alimenta-
tion et énergie A long terme’.

7La persistance des chocs sur les cours du cuivre et du pétrole est 2
peu prés la méme. Cependant, les effets 2 48 mois de chocs sur l'offre
de cuivre sur les cours du cuivre sont plus forts que les chocs sur l'offre
de pétrole sur les cours du pétrole. Pour plus de détails, consulter I'an-
nexe 1.1 en ligne. Chétérogénéité entre pays nest pas significative pour
le pétrole.

Dans 'ensemble, les résultats empiriques mettent
en évidence le décalage et I'inertie des effets des cours
des métaux sur l'inflation, par I'intermédiaire des effets
durables des réseaux de production sur les cofits margi-

naux via le cofit du capital®.

Conclusions et conséquences
pour I'action publique

Les métaux primaires jouent un réle majeur dans les
réseaux de production, car ce sont des intrants inter-
médiaires dans la production de biens d’investissement.
Compte tenu de la maniére dont ils se font sentir dans
les réseaux de production, les chocs sur loffre de méraux
peuvent avoir des effets considérables et persistants sur
I'inflation hors alimentation et énergie et sur I'infla-
tion globale. En revanche, les chocs sur offre de pétrole
affectent surtout l'inflation globale.

Cela facilite-t-il ou complique-t-il la tiche des banques
centrales ? Les banques centrales ont tendance a ne pas
se préoccuper excessivement des chocs sur les cours du
pétrole tant qu’ils ne sont pas de trop grande ampleur.
Cependant, & mesure que le systéme énergétique réduit
sa dépendance aux combustibles fossiles, une telle atti-
tude pourrait s'avérer inadaptée quand les pays seront
soumis 4 de fortes fluctuations du cours des métaux®.
Peut-étre les autorités monétaires auront-elles 4 réagir
aux chocs sur les cours des métaux, car ces chocs ont des
effets plus durables sur 'inflation hors alimentation et
énergie. Pour conclure, les banques centrales doivent se
préparer a 'avénement d’une économie mondiale poten-
tiellement plus dépendante aux métaux, et donc de plus
en plus sensible aux chocs sur les cours des métaux. Il se
peut que les effets de tels chocs sur I'inflation semblent
négligeables dans un premier temps, mais ils pourraient

se révéler assez persistants.

8La plus grande inertie des chocs sur les cours des métaux est
conforme 2 la version du modéle qui comporte un stock de capital (voir
annexe 1.1 en ligne). Par ailleurs, étant donné que le cuivre représente
30 % de 'indice des métaux de base pondéré des échanges commer-
ciaux du FMI, ces estimations représentent un plancher dans le cas d’'un
choc d’offre qui ferait augmenter les cours de tous les métaux de base de
10 %, car cet effet serait alors trois fois plus important.

9Les chocs d’offre sur les marchés des méraux présentent une disper-
sion supérieure A celle des chocs d’offre sur les marchés pétroliers, car
en général ils ne touchent pas tous les métaux au méme moment. Clest
pour cette raison que, jusqu’a présent, les chocs d’offre affectant le
secteur de 'ensemble des métaux primaires sont de moindre ampleur
que les chocs qui frappent le secteur pétrolier.
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Tableau de I'annexe 1.1.1. Pays européens : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix a la consommation  Solde extérieur courant? Chémage®

Projections Projections Projections Projections

2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

Europe 1,5 1,7 1.7 9.9 7.9 5,3 2,2 2,5 2,3
Pays avancés 0,5 1,0 14 5,7 2,4 2,0 2,8 31 3,0 5,9 6,0 58
Zone euro®> 04 0,8 1.2 54 24 2,0 1.6 2,6 24 6,6 6,5 64
Allemagne -0,3 0,0 0,8 6,0 24 2,0 6,2 6,6 64 3,0 34 3.2
France 11 11 11 5,7 2.3 1,6 -1,0 0,1 -0,1 74 74 7.2
Italie 0,7 0,7 0,8 59 1.3 2,1 0,0 11 14 7,7 7,0 7.2
Espagne 2,7 2,9 2,1 34 2,8 1,9 2,7 34 32 12,2 11,6 11,2
Pays-Bas 0.1 0,6 1,6 41 3.2 2,3 9,9 10,0 10,1 3,6 39 4,2
Belgique 1.4 1,1 1.2 2,3 43 2,1 -1.0 03 0,0 55 5,7 57
Irlande -5,5 -0,2 2,2 5,2 1,7 18 8,1 12,0 11,2 43 4.4 4.4
Autriche -0,8 -0,6 11 7,7 3,0 2,5 2,7 2,6 24 5,1 5,6 5,6
Portugal 2,3 19 2.3 53 2,5 2,1 14 2,0 2.3 6,6 6,5 64
Gréce 2,0 23 2,0 4,2 2,9 2,1 -6,9 -6,5 =53 1M1 10,5 10,1
Finlande -1.2 -0,2 2,0 43 1.2 19 -1, -1.2 -1.2 7.2 83 74
République slovaque 1,6 2,2 1,9 11,0 2.8 5,1 -1,6 -1,7 -14 58 5,6 5.7
Croatie 3.1 34 2,9 84 4,0 2,8 11 1,5 0,9 6,2 5,6 55
Lituanie -0,3 24 2,6 8,7 0,9 24 1.9 2,8 2,9 6,9 7.3 7.1
Slovénie 2,1 1,5 2,6 74 2,0 2,7 4,5 34 2,5 3,7 35 35
Luxembourg -1 13 2,7 2,9 2,5 2,6 6,8 6,9 7,0 5,2 58 5.9
Lettonie -0,3 1,2 23 9.1 14 2,2 -4,0 -3.8 -3,6 6,5 6,7 6,5
Estonie =30 -0,9 1,6 9.1 34 2,0 -1.7 =34 -3.3 6,4 7,5 7.1
Chypre 2,5 33 3,1 39 2,2 2,0 =121 =101 -8,3 6,1 53 5.1
Malte 7,5 5,0 4,0 5,6 2,7 2,5 0,9 1.2 2,3 31 3,0 3,0
Royaume-Uni 03 11 1,5 7.3 2,6 2,1 -2,0 -2,8 -2,8 4,0 43 41
Suisse 0,7 13 13 2,1 1.3 1,0 6,9 8.2 7,6 2,0 24 2,5
Suéde -0,2 0,9 24 59 2,1 2,0 6,5 6,6 6,1 1,7 8,5 8.3
République tchéque -0,1 1,1 2,3 10,7 2,3 2,0 04 0,1 0,3 2,6 2,8 2,5
Norvege 0,5 1,5 1.8 55 33 24 179 145 125 36 43 38
Danemark 2,5 19 1,6 34 18 2,2 9,8 9,0 9.3 2,8 2,9 30
Islande 5,0 0,6 2,4 8,7 6,0 33 1.1 0,2 0,1 34 38 38
Andorre 14 14 1,6 5,6 3,6 2,5 17,0 17,2 17,3 1,6 1,6 1,6
Saint-Marin 04 0,7 13 59 1.3 2,0 13,9 6,2 4,2 3,9 39 39

Pays émergents et pays

en développement d'Europe® 33 3,2 2,2 171 169 111 05 -03 -07
Russie 3,6 3.6 13 59 7.9 59 2,5 2,7 2,6 32 2,6 3,0
Turkiye 5,1 3,0 2,7 53,9 60,9 33,0 -4,0 -2,2 -2,1 9.4 9.3 9.9
Pologne 0,2 30 35 14 39 45 1,5 08 0,0 28 32 33
Roumanie 2,1 1.9 33 10,4 53 3,6 -1,0 -1,5 -7,0 5,6 5,6 54
Ukraine’ 53 3.0 2,5 12,9 58 9.0 =54 -81  -143 191 14,2 12,7
Hongrie -0,9 1,5 2,9 171 3.8 35 0,2 1.6 0,6 41 4.4 4,2
Bélarus 3,9 3.6 2.3 5,0 6,0 64 -1.8 -2,0 =24 3,5 3.0 2.9
Bulgarie 18 23 2,5 8,6 2,8 2,6 -03 -0 -17 4,4 43 4,2
Serbie 2,5 39 41 12,4 4,5 3,6 -2,6 -4,2 -4,8 9.4 9.1 9,0

Source : estimations des services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique pour une
liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix a la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans les tableaux A6 et A7 de
I'appendice statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chémage peuvent varier.

“Solde extérieur courant corrigé des discordances constatées entre les informations communiquées sur les opérations effectuées au sein de la zone.

SSur la base de I'indice des prix a la consommation harmonisé d'Eurostat, sauf pour la Slovénie.

6Inclut I'Albanie, la Bosnie-Herzégovine, le Kosovo, la Macédoine du Nord, le Monténégro et la République de Moldova.

Voir la note sur I'Ukraine dans la section des notes de I'appendice statistique.
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Tableau de I'annexe 1.1.2. Pays d'Asie et du Pacifique : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix a la consommation’ Solde extérieur courant? Chémage?
2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Asie 5,0 4,6 4,4 2,6 2,2 2,6 1.9 1.9 1.9
Pays avancés d'Asie 2,0 1,6 1.9 3,6 2,4 2,1 4,4 4,7 4,6 2,8 2,9 3,0
Japon 1,7 03 1,1 33 22 2,0 36 38 36 2,6 2,5 2,5
Corée 14 2,5 2,2 36 2,5 2,0 19 39 36 2,7 29 30
Australie 2,0 1,2 2,1 56 33 33 03 -0,9 -1,1 37 41 4,4
Taiwan (province chinoise de) 13 3,7 2,7 2,5 2,1 1,7 13,8 14,8 14,6 37 37 37
Singapour 11 2,6 2,5 4.8 2,6 2,2 19,8 17,8 17,7 1.9 19 19
Hong Kong (RAS) 33 32 30 2,1 1,7 23 9,2 9,8 9,2 2,9 2.8 2,7
Nouvelle-Zélande 0,6 0,0 1.9 57 2,7 22 -6,9 6,3 -5,0 37 5,1 5,1
Macao (RAS) 80,5 10,6 73 0,9 1,1 2,0 36,0 3322 333 2,7 18 18
Pays émergents et pays
en développement d'Asie 57 53 5,0 24 2,1 2,7 1,0 0,8 0,9
Chine 52 48 4,5 0,2 0,4 1,7 14 14 1,6 52 5,1 5,1
Inde* 8,2 7,0 6,5 54 4,4 4,1 -0,7 -1,1 -1.3
Indonésie 5,0 5,0 5,1 37 2,5 2,5 -0,2 -1,0 -1,2 53 52 51
Thailande 1,9 2,8 30 1.2 0,5 12 14 1.8 2,0 1.0 1,1 1,0
Viet Nam 5,0 6,1 6,1 33 41 35 58 30 2,7 2,0 2,1 2,0
Malaisie 36 4.8 44 2,5 28 2,5 1,5 2,6 2,8 36 35 35
Philippines 55 58 6,1 6,0 33 30 -2,6 -2,2 -1.8 44 44 52
Autres pays émergents et pays
en développement d'Asie® 41 4,3 41 11,5 9.7 9.6 -1,0  -09 -1.4
Pour mémoire
ASEAN-5¢ 4,0 4,5 4,5 35 23 23 31 2,7 2,7
Pays émergents d'Asie’ 58 54 51 2,0 1,8 2,4 1,0 0,9 1,0

Source : estimations des services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique pour une liste
des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix a la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans les tableaux A6 et A7 de
I'appendice statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chdmage peuvent varier.

“Voir la note pour I'Inde dans la section des notes de I'appendice statistique.

SLes autres pays émergents et pays en développement d'Asie incluent les pays suivants : Bangladesh, Bhoutan, Brunéi Darussalam, Cambodge, Fidji, fles Marshall,

Tles Salomon, Kiribati, Maldives, Micronésie, Mongolie, Myanmar, Nauru, Népal, Palaos, Papouasie-Nouvelle-Guinée, République démocratique populaire lao, Samoa, Sri Lanka,
Timor-Leste, Tonga, Tuvalu et Vanuatu.

¢Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour et Thailande.

"Les pays émergents d'Asie incluent la Chine, I'Inde, I'lndonésie, la Malaisie, les Philippines, la Thailande et le Viet Nam.
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Tableau de I'annexe 1.1.3. Pays de I'Hémisphére occidental : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix a la consommation’ Solde extérieur courant? Chémage®

2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Amérique du Nord 2,8 2,5 21 4,2 31 2,0 -2,9 -3,0 -2,8
Etats-Unis 2,9 2.8 2,2 41 3.0 19 -3.3 =33 =31 3,6 41 44
Mexique 32 1.5 1.3 55 4,7 38 -0,3 -0,7 -0,9 2,8 3.0 33
Canada 1,2 13 24 3,9 24 19 -0,7 -1,0 -1.3 54 6,2 6,2
Porto Rico* 0,6 1,0 -0,8 35 1,6 19 59 6,2 6,5
Amérique du Sud® 1.5 1.8 2,7 19.8 23,7 10,9 -1.4 -1,2 -1.3
Brésil 2,9 3,0 2,2 4,6 43 3,6 -1,0 -1.7 -1.8 8,0 72 7,2
Argentine -1,6 =33 5,0 1335 2298 62,7 -3.2 0,6 0,6 6,1 82 7,6
Colombie 0,6 1,6 2,5 M7 6,7 4,5 -2,5 -2,5 -2,6 10,2 10,2 10,0
Chili 0,2 2,5 24 7,6 39 4,2 -3,5 -2,3 -2,7 8,7 8,5 8,0
Pérou -0,6 3,0 2,6 6,3 2,5 19 0,8 0,3 -0,1 6,8 6,8 6,5
Equateur 24 0.3 1,2 2,2 19 2,2 19 2,8 24 34 4,2 4,0
Venezuela 4,0 3,0 3,0 337,5 59,6 "7 3.1 4,1 33
Bolivie 3.1 1,6 2,2 2,6 43 4,2 -2,6 -5,4 =55 4,9 5,0 5,1
Paraguay 4,7 3.8 3.8 4,6 38 4,0 0.3 -0,6 -2,5 6,2 6,3 6,3
Uruguay 04 3,2 3,0 59 49 54 -38 -2,7 -2,6 83 8,4 8,0
Amérique centrale® 41 38 38 4,2 2,6 3,5 -1,3 -1,1 -1,2
Caraibes’ 75 19 55 131 69 62 22 56 17
Pour mémoire
Amérique latine et Caraibes® 2,2 2,1 2,5 14,8 16,8 8,5 -1, -0,9 =l
Union monétaire des Caraibes orientales” 3,9 4,5 3,6 4,0 3,0 2,0 -11,6 <111 -108

Source : estimations des services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique pour une liste
des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix a la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans les tableaux A6 et A7 de I'appendice
statistique. Le Venezuela est exclu des agrégats.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chémage peuvent varier.

4Porto Rico est un territoire des Ftats-Unis, mais ses données statistiques sont tenues & jour de maniére séparée et indépendante.

Voir les notes pour I'Argentine et le Venezuela dans la section des notes de I'appendice statistique.

6Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama et République dominicaine.

’Antigua-et-Barbuda, Aruba, Bahamas, Barbade, Belize, Dominique, Grenade, Guyana, Haiti, Jamaique, Saint-Kitts-et-Nevis, Saint-Vincent-et-les Grenadines, Sainte-Lucie, Suriname
et Trinité-et-Tobago.

8Inclut le Mexique et des pays d'Amérique centrale, d’Amérique du Sud et des Caraibes. Voir les notes pour I'Argentine et le Venezuela dans la section des notes de I'appendice
statistique.

9Antigua-et-Barbuda, Dominique, Grenade, Saint-Kitts-et-Nevis, Saint-Vincent-et-les Grenadines et Sainte-Lucie, ainsi qu'Anguilla et Montserrat, qui ne sont pas membres du FMI.
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Tableau de I'annexe 1.1.4. Pays du Moyen-Orient et d'Asie centrale :

PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix & la consommation’ Solde extérieur courant? Chémage®
Projections Projections Projections Projections
2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Moyen-Orient et Asie centrale 2,1 2,4 3.9 156 14,6 10,7 3,7 1,7 0.8
Pays exportateurs de pétrole* 2,0 2,4 3.9 11 8,6 8,2 6,2 4,0 2,7
Arabie saoudite -08 1,5 4,6 2,3 1,7 19 32 04 -1.8 38
Iran 50 37 3,1 40,7 31,7 29,5 2,8 29 30 8,1 8,0 84
Emirats arabes unis 3,6 4,0 5,1 1,6 23 2,1 10,7 8,8 8.2
Kazakhstan 51 35 4,6 14,6 8,6 72 -33 -1,5 -2,7 4.8 4.8 4.8
Algérie 41 38 30 9.3 53 52 2,5 1.3 -0,8
Iraq =29 0,1 41 4,4 32 35 4,5 -1,9 =34
Qatar 12 1,5 1,9 31 1,0 14 171 134 133
Koweit -3,6 -2,7 33 36 30 24 314 28,2 23,7
Azerbaidjan 11 32 2,5 838 2,1 48 11,5 6,1 59 55 54 53
Oman 13 1,0 3,1 0,9 13 1,5 2,4 2.3 14
Turkménistan 2,0 2,3 2,3 -1,6 6,3 8,0 4,7 4,0 2,7
Bahrein 30 30 32 0,1 14 18 59 53 4,5 6,3
Pays importateurs de pétroleS: 2,1 2,4 4,0 228 24,7 147 =31 46 -44
Egypte 38 2,7 41 24,4 333 21,2 -1,2 -6,6 -6,4 72 72 74
Pakistan -0,2 2,4 32 29.2 234 9,5 -1,0 -0,2 -0,9 85 8,0 75
Maroc 34 2,8 3,6 6,1 1,7 23 -0,6 -2,0 -2,3 13,0 134 12,6
Ouzbékistan 63 5,6 57 10,0 10,0 9,4 7.7 -6,3 -6,1 6,8 6,3 58
Tunisie 0,0 1,6 1,6 9.3 71 6,7 -2,7 -3,5 =34 16,4
Soudan’ -183 =203 83 772 2001 1189 -3,6 -39 -8,6 46,0 580 557
Jordanie 2,6 2,4 2,9 2,1 2,1 2,4 -3,5 -50 -4,0 22,0
Géorgie 75 7,6 6,0 2,5 1,1 2,6 -4.3 -5,8 =59 16,4 14,5 14,5
Arménie 83 6,0 49 2,0 0,2 31 -2.3 -4,2 -4,8 12,6 13,0 135
Tadjikistan 83 6,8 4,5 37 45 59 4,9 03 -1,7
République kirghize 6,2 6,5 5,0 10,8 51 50 -482 217 -6,5 9,0 9,0 9.0
Mauritanie 6,5 4,4 42 49 2,7 4,0 -8,8 -7.2 -8,7
Bande de Gaza et Cisjordanie’ -5,4 59 -16,6
Pour mémoire
Caucase et Asie centrale 4,9 43 4,5 9.8 6,9 6,9 -2,1 -1,5 -2,0
Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan
et Pakistan® 1,6 2,1 39 16,5 15,9 1.4 4,6 22 13
Moyen-Orient et Afrique du Nord 19 2,1 4,0 15,0 14,8 11,6 5,1 2,5 1,5
Israél’8 2,0 0,7 2,7 42 31 30 4.8 34 4,4 3,5 3,1 34

Source : estimations des services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique pour une liste
des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix a la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre & décembre sont indiquées dans les tableaux A6 et A7 de
I'appendice statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chémage peuvent varier.

“Ce groupe comprend aussi la Libye et le Yémen.

5Ce groupe comprend aussi Djibouti, le Liban et la Somalie. Voir la note sur le Liban dans la section des notes de I'appendice statistique.

61'Afghanistan et la Syrie sont exclus en raison de l'incertitude entourant leur situation politique. Voir les notes sur ces pays dans la section des notes de I'appendice statistique.
Voir les notes pour la Bande de Gaza et Cisjordanie, Israél et le Soudan dans la section des notes de I'appendice statistique.

8sraél, qui n'est pas membre de la région économique, est inclus pour des raisons de géographie. Les chiffres relatifs a Israél ne sont toutefois pas inclus dans les agrégats de la
région.
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Tableau de I'annexe 1.1.5. Pays d'Afrique subsaharienne : PIB réel,

prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix & la consommation! Solde extérieur courant? Chémage®

Projections Projections Projections Projections

2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Afrique subsaharienne 3,6 3,6 4,2 17,6 18,1 12,3 27 -32 -29
Pays exportateurs de pétrole® 2,4 2,7 3,2 20,7 29,3 22,6 2,2 1,0 0,2
Nigéria 29 2,9 32 247 32,5 25,0 17  -05 -07
Angola 1,0 24 2,8 13,6 28,4 21,3 38 33 1,5
Gabon 24 31 2,6 36 2,1 2,2 54 5,1 3.1
Tchad 4,9 32 38 4,1 49 37 -09  -17  -25
Guinée équatoriale -6,2 58 -4,8 2,5 4,0 2,8 -0,8 -0,4 -2,7

Pays a revenu intermédiaire® 31 31 3,9 9.4 6,3 5,2 -36 -33 -25
Afrique du Sud 0,7 1,1 1,5 59 47 45 -6 <16 <19 331 337 339
Kenya 56 50 50 17 5,1 52 -40 - -4 -4,1

Ghana 29 31 44 39,2 19,5 11,5 14 25 =20
Céte d'lvoire 6,2 6,5 64 4,4 38 30 -80 54 -13
Cameroun 3,2 39 42 74 4,4 35 -39 -28 35
Sénégal 4,6 6,0 9.3 59 1,5 2,0 -188 -127 83
Zambie 54 23 6,6 10,9 14,6 12,1 -9 =02 6,9
Pays a faible revenu® 5,7 5,2 5,9 26,3 23,1 11,0 60 -59 57
Ethiopie 72 6,1 6,5 30,2 23,9 233 =29 34 48
Tanzanie 51 54 6,0 38 3,2 4,0 -53 -39 -3,4
République démocratique du Congo 8,4 4,7 5,0 19,9 17,8 9,2 -6,3 -4,0 -2,0
Ouganda 4,6 59 7,5 54 35 44 74 -66 66
Mali 44 38 44 21 2,5 2,0 -7.1 -55 =35
Burkina Faso 31 55 58 0,7 2,1 2,0 -8,0 -3,8 -1,2

Source : estimations des services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique pour une liste
des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix a la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans les tableaux A6 et A7 de I'appendice
statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chémage peuvent varier.

“Ce groupe comprend aussi la République du Congo et le Soudan du Sud.

>Ce groupe comprend aussi les pays suivants : Bénin, Botswana, Cabo Verde, Comores, Eswatini, Lesotho, Maurice, Namibie, Sao Tomé-et-Principe et Seychelles.

6Ce groupe comprend aussi les pays suivants : Burundi, Erythrée, Gambie, Guinée, Guinée-Bissau, Libéria, Madagascar, Malawi, Mozambique, Niger, République centrafricaine,
Rwanda, Sierra Leone, Togo et Zimbabwe.
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Tableau de I'annexe 1.1.6. Production réelle mondiale par habitant : récapitulatif
(Variations annuelles en pourcentage ,; en parités de pouvoir d'achat en dollars internationaux constants de 2017)

Moyenne Projections
2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Monde 2,2 1.9 2,5 2,5 1.8 -3,9 5,6 2,6 2,3 2,7 23
Pays avancés 0,9 1.3 21 1.8 1.4 -4,5 58 25 11 1,3 15
Etats-Unis 08 11 1,8 2,4 21 -3,0 57 2,2 2,4 23 1.7
Zone euro’ 0,5 1,5 24 1,5 13 -6,5 64 3,2 0,0 0,5 1,0
Allemagne 14 1,5 2,3 08 08 -4,2 36 0,6 -11 -04 0,6
France 05 0,5 2,0 13 1,7 -7,8 6,4 2,3 08 08 08
Italie -0,9 1,5 1,8 1,0 0,6 -8,6 9,7 50 08 0,7 08
Espagne -0,1 2,8 2,7 2,0 11 -114 6,7 55 2,3 1,7 1,0
Japon 0,6 08 1,8 08 -0,2 -39 30 1.5 2,2 08 1,6
Royaume-Uni 04 1,1 2,0 08 11 -107 83 4,0 -0,1 0,6 1,1
Canada 0,6 0,0 1,8 13 04 -6,1 47 2,1 -1,5 -1,5 1,0
Autres pays avancés? 2,1 18 2,5 2,1 13 -2,2 6,0 18 0,7 1,5 1,7
Pays émergents et pays en développement 4,0 2,8 3.3 3.4 2,4 -3,1 59 2,9 3.3 3,7 3.1
Pays émergents et pays en développement d'Asie 6,7 58 56 55 4,5 -14 7,0 39 52 4,7 44
Chine 9,0 6,2 6,4 6,3 5,6 21 8,4 30 54 4,9 4,6
Inde3 53 7,0 56 53 2,8 -6,7 8,8 6,3 7.3 6,0 55
Pays émergents et pays en développement d'Europe 2,7 1.2 3,6 33 2,3 -1,8 7.4 2,0 3,6 34 2,5
Russie 24 -0,1 1,6 2,7 21 -2,5 6,2 -0,9 39 38 1.7
Amérique latine et Caraibes 1.8 -2,0 03 0,2 -0,9 -7,9 6,6 35 1,5 12 1.8
Brésil 19 -4,0 0,7 11 0,6 -39 43 2,6 2,5 2,6 1.8
Mexique 05 08 0,9 1,0 -13 91 54 2,9 23 0,6 0,5
Moyen-Orient et Asie centrale 1,6 2,0 0,0 1,0 01 -4,3 2,7 33 0,1 4,8 2,1
Arabie saoudite 0,5 -1.9 08 59 1,5 -8,1 7,7 2,8 -2,7 -0,5 2,5
Afrique subsaharienne 2,2 -1.4 0,1 0,5 04 -43 2,1 14 0,9 09 1,6
Nigéria 36 -4,2 -1,8 -0,7 04 -4,3 1,1 0,7 03 0,4 0,7
Afrique du Sud 1,1 -0,8 -0,3 0,0 -13 -7,5 38 0,7 -0,8 04 0,0
Pour mémoire
Union européenne 0,9 1.7 2,8 2,0 1,8 -5,8 6,7 35 0,2 0,8 1.4
ASEAN-54 37 35 4,0 38 32 -5,5 33 4,5 30 35 36
Moyen-Orient et Afrique du Nord 1,2 2,5 -0,5 0,5 -0,3 -4,5 2,9 33 0,0 0,2 2,2
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 4,2 3.1 3,6 3,7 2,6 -2,9 6,5 33 3,7 B 34
Pays en développement a faible revenu 31 0,9 2,0 2,2 2,5 -2,3 1,9 2,0 1.7 31 2,4

Source : estimations des services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique pour une
liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes données correspondent a la somme des données des pays de la zone euro.

2Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon et Royaume-Uni) et pays de la zone euro.

3Voir la note sur I'lnde dans la section des notes de I'appendice statistique.

“Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour et Thailande.
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CHAPITRE

LE GRAND RESSERREMENT : LES ENSEIGNEMENTS
DU RECENT EPISODE D'INFLATION

Le récent épisode d'inflation mondial tient & un ensemble
complexe dévénements. Durant les confinements imposés

lors de la pandémie de COVID-19, la demande sest d abord
réorientée vers les biens, avant de se tourner vers les services
parallélement i la réouverture des économies. Ces déplace-
ments de la demande se sont produits dans un contexte marqué
par des perturbations des approvisionnements et par une
relance budgétaire et monétaire sans précédent. Par la suite, la
guerre en Ukraine a fait brutalement augmenter les prix des
produits de base. Dapres les éléments recueillis, la transmission
des tensions sectorielles sur les prix & linflation hors alimen-
tation et énergie et la pentification de la relation entre infla-
tion et ressources économiques inemployées, représentée par la
courbe de Phillips, sont des facteurs essentiels pour comprendre
la poussée d'inflation mondiale. Cette thése est cobérente avec le
Jait que certains secteurs clés ont pati de goulets détranglement
au niveau de L offre lorsque la demande sest déplacée entre
secteurs et sest progressivement accrue sous l'effet de la mobili-
sation de lépargne. Ce chapitre tire un nouvel enseignement
pour la politique monétaire et confirme une lecon déja connue.
Dans des cas extrémes, lorsque [¢conomie est aux prises & la fois
avec des goulers d'étranglement de Loffre dans de trés nombreux
secteurs et avec une forte demande, linflation peut senvoler,
mais un tour de vis monétaire peut rapidement la faire baisser,
avec des répercussions limitées sur la production. En dehors de
ces cas, lorsque les goulets d étranglement de ['offre se cantonnent
a certains secteurs, les régles de politique monétaire classique,
comme celles axées sur des indicateurs dinflation hors alimen-

tation et énergie, sont efficaces.

Introduction

Les trois dernieres années ont été marquées par la
conjugaison exceptionnelle de plusieurs événements
inflationnistes. Dans un premier temps, la pandémie de
COVID-19 a entrainé la suspension de trés nombreuses
activités économiques, forcant beaucoup d’entreprises a
réduire leur production. Lorsque la reprise s'est amorcée,

Le présent chapitre a été rédigé par Jorge Alvarez (coauteur princi-
pal), Emine Boz (coautrice principale), Thomas Kroen, Alberto Musso,
Galip Kemal Ozhan, Nicholas Sander, Sebastian Wende et
Sihwan Yang sous la direction de Jean-Marc Natal. Canran Zheng et
Weili Lin ont fourni une aide 4 la recherche. Les auteurs tiennent a
remercier Benjamin Carton, Rafael Portillo et Silvana Tenreyro pour
leurs précieux commentaires.

certaines restrictions imputables 4 la pandémie demeu-
raient en place, et la demande de biens de consomma-
tion s'est envolée. Cependant, & cause des perturbations
des chaines d’approvisionnement, les producteurs ont

eu du mal 2 augmenter leur offre assez rapidement pour
répondre 2 la demande, d’ol 'apparition de tensions sur
les prix dans le secteur des biens. Lorsque les économies
ont rouvert, les tensions sur les prix se sont déplacées vers
les services paralléelement au rattrapage de la demande non
satisfaite. Si elle a contribué de fagon déterminante a limi-
ter les répercussions de la pandémie sur I'économie, la
relance budgétaire et monétaire! sans précédent déployée
par les pays avancés et certains pays émergents a tout
d’abord fait augmenter 'épargne. Au fil du temps, toute-
fois, l'utilisation de cette épargne a stimulé la demande,
creusant les déséquilibres entre offre et demande, et atti-
sant l'inflation du fait de la persistance des contraintes

de capacité. La guerre menée par la Russie en Ukraine
est ensuite venue aggraver la situation, ce qui a provoqué
une crise alimentaire et énergétique mondiale. Au milieu
de 2022, 'inflation mondiale était trois fois plus élevée
quavant la pandémie (graphique 2.1, plage 1).

Ces tensions inflationnistes ont mis & I'épreuve les
cadres de politique monétaire et ouvert un cycle de resser-
rement monétaire d’envergure mondiale, appelé le « Grand
Resserrement ». Le caractére sectoriel des chocs, les varia-
tions des prix relatifs qui en ont résulté et I'incertitude
quant 2 leurs conséquences a terme sur l'inflation, ainsi
que la volonté d’éviter que la pandémie ne laisse de traces
durables, sont autant de facteurs qui ont rendu difficile
de choisir & quel moment et 2 quel rythme prendre des
mesures monétaires. Les banques centrales devaient utiliser
des outils et des cadres qui ne correspondaient pas exacte-
ment aux caractéristiques du nouveau paysage écono-
mique. Il fallait notamment évaluer les effets conjoints
en temps réel de la mobilisation simultanée de multiples
leviers d’action, dont les politiques de bilan, le blocage
des prix et les mesures budgétaires, par un grand nombre
de pays. Bien que ce cycle de resserrement soit de nature

!En moyenne, les mesures budgétaires de stimulation de I'économie
ont représenté autour de 12 % du PIB dans les pays avancés et 4 % du
PIB dans les pays émergents (Deb ez al., 2024) tandis que les politiques
d’assouplissement quantitatif ont avoisiné 20 % du PIB dans plusieurs
pays avancés (Erceg ez al., 2024a).
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Graphique 2.1. Dynamique de I'inflation
dans plusieurs catégories de pays

1. Inflation mondiale
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Sources : Consensus Economics ; Haver Analytics ; Organisation de coopération et de
développement économiques ; Organisation internationale du Travail ; calculs des
services du FMI.

Note : Dans la plage 1, les courbes correspondent a la médiane de I'inflation mesurée
par I'indice des prix a la consommation (IPC) dans chaque catégorie de pays et la zone
grisée symbolise I'intervalle compris entre les 25¢ et 75¢ centiles des données dans
I'ensemble des pays étudiés. Dans la plage 2, les écarts de projections sont calculés
en comparant les projections d'inflation a un an et les taux d'inflation indiqués dans
I'édition d'avril des Perspectives de I'économie mondiale. Les barres matérialisent les
taux d'inflation médians et les moustaches, les 25¢ et 75¢ centiles des données dans
I'ensemble des pays étudiés. Les variations en pourcentage en glissement annuel
pour le premier trimestre de 2024 ont été annualisées. La plage 3 fait apparaitre les
anticipations d'inflation a 12 mois eta 5 ans établies sur une base trimestrielle. La
plage 4 représente les salaires réels calculés comme des salaires nominaux (définis
partravailleur) divisés par I'lPC, puis indexés sur 100 dans chaque pays au premier
trimestre 2017. Chaque ligne indique la médiane de la catégorie de pays. PA = pays
avancés ; PE = pays émergents ; PEPD = pays émergents et pays en développement ;
PFR = pays a faible revenu ; TACVS = taux annuel corrigé des variations saisonniéres.

mondiale, les banques centrales Wont pas commencé &
relever leur taux de fagon concomitante. Les banques
brésilienne et chilienne ont ainsi été parmi les premieres &
donner un tour de vis, chaque banque agissant en fonction
des spécificités de son économie, du moment ot les chocs
ont frappé et des effets asymétriques de ces derniers.

Dans ce chapitre, nous nous proposons de faire
le bilan de Iépisode d’inflation qui a débuté 4 la fin
de 2020 et de mettre en évidence la contribution des
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divers chocs et des différentes ripostes des pouvoirs

publics dans la poussée d’inflation et dans la désinfla-

tion qui I'a suivie afin d’en tirer des enseignements pour
les autorités monétaires. Les conclusions de ce chapitre
peuvent s'avérer particuli¢rement utiles sachant que

de nouveaux chocs sectoriels, provoqués par la montée

des tensions géopolitiques et des phénomenes météo-

rologiques extrémes, sont a attendre et que les banques
centrales ont entrepris de réviser leurs stratégies et leurs
cadres de politique monétaire. Dans ce chapitre, nous
nous intéressons aux questions suivantes :

e Qulest-ce qui explique la dynamique récente de I'infla-
tion dans les pays avancés et dans les pays émergents
et les pays en développement ? Quel réle ont joué les
chocs sectoriels et les contraintes de capacité dans cette
dynamique, et quelles incidences ont-ils eues sur les
politiques monétaire et budgéraire ?

¢ La réponse monétaire et sa transmission ont-elles été
inhabituelles par rapport & des épisodes antérieurs ?

¢ Quels enseignements peut-on tirer pour éclairer la
politique monétaire ? Est-ce que le caractere mondial

du cycle de resserrement a eu une influence ?

Nous répondons 4 ces questions en trois temps.
Premiérement, nous exposons les faits stylisés, en utili-
sant 2 la fois des données brutes et des courbes de Phillips
reposant sur des observations. Ensuite, nous retragons la
réponse des autorités monétaires et sa transmission dans
les différents pays et au fil du temps. Enfin, 4 la lumiére
des constatations de la section empirique, nous définis-
sons un nouveau modele de réseau multisectoriel, que
nous utilisons pour construire des scénarios contrefac-
tuels afin d’étudier le role des contraintes de capacité
sectorielles, du caractére mondial du resserrement moné-
taire et d’autres facteurs fondamentaux tant dans la
récente poussée d’inflation que dans le mouvement de
désinflation qui I'a suivie. Dans cette partie, nous compa-
rons également les effets de régles monétaires contrefac-
tuelles simples dans différents scénarios.

Les principales conclusions des analyses menées dans
ce chapitre sont les suivantes :

o Lenvolée des prix dans des secteurs particuliers et sa
propagation progressive & dautres pans de ['économie sont
une spécificité du récent épisode d'inflation. Les tensions
sur les prix sont apparues plus tot et ont été plus
marquées dans le secteur des biens et dans les secteurs
présentant une forte dépendance vis-a-vis de I'énergie et
des prix flexibles que dans les autres. Les répercussions
de la flambée des prix dans plusieurs secteurs, dont celui
de I'énergie, sur 'inflation hors alimentation et éner-
gie ont joué un réle important dans l'inflation. Cela
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étant, dans la plupart des pays —  I'exception peut-

étre des Erats-Unis — peu d’éléments vont dans le sens

d’une inflation tirée par la pénurie de main-d’ceuvre, du
moins durant le pic d’inflation.

Les courbes de Phillips des prix se sont accentuées, mais

pas les courbes de Phillips des salaires. La relation entre

le volant de ressources inutilisées et I'inflation, tracée
par les données, Cest-a-dire les courbes de Phillips

des prix, s'est déplacée vers le haut et s'est incurvée.

Autrement dit, 'inflation a accéléré plus vite qu'at-

tendu lorsque le chomage a reflué et, de maniére

symétrique, la désinflation s'est accompagnée de pertes
d’emplois moins nombreuses qu'anticipé. Les courbes
de Phillips des salaires n’ont pas suivi la méme évolu-
tion, dans la mesure o les salaires n’ont pas augmenté
aussi fortement que les prix.

Les interactions entre les goulets d'étranglement au niveau

de loffre et les pressions exercées par la demande pewvent

expliquer la pentification des courbes de Phillips des prix.

La baisse des capacités dans des secteurs qui faisaient

lobjet d’une forte demande — par exemple, les biens

durables au début de la pandémie et les transports au
moment de la réouverture des économies — a large-
ment contribué aux tensions inflationnistes.

Un resserrement monétaire peut savérer plus efficace lors-

quil est d'envergure mondiale que quand il est opéré de

Jfagon isolée par différents pays, sachant quil peut faire
reculer les prix des biens échangeables, en particulier des
produits de base.

Lexistence de goulets d étranglement au niveau de ['offre

et leurs interactions avec la demande sont des éléments

essentiels a prendre en compte pour définir une riposte
adéquate. Bien que I'exercice soit difficile  réaliser

en temps réel, il demeure crucial de déterminer les

moteurs de linflation.

o Lorsque la courbe de Phillips a I'échelle de I'éco-
nomie est pentue, les avantages d’un resserre-
ment monétaire sont amplifiés. En d’autres termes,
lutter contre les effets inflationnistes de la demande
alors que les goulets d’étranglement de l'offre sont
nombreux — comme cela a récemment été le
cas — présente un ratio de sacrifice favorable.

o Toutefois, lorsque les goulets d’étranglement de
Poffre se cantonnent au secteur des produits de base,
les principes traditionnels de la politique moné-
taire, comme ceux axés sur des indicateurs d’inflation
hors alimentation et énergie, demeurent pertinents.
Ladoption de mesures musclées face 4 la hausse des
prix des produits de base, qui sont flexibles, alors que
les contraintes d’approvisionnement ne touchent que
ce secteur, permet de réduire rapidement l'inflation,
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mais expose 'économie & un risque de récession plus
tard. A Pinverse, cibler les prix rigides aboutit 2 une
désinflation plus progressive parallélement & une
trajectoire de production plus lisse.

Le présent chapitre porte principalement sur les effets
des taux d’intérét directeurs via les canaux conventionnels
de la demande. Il vient donc compléter d’autres travaux
axés sur le role de mesures telles que les communica-
tions de la banque centrale dans I'évolution des anticipa-
tions d’inflation (chapitre 2 de I'édition d’octobre 2023
des Perspectives de ['‘économie mondiale), les risques liés
aux marchés financiers, les politiques de bilan (enca-
dré 2.1), les mesures de blocage des prix (encadré 2.2), les
dispositifs d’apport de liquidités et d’autres instruments
qui ne mettent pas en jeu les taux directeurs. Lépisode
récent permet aussi de tirer des enseignements dans ces
domaines, mais la stabilité des anticipations d’inflation &
long terme et le cantonnement des difficultés financiéres
a certains pans de I'économie nous aménent a mettre
Iaccent sur les relations entre taux directeurs, volant de

ressources inutilisées et activité sectorielle.

Que s'est-il passé ? Décomposition
de la dynamique de I'inflation

A partir de la fin de 2020, l'inflation a accéléré de
facon concomitante et inattendue dans le monde entier
pour atteindre des niveaux jamais enregistrés depuis les
années 70 (graphique 2.1, plage 1). Linflation annuelle
a culminé en 2022 4 environ 8 % dans le pays avancé et
le pays émergent médians, et s'est élevée plus haut encore
dans le pays a faible revenu médian, avant de refluer au
cours de l'année 2023. Cette poussée d'inflation a en
grande partie déjoué les prévisions. En effet, des 2021,
les projections établies dans les Perspectives de [économie
mondiale — 4 I'instar de beaucoup d’autres — ont
sous-estimé l'inflation dans de nombreux pays, comme
le montrent les écarts positifs entre les prévisions et les
chiffres effectifs dans la plage 2 du graphique 2.12. Ces
écarts étaient encore plus importants en 2022, en parti-
culier dans les pays avancés, o1 I'écart médian repré-
sentait 2,5 points de pourcentage (contre 1,1 point de
pourcentage dans les pays émergents et 1,5 point de
pourcentage dans les pays 4 faible revenu). Le mouve-
ment de désinflation, observé en 2023-24, a également
été plus rapide que prévu, donnant lieu a des écarts néga-
tifs, en particulier dans le cas des projections d’inflation
pour 2024 calculées en 2023.

2Koch et Noureldin (2024) offrent une analyse détaillée des erreurs
de projections en matiére d’inflation.
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Graphique 2.2. Evolution de la dispersion sectorielle des prix
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Sources : Bureau of Labor Statistics des Etats-Unis ; Eurostat ; calculs des services du FMI.

Note : Le graphique montre la dispersion sectorielle moyenne des prix mesurée

par 'écart-type intersectoriel de I'indice des prixa la production (IPP) en Europe
(Norvege, Royaume-Uni et pays de |'Union européenne) et aux Etats-Unis. La courbe
rouge représente I'écart-type trimestriel entre les secteurs de I'lPP américain. Chaque
carré bleu montre |'écart-type intersectoriel d'un pays européen, et la courbe bleue
matérialise la médiane des pays européens pour chaque trimestre.

Bien que linflation mondiale ait atteint des niveaux
sans précédent dans Ihistoire récente, le désancrage des
anticipations d’inflation tant redouté, puisqu’il s'écait
produit dans les années 70 (Carvalho ez al., 2023), n'a
pas eu lieu, alors méme que les anticipations a court
terme et les salaires nominaux sont partis en hausse
(graphique 2.1, plages 3 et 4). Plus important, la crois-
sance des salaires réels est restée modérée dans la plupart
des pays, et 'épisode d’inflation n’a pas enclenché de
spirale prix—salaires (C'est-a-dire d’accélération simultanée
des salaires nominaux et des prix) 4 I'image des observa-
tions passées (Alvarez et al., 2024).

Cet épisode inflationniste s'est notamment caractérisé
par d'importants déplacements sectoriels tant de l'offre
que de la demande. En conséquence, les prix relatifs ont
changg et les écarts d’inflation entre secteurs ont augmenté
(graphique 2.2). Deux grandes forces étaient alors &
I'ceuvre. Premiérement, la demande s’est d’abord réorien-
tée vers les biens dans un contexte marqué par les confine-
ments et les perturbations des chaines d’approvisionnement
(graphique 2.3, plage 1 et 2). Les prix des biens se sont
donc envolés jusquau rééquilibrage de la demande paral-
lelement 4 'assouplissement des restrictions. De ce fait,
Pinflation a culminé plus ot et plus haut dans le secteur
des biens que dans celui des services. Deuxi¢mement, la
guerre en Ukraine est venue exercer des pressions considé-
rables sur les composantes volatiles de I'inflation globale.
Celles-ci expliquent I'essentiel de la montée, puis du reflux

de l'inflation non corrigée (graphique 2.3, plage 3), le
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Graphique 2.3. Caractéristiques sectorielles
et dynamique de I'inflation
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Sources : Bureau d'analyse économique des Ftats-Unis ; FMI, base de données sur l'indice
des prix a la consommation (IPC) ; Haver Analytics ; Organisation de coopération et de
développement économiques ; calculs des services du FMI.

Note : La plage 1 fait apparaitre les taux d'inflation moyens pour les biens (hors
alimentation et énergie) et les services dans un échantillon de 30 pays avancés (PA) et
de 13 pays émergents et pays en développement (PEPD) durant la période considérée.
Les données correspondent a des écarts par rapport a la moyenne de 2018-19. La plage
2 représente la consommation sectorielle réelle moyenne pondérée par le PIB en parités
de pouvoir d'achat dans les PA et les PEPD, normalisée a sa valeur au quatriéme trimestre
de 2019. La plage 3 montre les contributions médianes et le taux global d'inflation pour
chaque région. Dans la plage 4, la dépendance énergétique est calculée comme la part
totale du pétrole, du gaz et des services d'utilité publique dans les intrants du secteur.
Un secteur présente une forte dépendance énergétique si sa dépendance énergétique
est supérieure a la médiane, sinon il a une faible dépendance énergétique. Les taux
d'inflation sectoriels (mesurés comme des déflateurs de la valeur ajoutée sectorielle)
sont transformés pour obtenir la médiane de chaque groupe.
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renchérissement des produits alimentaires jouant un role
majeur tout particuli¢rement en Afrique subsaharienne, au
Moyen-Orient et en Asie centrale, tandis que les prix de
Pénergie constituaient le principal moteur de la dynamique
de l'inflation en Europe.

La flambée des prix des produits de base a eu des
effets substantiels en aval, car ces produits servent d’in-
trants dans de nombreux secteurs. Nous utilisons ici les
tableaux entrées—sorties internationaux pour calculer
la dépendance directe et indirecte des secteurs vis-a-vis
de I'énergie tout au long de la chaine d’approvision-
nement. Dans un premier temps, les prix ont grimpé
dans les secteurs trés dépendants 4 I'égard de I'énergie
en 2021, avant méme le début de la guerre en Ukraine.
En 2022, l'inflation a atteint un sommet dans ces
secteurs et elle sest généralisée, accélérant la hausse des
prix dans des secteurs présentant une faible dépendance
4 I'égard de I'énergie. Si l'inflation a nettement ralenti
dans les secteurs dépendants de I'énergie, elle sest seule-
ment stabilisée dans les autres secteurs 2 la fin de 2023
(graphique 2.3, plage 4), et ces derniers sont devenus les
vecteurs de I'inflation les plus importants.

Cet enchainement est globalement cohérent avec les
schémas tendanciels passés de transmission des chocs sur
les prix de 'énergie dans les différents réseaux sectoriels :
les chocs sur les prix de 'énergie se propagent en fonc-
tion de la flexibilité des prix et de la dépendance a I'égard
de I'énergie propres au secteur considéré (graphique 2.2.6
de l'annexe en ligne), cette répercussion étant plus forte
dans les secteurs plus dépendants de I'énergie et dans
les secteurs ol les prix sont plus flexibles (Minton et
Wheaton, 2022 ; Afrouzi, Bhattarai, et Wu, 2024). Alors
que P'ampleur des chocs sur les prix de I'énergie a été
exceptionnellement forte (graphique 2.2.2 de 'annexe
en ligne), celle de leur répercussion n'a pas nécessaire-
ment été inhabituelle. Par le passé, la répercussion maxi-
male d’une augmentation de 1 point de pourcentage des
prix de 'énergie sur I'inflation mesurée par 'indice des
prix a la consommation (IPC) au niveau national avoi-
sinait 0,06 point de pourcentage dans les pays avancés
et 0,17 point de pourcentage dans les pays émergents et
les pays en développement?. Il en a été globalement de

3Ces estimations sont du méme ordre de grandeur que celles établies
par le Groupe de travail du Comité de la politique monétaire du Systeme
européen de banques centrales (2010) ; Choi ez 4/ (2018) ; Minton et
Wheaton (2022) ; Afrouzi, Bhattarai et Wu (2024). La répercussion
maximale est plus élevée dans les pays émergents et les pays en dévelop-
pement en partie parce que les secteurs a forte intensité énergétique (tels
que les industries extractives et les activités manufacturiéres) occupent
une place plus importante dans I'économie (voir également I'édition d’oc-
tobre 2023 des Perspectives économiques régionales — Asie et Pacifique).
Le graphique 2.2.4 de 'annexe en ligne fait apparaitre les résultats de
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Graphique 2.4. Transmission
des prix de I'énergie a I'inflation IPC
(En points de pourcentage)

—— Variation de la transmission, 2020-23
—— Transmission de référence de la hausse des prix de I'énergie

0,10 - 1. Pays avancés N -

Trimestres

0,3 - 2. Pays émergents et pays en développement -

Trimestres

Sources : FMI, base de données sur l'indice des prix a la consommation (IPC);
Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Le graphique représente les résultats de projections locales de la transmission
de l'inflation mesurée par I'indice des prix a la consommation (IPC) & I'échelle nationale
sur les prix de I'énergie pour un choc sur les prix de I'énergie de 100 points de base.
L'échantillon porte sur la période 2010-24, et couvre 26 pays avancés (PA) et 9 pays
émergents et pays en développement (PEPD). La période de COVID commence au
troisieme trimestre de 2020 et s'étend jusqu'a la fin de la période considérée. Les deux
premiers trimestres de 2020 ne sont pas pris en compte. Les variables de contrdle
comprennent deux retards de I'écart de production, I'inflation IPC, le taux directeur et
la variation du taux de change effectif nominal. Les régressions incluent également des
effets fixes par pays. Les erreurs-types sont regroupées a deux niveaux, par pays et par
période. Les lignes représentent les coefficients de projections locales sur un horizon
allant jusqu'a 12 trimestres ainsi que les intervalles de confiance a 95 % (en pointillé).

méme durant 'épisode récent, car la répercussion des
prix de 'énergie sur l'inflation IPC ne s'est pas accrue

de fagon substantielle dans un large éventail de pays
(graphique 2.4 ; graphiques 2.2.4 et 2.2.5 de I'annexe en

tests visant & déterminer si cette répercussion présente des phénoménes
de non-linéarité, lesquels sont une caractéristique de certains modeles
structurels, comme celui de Cavallo, Lippi et Miyahara (2023). Bien que
certains éléments corroborent I'existence de phénomeénes de non-linéarité
dans la répercussion des prix de I'énergie, les données ne permettent pas
daffirmer que ces phénomenes se soient renforcés de fagon généralisée
apres la pandémie. Toutes les annexes en ligne sont disponibles en anglais
a l'adresse www.IMForg/fr/Publications/ WEO.
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Graphique 2.5. Inflation sectorielle et flexibilité des prix
(En pourcentage, taux annualisé)
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Sources : Organisation de coopération et de développement économiques ; calculs des
services du FMI.

Note : Dans la zone euro, I'inflation est mesurée par I'indice des prix a la consommation
harmonisé (IPCH) dans I'ensemble des secteurs. Le degré de flexibilité des prix au
niveau sectoriel est calculé a partir de données issues de Rubbo (2023). Les données
sectorielles couvrent 12 secteurs de I'lPCH. Les secteurs sont divisés en deux catégories
de part et d'autre de la médiane de la flexibilité des prix, et I'inflation est ensuite
agrégeée a l'échelle de I'ensemble des pays a I'aide de coefficients de pondération
reposant sur les PPA nationales et sur I'lPCH au sein des pays. DCP = dépenses de
consommation des particuliers ; PPA = parités de pouvoir d'achat.

ligne)“. En outre, les pays ot la hausse des prix de I'éner-
gie a été plus modérée, notamment les pays émergents

et les pays en développement d’Asie (graphique 2.2.2 de
I'annexe en ligne, plage 4), affichaient une inflation IPC
globale plus faible, ce qui montre que les prix de 'éner-
gie ont pu jouer un rdle prépondérant dans la dynamique
de l'inflation — une question que nous réexaminons
dans ce chapitre 4 partir des décompositions statistiques
de I'inflation et dans 'encadré 2.2 consacré aux effets des
mesures de blocage des prix dans la maitrise de 'inflation
(des prix de I'énergie).

“Le niveau des droits d’accise sur les produits énergétiques pourrait
avoir une incidence sur le degré de répercussion des prix du pétrole
dans les différents pays (Ahn, 2024), la répercussion étant plus forte
dans les pays oti ces droits sont plus faibles.
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En partie sous l'effet des chocs sur les prix de I'éner-
gie et des produits de base, I'inflation globale a d’abord
été tirée par les secteurs des biens o1 les prix étaient plus
flexibles, comme I'énergie, les véhicules et les équipe-
ments ménagers, puis par les secteurs des services ot les
prix étaient flexibles tels que la restauration, 'hétellerie
et les loisirs. Ces secteurs expliquent I'essentiel de 'accé-
lération et du ralentissement de I'inflation observés aux
Etats-Unis et dans la zone euro. Les secteurs caractéri-
sés par une moindre flexibilité des prix n’ont pas enre-
gistré de hausse substantielle des prix avant la fin de 2022
et le début de 2023. A la fin de 2023, cependant, lin-
flation avait pour principaux moteurs les secteurs ol les
prix sont rigides, tels que habillement, les communica-
tions et la santé (graphique 2.5, plages 1 et 2). Le modele
structurel utilisé dans ce chapitre rend bien compte des
différents degrés de rigidité des prix selon les secteurs et
de la répercussion de I'inflation des prix flexibles aux prix
rigides au fil du temps.

Avant de nous intéresser aux conséquences de ces
phénomenes pour la politique monétaire, nous décom-
posons un peu plus finement la dynamique de I'inflation
A partir des courbes de Phillips globales et sectorielles
dans la section suivante.

Déplacement et pentification
de la courbe de Phillips

Les autorités monétaires accordent une attention parti-
culiére 2 la relation entre volant de ressources inutili-
sées et inflation, Cest-a-dire 4 la courbe de Phillips, car
celle-ci permet de mesurer le colit en matiere de pertes
d’emplois et de production généré par la réduction de
Iinflation. Avant la pandémie, cette relation était rela-
tivement plate, ce qui laisse penser que les décideurs
navaient pratiquement pas 4 arbitrer entre production
et inflation (Blanchard, 2016 ; Del Negro ez al., 2020 ;
Hazell ez al., 2022 ; Rubbo, 2023)°. Autrement dit,
avant 2020, méme lorsque I'économie était proche du
plein emploi, les tensions inflationnistes étaient modé-
rées. En revanche, durant la pandémie, la courbe de
Phillips tracée par les données s’est fortement accentuée
et déplacée vers le haut (graphique 2.6 ; Ari ez al. 2023 ;
Benigno et Eggertsson, 2023 ; Gudmundsson, Jackson et
Portillo, 2024 ; Inoue, Rossi et Wang, 2024). Lampleur

de ces évolutions a été particulierement importante dans

>Comme expliqué dans McLeay et Tenreyro (2020), la relative hori-
zontalité de la courbe de Phillips avant la pandémie pourrait aussi tenir
a la mise en ceuvre de mesures de politique monétaire permettant d’ab-
sorber les chocs de hausse des cotits et, partant, de stabiliser les écono-
mies a la suite des chocs de demande.
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Graphique 2.6. Evolution des courbes de Phillips
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Sources : Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Les deux premiers trimestres de 2020 ne sont pas pris en compte dans le
graphique. Dans la plage 1, I'écart de chdmage se lit sur I'axe des abscisses et |'écart
d'inflation hors alimentation et énergie, sur I'axe des ordonnées. Les mesures de
I'inflation sont résidualisées a partir d'un effet fixe par pays au sein de chaque pays.
Les courbes bleues et les courbes rouges correspondent a des ajustements linéaires
reposant sur un échantillon de 29 pays avancés et de 15 pays émergents durant la
période allant du premier trimestre 2010 au premier trimestre 2024. La période

« Aprés la pandémie de COVID » commence au troisieme trimestre de 2020 et s'étend
jusqu'a la fin de la période considérée. L'écart de chdmage est estimé a 'aide d'un
filtre de Hodrick-Prescott univarié. Les valeurs aberrantes ot I'inflation s'écarte de
plus de 20 points de pourcentage de la moyenne nationale sont exclues. Les plages 2
et 3 présentent la distribution des modifications de la pente de la courbe de Phillips et
de son ordonnée a l'origine dans I'ensemble des pays étudiés a partir d'estimations au
niveau national des courbes de Phillips brutes avant 2020 et aprés 2020. Les valeurs
extrémes (situées a plus de 1,5 intervalle interquartile en dessous du premier quartile
ou au-dessus du troisieme quartile) sont exclues. PA = pays avancés ;

PE = pays émergents.

les pays avancés et un peu plus grande dans le cas des
biens que dans celui des services (graphique 2.6, plages 2
et 3 ; graphique 2.2.7 de 'annexe en ligne). Si la pente
de la courbe de Phillips s'accentue alors une diminution
donnée du volant de ressources inutilisées saccompagne
d’une augmentation plus forte de 'inflation et inverse-
ment, un accroissement donné du volant de ressources
inutilisées va de pair avec une baisse plus prononcée de
Iinflation. Ce phénomene corrobore le résultat de la
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section précédente : les projections, vraisemblablement
déterminées sur la base des courbes de Phillips plus plates
observées avant la pandémie, ont sous-estimé I'infla-

tion lorsqu’elle accélérait et I'ont surestimée lorsqu’elle
ralentissait.

Pour vérifier ces relations au niveau national, nous
estimons les relations des courbes de Phillips empi-
riques pays par pays et nous comparons les coefficients
avant et apres la pandémie. Les résultats confirment que
la courbe de Phillips s'est déplacée et accentuée dans
presque tous les pays avancés et dans la plupart des pays
émergents (graphique 2.6, plages 2 et 3). La conclu-
sion est la méme si 'on utilise une version étoffée du
modgele tenant compte d’autres facteurs, comme l'infla-
tion retardée (laquelle permet de neutraliser les éventuels
effets de retour vers la moyenne), les anticipations d’in-
flation ainsi que les prix de 'énergie et & l'importation
(graphique 2.2.7 de 'annexe, plages 1 et 2)°.

En revanche, dans le cas des courbes de Phillips des
salaires établies a partir de données empiriques, ces évolu-
tions ont été moins marquées : les courbes ne se sont pas
beaucoup accentuées, que ce soit dans les pays avancés
ou dans les pays émergents, mais elles se sont déplacées
vers le haut parallélement & 'augmentation des antici-
pations d’inflation 4 court terme (boites & moustache
vertes dans le graphique 2.6, plage 3). Etant donné que
les salaires ont été moins sensibles a I'inflation, la dyna-
mique récente de 'inflation ne tient pas, du moins pas
uniquement, aux pénuries de main-d’ceuvre. Le modele
structurel utilisé dans ce chapitre montre que 'accentua-
tion de la courbe de Phillips s’explique par des chocs et
des contraintes qui trouvent leur origine en dehors du
marché du travail.

Transmission des chocs sur les prix
des produits de base

A partir d'un modéle étoffé de la courbe de Phillips
(graphique 2.2.7 de 'annexe en ligne), il est possible de
décomposer l'inflation dans différents pays  I'aide d’une
méthode similaire 4 celle de Ball, Leigh et Mishra (2022)
et Dao ez al. (2024). Si ce type de décomposition statis-
tique ne permet pas de ventiler la contribution des chocs

Selon Hooper, Mishkin et Sufi (2020) ; McLeay et Tenreyro
(2020) ; et Hazell ez al. (2022), il serait préférable de calculer les
courbes de Phillips 4 partir de données régionales, et non agrégées, afin
d’atténuer le risque que des chocs de hausse des cotits ne faussent les
estimations. Lestimation de la courbe de Phillips dans la zone euro a
partir de données régionales tenant compte des effets fixes temporels
(graphique 2.2.7 de 'annexe en ligne, plages 5 et 6) corrobore les résul-
tats présentés plus haut dans ce chapitre.
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Graphique 2.7. Déterminants de I'inflation aux Etats-Unis,

dans les autres pays avancés et dans les pays émergents
(En pourcentage, en glissement annuel)
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Sources : Consensus Economics ; Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Les déterminants de I'inflation aux Etats-Unis sont estimés sur la base de données
mensuelles (conformément a Dao et al,, 2024), puis convertis en données trimestrielles ;
pour les autres pays, I'estimation est effectuée a partir de données trimestrielles. Les
« capacités inutilisées » sont mesurées par le ratio emplois non pourvus/nombre de
chdmeurs pour les pays avancés et par |'écart de chdmage (estimé a I'aide d'un filtre
Hodrick-Prescott univarié) pour les pays émergents. Les contributions au niveau
national pour les pays avancés et les pays émergents sont agrégées au sein des
catégories de pays a l'aide de pondérations du PIB en parités de pouvoir d'achat.

Les valeurs ajustées pour I'écart d'inflation sont converties en taux sur 12 mois.
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structurels 4 linflation, elle met en évidence les corrélations
entre les principaux facteurs de la dynamique de l'inflation’.

De maniére générale, a 'exception peut-étre des
FEtats-Unis dans la période récente, la pénurie de main-
d’ceuvre (qui sert d’indicateur de substitution de 'am-
pleur des ressources inutilisées dans 'économie) joue un
r6le modéré dans la dynamique de l'inflation depuis la
mi-2022 (graphique 2.7). Ce résultat est conforme a la
faible sensibilité des salaires réels a I'inflation et a la défor-
mation limitée de la courbe de Phillips des salaires, obser-
vées plus haut dans ce chapitre. En revanche, les chocs
sur les prix, notamment de I'énergie, se sont avérés de
puissants facteurs de l'inflation globale. Ces chocs se sont
ensuite répercutés sur l'inflation dans 'ensemble de I'éco-
nomie, les prix 4 'importation représentant une part
considérable de cette transmission dans les pays émer-
gents. Enfin, les anticipations d’inflation 4 long terme
sont restées ancrées dans tous les pays et n'ont pas eu
d’effet direct sur la dynamique de linflation.

Dans le cas des Etats-Unis (graphique 2.7, plage 1),
I'inflation a dans un premier temps é¢é tirée par les chocs
sur les prix de I'énergie et d’autres chocs propres a des
secteurs particuliers, dans la mesure o1 des pénuries et la
pandémie entrainaient des perturbations sur les chaines
d’approvisionnement. Ces chocs de I'inflation globale
se sont ensuite répercutés sur la hausse généralisée des
prix en 2021 et au début de 2022. Les déterminants
de la dynamique de l'inflation ont changé au milieu de
année 2022, la pénurie de main-d’ceuvre étant désor-
mais le principal moteur de I'inflation aux Etats-Unis®,
Au premier trimestre de 2024, la pénurie de main-
d’ceuvre contribuait encore a 'inflation IPC a hauteur de
2,5 points de pourcentage, un chiffre en partie compensé
par une légere déflation des colits de I'énergie.

Lincidence de la sous-utilisation des capacités de production traduit
également les effets de la relance budgétaire ou de la politique monétaire
sur la demande globale. Linfluence exercée par le canal des anticipations
d’inflation & court terme est prise en compte dans la transmission et celle
des prix des denrées alimentaires, dans les autres chocs sur l'inflation
globale. Gréce a la spécification retenue dans ce chapitre, la pénurie de
main-d’ceuvre a un effet direct sur I'inflation hors alimentation et énergie,
et pas seulement indirect, par le jeu de la hausse des salaires, conformé-
ment aux observations figurant dans Dao et al. (2024).

8Comme défendu par Ball, Leigh et Mishra (2022) ; Barnichon et
Shapiro (2024) ; et Bernanke et Blanchard (2024), nous mesurons la
pénurie de main-d’ceuvre au moyen du ratio emplois non pourvus/
nombre de chémeurs. Dans d’autres pays, la pénurie de main-d’ceuvre
a une incidence plus faible sur l'inflation, indépendamment de l'in-
dicateur utilisé (ratio emplois non pourvus/nombre de chémeurs
ou écart de chémage). Encore une fois, 2 exception des Etats-Unis,
les résultats savérent similaires que I'on retienne I'écart de chomage
(graphique 2.2.7 de 'annexe, plages 3 et 4) ou les estimations pays par
pays pour les pays sur lesquels on dispose de données mensuelles pour
mesurer le volant de ressources inutilisées.
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A linverse, la pénurie de main-d’ceuvre a eu un effet
limité sur I'inflation dans les autres pays avancés et dans
les pays émergents. Dans les autres pays avancés, en parti-
culier les pays européens (graphique 2.7, plage 2), I'infla-
tion a dans un premier temps été alimentée par les grands
chocs sur les prix de 'énergie, qui se sont répercutés sur
I'inflation générale, ces chocs représentant 4 eux seuls
plus de 2,5 points de pourcentage de I'inflation mesurée
par I'IPC lorsqu’elle a atteint son niveau maximal. Dans
les pays émergents (graphique 2.7, plage 3), la transmis-
sion des prix & 'importation a été un facteur important
de la répercussion de l'inflation, qui engloberait les effets
de change, dans la mesure ot les prix & l'importation sont
ici exprimés en monnaie nationale’.

Pour comprendre la dynamique récente de l'infla-
tion, il faut comprendre comment les chocs sectoriels,

y compris dans les secteurs de 'énergie et des produits
de base, ont entrainé des tensions inflationnistes géné-
ralisées. Pour cela, nous utilisons un modéle structu-
rel multisectoriel, et non un modele classique & un seul
secteur, de fagon & pouvoir étudier la propagation des

chocs sectoriels dans le réseau de production.

La riposte monétaire

Face a la pandémie, les banques centrales du monde
entier ont, dans un premier temps, adopté des mesures
expansionnistes en vue de stimuler 'économie et de
préserver la stabilité financiére (graphique 2.8, plage 1).
Lorsque des tensions inflationnistes généralisées sont
apparues, les banques centrales ont infléchi leur poli-
tique. Ce mouvement de resserrement s'est avéré globa-
lement synchrone, mais son amorce et son rythme
n'ont pas été les mémes dans tous les pays, en fonction
des effets des chocs au niveau local, des calendriers de
confinement et de réouverture ainsi que de la situation
initiale de 'économie et des caractéristiques institution-
nelles. Par exemple, le renchérissement des produits de
base apres le début de la guerre en Ukraine a amélioré
les termes de I'échange pour les pays exportateurs, mais
les a dégradés pour les pays importateurs. Les banques
centrales qui avaient su maintenir 'inflation 4 un niveau
faible et stable disposaient d’un capital crédibilité et
pouvaient se permettre de « faire abstraction » plus long-
temps que les autres des chocs sur l'offre apparemment

9Le graphique 2.2.8 de I'annexe en ligne présente une ventilation plus
détaillée, mettant notamment en évidence I'importance des chocs sur
les prix de I'énergie et sur l'inflation globale dans les pays émergents et
les pays en développement d’Europe orientale. Les résidus observés dans
I'ensemble des marchés émergents pourraient s'expliquer en partie par la
transmission transfrontaliére de la liquidité mondiale (Choi ez al, 2017).

LE GRAND RESSERREMENT : LES ENSEIGNEMENTS DU RECENT EPISODE D'INFLATION

Graphique 2.8. Resserrement de la politique monétaire
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Sources : Banque des réglements internationaux ; Consensus Economics ; Haver
Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Léchantillon repose sur 16 pays avancés (PA) et 65 pays émergents et pays

en développement (PEPD). Les courbes des agrégats « Autres » représentent des
médianes. Les « Pays précurseurs » sont le Brésil, le Chili, la Corée, la Hongrie, la
Norvege, la Nouvelle-Zélande, le Pérou et la Pologne qui ont commencé a relever leurs
taux bien avant les grandes banques centrales. Dans la plage 1, les taux réels sont
calculés en soustrayant les anticipations d'inflation a un an aux taux nominaux. La
plage 2 représente la situation économique au moment du premier relévement de taux
d'intérét durant le cycle de resserrement monétaire, dans les pays précurseurs autres
que le Pérou, le Canada, les pays de la zone euro, le Royaume-Uni et les Etats-Unis.

Les pays sont classés en fonction de la date du premier relévement de taux. Linflation
correspond a I'écart entre I'objectif d'inflation de la banque centrale et le taux visé

lors du trimestre marquant le premier reléevement du taux. Les données sur I'écart

de production sont annuelles. Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation
internationale de normalisation (ISO). ZE = zone euro.

transitoires. A l'inverse, existence de dispositifs d’in-
dexation des salaires et des prix a réduit la marge de
manceuvre dans de nombreux pays. Enfin, les dispari-
tés concernant d’autres parametres, comme 'ampleur de
la relance budgétaire ou les mesures de blocage des prix,
se sont traduites par les réponses monétaires différentes.
Clest pourquoi certains pays émergents et pays en déve-
loppement, tels que le Brésil, le Chili et le Mexique, ont
commencé A relever leur taux d’intérét plus tot que les
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Graphique 2.9. Comparaison de différents épisodes d'inflation
(En pourcentage)
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Sources : Ari et al,, 2023 ; Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Les taux « médians » correspondent a la médiane lors des épisodes d'inflation.
L'inflation et les taux d'intérét nominaux a court terme sont normalisés de fagon que
leur valeur I'année précédente (t—1) soit égale a zéro et les écarts sont indiqués par la
suite. Les taux d'intérét réels sont exprimés sous la forme de niveaux, et non d'écarts
normalisés. Les zones ombrées en bleu matérialisent les 25¢ et 75¢ centiles des
données dans I'ensemble des épisodes d'inflation. Les zones ombrées en gris et en
vert représentent respectivement les épisodes d'inflation retenus et les projections.
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autres. A I'opposé, 'Asie a fait montre d’une riposte plus
modérée et les Etats-Unis ont réorienté leur politique
relativement tard (graphique 2.8, plage 2).

Comparaison avec les années 70

Les chocs sur les prix de 'énergie survenus dans les
années 70, qui ont aussi eu des répercussions d’enver-
gure mondiale, constituent des points de comparaison
naturels, quoiqu'imparfaits, pour analyser les mesures
mises en place durant la récente poussée de I'inflation. La
comparaison ne peut pas étre parfaite parce que les cadres
et la crédibilité de la politique monétaire ont profon-
dément changé depuis les années 70 et que le dernier
épisode inflationniste s'est produit dans un contexte de
pandémie.

Pour mener notre exercice de comparaison, nous
répertorions les épisodes inflationnistes au niveau
mondial. A linstar d’Ari ez 2/ (2023), nous définissons
ici un épisode d’inflation comme une période durant
laquelle I'inflation augmente de plus de 2 points de
pourcentage en un an. Nous distinguons également les
épisodes d’inflation « résorbés », ott 'inflation reflue &
environ 1 point de pourcentage de son niveau antérieur
4 I'épisode au bout de cinq ans au plus, et les autres,
qualifiés de « non résorbés ». La comparaison entre les
épisodes d’inflation survenus apres 2020 et ceux des
années 70 fait apparaitre ce qui suit (graphique 2.9) :

o Les épisodes d’inflation observés aprés 2020 ont été
plus marqués et plus tenaces que les épisodes 7ésor-
bés des années 70 ; les tensions inflationnistes se sont
fortement accentuées pendant ces épisodes (zones
ombrées en gris du graphique) et ont continué de
croitre 'année suivante.

e Lampleur des relévements des taux d’intérét nominaux
durant les épisodes résorbés des années 70 a été plus
importante, dans la mesure ot les taux réels sont rapi-
dement passés en territoire restrictif (graphique 2.9,
plage 2). A l'inverse, les épisodes survenus aprés 2020
se sont caractérisés par un ajustement plus faible du
taux nominal et par le maintien d’une politique expan-
sionniste durant une période plus longue, d’oli des
taux d’intérét réels négatifs prolongés.

e Durant les épisodes non résorbés, I'orientation médiane
de la politique monétaire est demeurée constamment
expansionniste, et les taux d’'intérét réels sont restés

négatifs plus longtemps et plus bas qu’apres 2020.

De fagon générale, le récent épisode d’inflation se situe
entre les épisodes résorbés et non résorbés des années 70
en ce qui concerne la dynamique de I'inflation et la
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vitesse de la riposte des pouvoirs publics. Ce dernier
résultat est corroboré par la comparaison des écarts entre
les taux directeurs effectifs et ceux qu'impliquerait une
regle de politique simple ciblant I'inflation et I'écart

de production (graphique 2.2.9 de 'annexe en ligne).
S’agissant de 'ancrage des anticipations, la comparai-
son n'est pas aisée du fait du manque de données sur les
anticipations d’inflation dans les années 70, mais si 'on
utilise la volatilité passée de I'inflation comme indica-
teur indirect du degré d’ancrage des anticipations, alors
il apparait que les anticipations d’inflation étaient plus
fortement ancrées lors de I'épisode récent de poussée
d’inflation (graphique 2.2.10 de 'annexe en ligne).

Continuités et ruptures dans la transmission
du resserrement monétaire

Comme nous 'avons montré dans ce chapitre, le
resserrement de la politique monétaire a été amorcé apres
que les effets exceptionnels de la pandémie se sont atté-
nués, I'essentiel de ce mouvement s'étant produit dans un
second temps.

Cependant, ces chocs extraordinaires se sont-ils
traduits par une transmission de la politique monétaire
tres différente de celle d’épisodes précédents ? Il n'est
pas aisé de répondre A cette question parce que certains
facteurs vont dans le sens d’une transmission plus faible,
d’autres dans celui d’une transmission plus forte. Par
exemple, il est possible que la transmission de la poli-
tique monétaire par le vecteur du marché du logement
se soit émoussée dans certains pays, dans la mesure ot
la popularité grandissante des préts hypothécaires a taux
fixe pourrait avoir réduit la sensibilité des mensuali-
tés & la hausse des taux d’intérét (chapitre 2 de I'édition
d’avril 2024 des Perspectives de ['économie mondiale). De
méme, l'excés d’épargne chez les ménages a protégé leur
situation financiére, ce qui pourrait expliquer la résilience
de la consommation alors méme que la politique moné-
taire se durcissait. Le fait que le mouvement de resser-
rement se soit produit globalement au méme moment
dans le monde entier pourrait avoir affaibli le canal du
taux de change, mais aussi renforcé d’autres vecteurs de
transmission, tels que les prix mondiaux des produits de
base (Bernanke, Gertler et Watson, 1997 ; Blanchard
et Gali, 2007b ; Auclert ez al., 2023). En outre, comme
expliqué dans la section précédente, il est possible que le
resserrement monétaire puisse nettement ralentir 'infla-
tion 4 un faible cofit sur la production lorsque la courbe
de Phillips se pentifie. Dans ce contexte, nous cherchons
ici  déterminer l'effet final des différents facteurs sur la
force de la transmission globale.

LE GRAND RESSERREMENT : LES ENSEIGNEMENTS DU RECENT EPISODE D'INFLATION

Graphique 2.10. Transmission de la politique monétaire
al'lPC durant les épisodes de resserrement
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les barres représentent la réponse maximale médiane du pays ou du groupe de
pays, et les moustaches représentent les bornes supérieure et inférieure de I'intervalle
de 68 % des réponses présentant la densité a posteriori la plus élevée.

1 =années 90-2019, 2 = 2021-22, 3 = 2021-23, 4 = 2022-23. IPC = indice des prix a
la consommation.

Les données préliminaires montrent une certaine
évolution de la transmission au cours du temps, mais pas
de changements de large portée ou de grande ampleur.
Nous comparons ici la transmission d’'un choc de resser-
rement de la politique monétaire standardisé, esti-
mée 4 l'aide d’un modéle d’autorégression vectorielle
comportant des coefficients variables au fil du temps,
dans plusieurs pays, lors de cycles de resserrement obser-
vés depuis les années 90'°. 1l ressort de I'application du
modele que les effets maximaux sur les prix 4 la consom-
mation dépendent dans une certaine mesure du choc de
resserrement (graphique 2.10 ; graphique 2.3.2 de 'an-
nexe en ligne). Cependant, I'analyse ne fait pas apparaitre
de différence systématique et statistiquement signifi-
cative dans la magnitude de la réaction de I'économie
lorsque 'on compare I'évolution des prix apres 2022 et la
transmission moyenne du durcissement monétaire entre
les années 90 et 2019. Ce résultat reste valable si I'on
compare la trajectoire compléte des réponses impulsion-
nelles dans le temps, et pas seulement les effets maximaux
(graphique 2.3.1 de 'annexe en ligne).

Plusieurs réserves simposent cependant. La méthode

utilisée dans cette section a pour objectif de mettre en

10 Nous ne prenons ici en compte que la période apres 1990, ou
les pays appliquent une stratégie fondée sur une cible d’inflation.
Lannexe 2.3 en ligne donne des précisions sur la méthode employée et
présente d’autres résultats.
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évidence, 2 partir des données disponibles, les change-
ments importants observés jusqua présent dans la trans-
mission globale d’un resserrement monétaire dans les
cycles de resserrement monétaire des pays. Elle ne permet
donc pas d’exclure existence de changements de plus
faible ampleur, étant donné les incertitudes qui entourent
ces estimations, ni d’écarter la possibilité que de nouvelles
données viennent modifier les résultats obtenus.

Enseignements pour la politique
monétaire : résultats de I'analyse
par modélisation

Faisant fond sur les résultats établis jusqu’ici dans ce
chapitre, nous élaborons dans cette section un nouveau
modele mondial intégrant les liens entrées—sorties, a
savoir le Modele de réseau dynamique multinational
(Global Dynamic Network Model), afin de mettre en
évidence de nouveaux enseignements. Ce modele repose
sur les caractéristiques suivantes :
® Relations fines entrées—sorties entre les secteurs et entre les

pays. Pour reproduire la transmission a l'inflation hors

alimentation et énergie des tensions sur les prix dans
différents secteurs, comme dans la section empirique,
le modéle comprend plusieurs secteurs qui sont reliés
entre eux par des relations entrées—sorties. La demande
relative pour chaque secteur peut changer a la fois en
réponse a une hausse des prix plus importante dans
certains secteurs et 4 une évolution des golits des
ménages, ce qui sest produit, par exemple, pendant
les confinements, lorsque les ménages ont réorienté
leur consommation, faisant augmenter la demande de
biens plus vite que la demande de services. Parce qu'il
comporte deux pays ayant des liens commerciaux, le
modele peut évaluer l'effet d’'un resserrement mondial
synchrone.

o Des contraintes d offre parfois limitantes. Le modele
prévoit des contraintes sectorielles, c’est-a-dire un
plafonnement du niveau d’emploi des entreprises, qui
sont atteintes par moment. Ces contraintes servent
A reproduire les goulets d’étranglement de l'offre et,
comme nous le montrerons, elles constituent un
facteur essentiel pour expliquer la récente pentifica-
tion de la courbe de Phillips globale mise en évidence,
données a 'appui, dans la section empirique et obser-
vée dans de nombreux pays (Gudmundsson, Jackson
et Portillo, 2024 ; Comin, Johnson et Jones, 2023).
En temps normal, 'emploi est rarement proche de ces
plafonds. En revanche, dans des situations extrémes,
comme les confinements, ol le niveau maximal
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d’emploi dans un secteur peut chuter, ou la demande
dans un autre, s'envoler (pensons aux biens durables),
ces plafonds peuvent brider la production. Ce phéno-
mene fait augmenter les prix dans les secteurs soumis
a des contraintes d’approvisionnement et se propage
aussi dans les autres pans de 'économie, en particulier
si les secteurs patissant de contraintes fournissent une
grande partie des intrants d’autres secteurs et que ces
intrants ne sont pas facilement substituables.

o Chocs agrégés et sectoriels. Compte tenu des effets
possibles des mesures de relance monétaire et budgé-
taire au cours d’un épisode, le modéle prévoit des
chocs de politique monétaire ainsi que des chocs sur la
demande globale, en plus d’un large éventail de dépla-
cements sectoriels de la demande et de loffre.

Goulets d'étranglement généralisés et origine
de la pentification des courbes de Phillips

Pour illustrer les enseignements tirés du modele sur la
pentification des courbes de Phillips, nous représentons
dans les deux plages du graphique 2.11 la relation entre les
effets maximaux enregistrés par l'inflation et par la produc-
tion dans un scénario ot la politique monétaire est initia-
lement restrictive (2 gauche) et devient progressivement
expansionniste (a droite). Dans les deux cas, les contraintes
d’approvisionnement limitent l'offre dans un nombre
croissant de secteurs a mesure que la demande augmente.

o Pentification de la courbe. Lorsque la politique moné-
taire est restrictive et que la demande est faible,

les secteurs tournent & un régime inférieur a leurs

contraintes de main-d’ceuvre et la hausse de la

demande se traduit par un accroissement de I'emploi
et une accélération de l'inflation. Toutefois, lorsque

la politique monétaire se détend, de plus en plus de

secteurs atteignent leurs contraintes d’approvision-

nement, comme le montrent les barres grises dans la
plage 1 du graphique 2.11 (graphique 2.4.1 de I'an-
nexe en ligne). Ces secteurs ne pouvant pas augmenter
leur niveau d’emploi ni de production, les prix doivent
monter pour que l'offre et la demande s’équilibrent.

Lorsque de nombreux pans de I'économie sont limi-

tés par ces contraintes, il apparait que la relation entre

P'inflation et la production au niveau de 'ensemble

des secteurs n'est pas linéaire, autrement dit, la courbe

de Phillips globale nest pas une droite, mais bien une
courbe (ligne bleue). En I'absence de goulets d’étran-
glement au niveau de l'offre, la courbe de Phillips agré-
gée est linéaire (ligne rouge), ce qui montre que les
goulets d’étranglement sont un mécanisme clé dans
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Graphique 2.11. La courbe de Phillips sous différentes

contraintes
(En pourcentage)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : La ligne bleue représente la combinaison de I'effet de chocs de politique
monétaire de différentes ampleurs sur le PIB réel (axe des abscisses) et 'inflation
(échelle de gauche) au moment de I'impact, la plage 2 incluant également un

choc de demande relative. Les barres grises (échelle de droite) indiquent la part de
I'économie entravée par des contraintes limitantes. La ligne rouge représente la
méme combinaison, mais sans aucun goulet d'étranglement de I'offre. La forme de
la courbe de Phillips dépend des contraintes retenues.

ce modele pour expliquer les résultats de la section
empirique!l.

o Déplacement de la courbe. La plage 2 du graphique 2.11
illustre le déplacement de la courbe de Phillips lorsque
P'on ajoute des chocs sur la demande relative dans
le modele. Dans ce cas, les secteurs pour lesquels
la demande est forte atteignent leurs contraintes
d’approvisionnement et enregistrent des pressions a
la hausse sur les prix. En parallele, dautres secteurs
produisent moins a cause de 'atonie de la demande.

La montée des prix (dans les secteurs entravés par leurs

D’autres mécanismes peuvent aussi accentuer la courbe de Phillips,
comme des asymétries dans la fixation des salaires, une courbe de
demande de biens quasi coudée ou des frictions informationnelles, ou
encore une fixation des prix en fonction des circonstances (Ilut, Valchev
et Vincent, 2020 ; Harding, Lindé et Trabandt, 2022, 2023 ; Benigno
et Eggertsson, 2023 ; Dupraz, 2024 ; Karadi ez al., 2024).
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contraintes) conjuguée a une faible production (dans les
autres secteurs) conduit & un déplacement vers le haut

de la courbe de Phillips globale.

Le modele rend possibles 4 la fois la pentification et
le déplacement de la courbe de Phillips, donc 'impor-
tance relative des deux phénomenes est déterminée par
les données.

Rdle des contraintes et des chocs spécifiques
au secteur des produits de base

Dans cette section, nous appliquons le modéle aux
données et examinons plusieurs scénarios contrefactuels
afin de décomposer le role des contraintes d’approvision-
nement et des chocs spécifiques au secteur des produits
de base 4 l'aide du modele.

Nous retenons les Etats-Unis et le reste du monde
comme les deux pays ou régions du modele et nous
calibrons les chocs sectoriels et agrégés de fagon quils
correspondent aux données. Etant donné que les données
appariées portent notamment sur 'inflation et sur la
production, nous utilisons comme dispersion sectorielle
celle présentée dans les plages 1 et 2 du graphique 2.12
(semblable 4 celle de la section empirique). La plage 4 de
ce graphique montre que les contraintes d’approvision-
nement ont constitué un frein durable  la croissance du
PIB réel durant la période étudiée. En outre, elles ont
généré d’'importantes tensions sur les prix au début de la
pandémie : elles expliquent 2 4 3 points de pourcentage
de l'inflation aux Etats-Unis en 2020-22 et ont favorisé
la désinflation qui a suivi au moyen d’une contribution
nette négative apres 2023 (graphique 2.12, plage 3)2.
Les effets sur l'inflation semblent moins importants que
ceux sur le PIB, en grande partie parce que les goulets
d’étranglement au niveau de l'offre — méme ’ils peuvent
durer longtemps — font durablement monter les prix, ce
qui se traduit par des augmentations ponctuelles, plutot

que chroniques, de l'inflation!3.

12Dans les plages 3 et 4, les barres bleues et rouges englobent les
contraintes d’approvisionnement et leurs interactions avec d’autres
chocs. Les « autres chocs », représentés par les barres grises, recouvrent
tout le reste. Compte tenu de la complexité des effets réciproques de
I'ensemble des chocs avec les contraintes d’approvisionnement, il serait
trompeur de produire des tableaux plus détaillés laissant supposer des
contributions mutuellement exclusives des chocs.

13aggravation des contraintes d’approvisionnement pour un niveau
donné de la demande et les interactions entre ces contraintes et la
demande peuvent faire apparaitre des goulets d’étranglement au niveau
de l'offre. Les contributions représentées mesurent 'incidence zozale des
contraintes d’approvisionnement ; elles rendent compte des effets de ces
contraintes prises isolément ou conjuguées avec la demande.
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Graphique 2.12. Effets des contraintes d'approvisionnement
et des chocs sur les secteurs des produits de base
(Ecart en pourcentage, sauf indication contraire)
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Sources : Données économiques de la Réserve fédérale ; Eurostat ; Organisation de
coopération et de développement économiques ; calculs des services du FMI.

Note : Dans les plages 3 et 4, la courbe représente respectivement l'inflation et le PIB
réel, et les barres matérialisent les contributions de différents types de chocs. Pour
chaque période, lasomme des barres est égale a la valeur indiquée par la courbe.
Dans les plages 5 et 6, le scénario « Pas de chocs sur I'énergie ou I'agr. » repose

sur I'hypothése que les chocs monétaires sont les mémes que dans les données
observées, mais que la politique monétaire réagit aux variations de l'inflation, et que
les contraintes d'approvisionnement répertoriées dans les secteurs hors produits de
base demeurent. aqr. = aariculture.
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D’apres les décompositions empiriques, les « chocs sur
I'inflation globale », en particulier les chocs sur les prix
des denrées alimentaires et de 'énergie, sont des facteurs
importants de la dynamique de 'inflation, cest pour-
quoi nous nous intéressons a un tel scénario. Plus préci-
sément, nous faisons disparaitre les chocs spécifiques &
Pagriculture et & I'énergie brute dans les plages 5 et 6 du
graphique 2.12. Cet exercice révéle que l'inflation aurait
été plus faible dans ce cas, en particulier au début de la
guerre en Ukraine, lorsque les contraintes d’approvision-
nement dans ces secteurs étaient les plus fortes. La
suppression de ces chocs a un effet moindre sur le PIB.

Bien que 'impact important des secteurs de 'agricul-
ture et de I'énergie brute sur la dynamique de I'inflation
corresponde globalement aux conclusions de I'analyse
empirique (si Pon utilise les résultats relatifs aux Erats-
Unis, compte tenu du calibrage du modele), les deux
exercices ne sont pas identiques. Lune des différences
majeures tient au fait que les chocs spécifiques 2 ces deux
secteurs, qui sont éliminés ici, ne sont pas les seuls déter-
minants des prix dans ces secteurs. C’est pourquoi la
suppression des chocs dans ces secteurs ne signifie pas
que les prix dans ces secteurs restent constants tout au
long de la période étudiée. De fai, il semblerait que les
chocs sur la demande globale (en particulier parce que
les prix des produits agricoles et de I'énergie sont relati-
vement flexibles) et les contraintes dans d’autres secteurs
(lesquelles font augmenter les prix des intrants) entrent
également en jeu. En revanche, les décompositions empi-
riques supposent que les prix sectoriels sont exogénes et
font apparaitre la contribution de ces derniers a I'infla-
tion hors alimentation et énergie par rapport a un cas ot
ils resteraient inchangés, sans apporter d’éclaircissements

sur leurs déterminants.

Etude de scénarios

Nous menons dans cette section deux séries d’ana-
lyses afin d’en tirer des enseignements pour éclairer la
politique monétaire. Premiérement, nous étudions des
scénarios contrefactuels reposant sur des politiques diffé-
rentes de celles mises en ceuvre par les banques centrales.
Etant donné que les données sont d’abord alignées sur
la période récente, marquée par les conséquences de
la pandémie et de la guerre en Ukraine, les enseigne-
ments stratégiques mis en évidence par cette premicre
analyse sont surtout pertinents dans ce type de situations
extrémes. Deuxi¢mement, nous examinons un scénario
hypothétique s'inspirant d’une situation ordinaire. Les
contraintes d’approvisionnement ne sont atteintes que



CHAPITRE 2

dans les secteurs de I'alimentation et de I'énergie, et le
choc de demande globale est positif. Ce scénario permet
par exemple de représenter un cas ol une période de
sécheresse ou un choc géopolitique limite l'offre dans les
secteurs de l'agriculture et I'énergie, et ou les pouvoirs
publics fournissent un soutien budgétaire pour en conte-
nir les répercussions. La part des secteurs patissant de
goulets d’étranglement au niveau de loffre est beaucoup
plus faible dans ce scénario que lors de la pandémie.

Scénarios contrefactuels

Les scénarios contrefactuels visent en premier lieu &
répondre aux questions suivantes : les choses auraient-
elles été différentes si les banques centrales avaient pris
d’autres décisions lors de la poussée de l'inflation ? Et
quelles incidences auraient eu ces décisions sur les goulets
d’étranglement ? Pour le savoir, nous représentons dans
le graphique 2.13 des scénarios ol la politique monétaire
est resserrée trois trimestres avant que le resserrement ne
soit observé, assortis de diverses hypothéses concernant la
présence de goulets d’étranglements.

o Lorsque le tour de vis a été donné plus tot, ce qui
correspond aux courbes pleines rouges, l'inflation
culmine 2 environ 2 points de pourcentage de moins
que son sommet effectif (graphique 2.13, plage 1),
mais le PIB réel diminue de 0,8 point de pourcentage
(graphique 2.13, plage 2) en 2022.

o La comparaison des deux scénarios de « resserre-
ment précoce » met un peu plus en lumiere le role des
goulets d’étranglement au niveau de loffre. Lorsque
les contraintes de capacités sont fixées aux niveaux esti-
més pour calibrer le modele sur les données (courbes
pleines rouges), le durcissement de la politique moné-
taire est plus efficace pour ralentir l'inflation et a un
colit plus faible en mati¢re de production par rapport
au cas ol1 ces contraintes sont supposées inexistantes
(courbes rouges en pointillé). Cette différence tient
a la pentification de la courbe de Phillips sous l'effet
de ces contraintes, comme montré plus haut dans ce
chapitre ; les politiques expansionnistes sont alors plus
inflationnistes, mais la réduction de I'inflation provo-
quée par un tour de vis monétaire a un impact négatif
moindre sur la production. Cette comparaison illustre
la mesure dans laquelle les goulets d’étranglement au
niveau de l'offre accentuent la courbe de Phillips et
modifient le cotit de la désinflation.

Les choses auraient-elles été différentes si d’autres
banques centrales avaient pris d’autres décisions lors de
Iépisode de poussée de l'inflation ? Dans un autre scéna-
rio contrefactuel, le reste du monde durcit sa politique
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Graphique 2.13. Mesures monétaires contrefactuelles
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Sources : Données économiques de la Réserve fédérale ; Organisation de coopération et
de développement économiques ; calculs des services du FMI.

Note : Dans le scénario « Resserrement précoce », les taux sont relevés trois trimestres
plus tot qu'ils ne I'ont été. Les contraintes de main-d'ceuvre mises en évidence sont
inchangées. Dans le scénario « absence de goulet d'étranglement », I'écart entre

le produit marginal du travail et des salaires (prix de référence de la contrainte) est
cohérent avec les données, mais la contrainte n'est pas limitante.

monétaire apres les Etats-Unis (graphique 2.14)'4. Ce
retard dans la synchronisation du resserrement moné-
taire ralentit le processus de désinflation au niveau natio-
nal. La différence entre I'inflation effective et le scénario
contrefactuel est représentée, dans le graphique 2.14,
par une barre pour chacun des grands secteurs étudiés'>.
Celui regroupant l'agriculture, les industries extractives
et énergie — o les prix sont trés flexibles — enregistre
une inflation plus forte que les autres et, bien que 'in-
flation reflue au fil du temps dans ce grand secteur, 'en-

volée des prix qu'il connait entraine de nouvelles vagues

MDexercice porte sur les Etats-Unis, mais I'on retrouverait un méca-
nisme similaire dans d’autres pays.

15Le graphique fait apparaitre les effets directs et indirects, dans la
mesure ol il tient compte, par exemple, de l'effet probable des prix de
Palimentation et de I'énergie sur les prix des autres biens et services.
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Graphique 2.14. Rodle de la coordination

de la politique monétaire
(En pourcentage, en glissement trimestriel, valeur annualisée)
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Sources : Données économiques de la Réserve fédérale ; Organisation de coopération et
de développement économiques ; calculs des services du FMI.

Note : Dans le scénario « Le reste du monde différe son resserrement », le reste du
monde commence a relever ses taux trois trimestres plus tard qu'il ne I'a fait et les taux
américains sont ceux observés durant I'épisode. Les contraintes de main-d‘ceuvre sont
supposées inchangées. L'échelle de droite permet de mesurer la différence en points
de pourcentage entre I'inflation sectorielle effective et celle du scénario « Le reste du
monde différe son resserrement ». Agr. = agriculture.

de hausses des prix dans I'industrie manufacturiére et les
services par le jeu des relations entrées—sorties.

Scénario hypothétique

Nous analysons maintenant un scénario hypothé-
tique reposant sur des chocs positifs de demande globale,
combinés a des chocs négatifs de contraintes de capacités
dans les secteurs de I'agriculture, des industries extractives
et de I'énergie pour les deux pays ou régions du modele.
Comme expliqué dans ce chapitre, ce scénario corres-
pond 2 des chocs plus modérés que ceux étudiés jusqu’a
présent.

Le graphique 2.15 compare les effets de quatre regles
simples de politique monétaire dans ce scénario : 1) le
ciblage de I'inflation dans les secteurs ot les prix sont
les plus rigides'® ; 2) le « ciblage des projections d’in-
flation », qui vise & stabiliser la moyenne mobile sur
quatre trimestres de 'inflation IPC future ; 3) le « ciblage
de linflation moyenne », ot la banque centrale cible

16A savoir les technologies de Iinformation et les télécommunica-
tions ; les services financiers et d’assurance ; les services professionnels,
scientifiques et techniques ; I'éducation, la santé et les services publics ;
et les arts, spectacles et loisirs.
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Graphique 2.15. Regles de politique

monétaire contrefactuelles

(Ecarten pourcentage par rapport a I'état stable, en glissement
trimestriel annualisé, en ordonnée ; trimestres en abscisse)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les régles de Taylor sont les mémes sauf pour ce qui est de I'indicateur
d'inflation ciblé. Le « ciblage des prix rigides » porte sur I'inflation dans les cing
secteurs présentant la courbe de Phillips la plus pentue. Le « ciblage des projections
d'inflation » porte sur la moyenne mobile sur quatre trimestres de I'inflation IPC
future. Le « ciblage de I'inflation moyenne » porte sur la valeur moyenne de l'inflation
au cours des quatre trimestres précédents. Le « ciblage égal de I'lPC et de l'inflation
dans les secteurs a contraintes » porte a parts égales sur I'inflation IPC et sur I'inflation
sectorielle dans I'agriculture, les industries extractives et |'énergie. La courbe « Prix
flexibles » représente les prix relatifs dans un scénario sans rigidités nominales dans
un quelconque secteur. Dans chaque cas, le paramétre de Taylor estfixé a 3 et le
paramétre de persistance, a 0,5, et les banques centrales n'ont pas défini d'objectif de
PIB ni d'écart de production. IPC = indice des prix a la consommation.

la valeur moyenne de l'inflation au cours des quatre
trimestres précédents ; et 4) une régle de Taylor secto-
rielle qui cible A parts égales I'inflation IPC et 'inflation
sectorielle dans 'agriculture, les industries extractives et
Iénergie, qui sont les secteurs soumis a des contraintes
d’approvisionnement, mais aussi ceux ot les prix sont
les plus flexibles. Les trois premicres régles sont large-
ment appliquées ou étudiées. Quant 4 la derniére, elle
permet de déterminer s'il est approprié de concentrer en
début de période l'inflexion de la politique en réponse

aux augmentations de prix dans les secteurs soumis a des
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contraintes. Etant donné que la politique monétaire ne

peut quatténuer les effets des frictions nominales dans

la réaction d’une économie aux chocs, la plage 3 indique

également, pour servir de point de comparaison, la

production d’une économie « efficiente » ot les prix et les
salaires sont supposés étre parfaitement flexibles.

La comparaison des différentes régles fait apparaitre les
résultats suivants (graphique 2.15) :

o Le ciblage de I'inflation dans les secteurs ot les prix
sont rigides aboutit 4 une désinflation relativement
rapide. En revanche, le ciblage des projections d’in-
flation finit par « mettre 'économie en surchauffe »,
car cette régle prend en compte l'inflation & moyen
terme, qui est inférieure & 'inflation au moment de
Pimpact, et fait grimper linflation et les anticipations
d’inflation. Bien que les taux nominaux soient plus
élevés, cette régle permet d’obtenir des taux réels plus
faibles que les autres régles de politique monétaire.
Ceci se traduit par une production plus élevée dans un
premier temps, mais aussi par une nécessaire réduction
prolongée du PIB réel 2 moyen terme pour ramener
I'inflation 4 son niveau cible!”.

o La regle de politique qui pese le plus sur 'alimenta-
tion et 'énergie a un effet de resserrement plus fort
au moment de 'impact, parce que les prix de I'ali-
mentation et de I'énergie sont plus flexibles et plus
sensibles au choc de demande, et que ces secteurs sont
eux-mémes soumis a des contraintes d’approvision-
nement. La prise en compte de contraintes
d’approvisionnement, méme si celles-ci s'avérent dura-
blement limitantes, a des effets transitoires sur I'infla-
tion (graphique 2.4.5 de I'annexe en ligne)'8. Lorsque
la politique monétaire se concentre sur ces secteurs,
elle réagit de maniere excessive a l'inflation transitoire,
ce qui provoque une forte récession. Quand les chocs
se dissipent, les prix de I'alimentation et de 'énergie
reculent plus vite que 'IPC global, car ils sont plus
flexibles, ce qui se traduit par une diminution rapide

17Les inconvénients des régles fondées sur les projections d'inflation
par rapport au ciblage de l'inflation effective mis en évidence ici sont
similaires aux résultats de Erceg, Lindé et Trabandt (2024). Malgré les
grandes similitudes de leurs conclusions, cette étude et le présent chapitre
reposent sur des cadres différents : les scénarios spécifiques comme les
mécanismes sous-jacents ne sont pas les mémes. Par cxemple, Erceg,
Lindé et Trabandt (2024) laissent les déterminants des prix et des salaires
saligner plus étroitement sur l'inflation aprés des périodes prolongées de
forte inflation, ce qui amplifie les cofits d’un resserrement tardif.

18En raison des contraintes d’approvisionnement, les prix du secteur
concerné doivent augmenter pour que la demande et la production
disponible, limitée par lesdites contraintes, s'équilibrent. Une fois que
les prix se sont ajustés, ils n’ont plus besoin de monter de nouveau
pour que la demande sectorielle reste faible. Leffet des contraintes
d’approvisionnement sur I'inflation est donc transitoire.
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des taux directeurs et, partant, par une montée en
fleche de I'inflation et du PIB. Bien que cette regle de
politique monétaire aboutisse  court terme a des prix
relatifs plus proches de ceux de 'économie de réfé-
rence, caractérisée par des prix flexibles, les fluctua-
tions de prix relatifs durent plus longtemps, ce qui
fausse I'allocation des ressources pendant une période
plus longue (graphique 2.4.6 de I'annexe en ligne).

¢ Dans le scénario « Ciblage de I'inflation moyenne »,
les courbes de l'inflation et du PIB ressemblent le plus
A celles du scénario de ciblage de l'inflation dans les
secteurs ol les prix sont les plus rigides (« Ciblage des
prix rigides »). La principale différence est que la réac-
tion tardive du ciblage de I'inflation moyenne a I'in-
flation entraine un reflux plus progressif de I'inflation
vers son objectif, ce qui conduit le PIB réel a rester en
dessous de I'état stable & moyen terme pendant plus
longtemps.

Résumé et conséquences
sur le plan stratégique

Lune des spécificités du récent épisode d’inflation
est 'importance des déplacements sectoriels dans un
contexte marqué par des politiques de relance et par des
contraintes de capacité résultant en partie de pertur-
bations des chaines d’approvisionnement. D’apres les
décompositions statistiques, les tensions sur les prix dans
certains secteurs et leurs répercussions sur I'inflation hors
alimentation et énergie ont joué un réle majeur. Les
données laissent également penser que la relation entre
inflation et capacités de production inutilisées sest dépla-
cée et accentuée. Rejoignant les résultats empiriques, un
nouveau modele structurel permet de rendre compte
de la transmission de tensions sur les prix dans certains
secteurs au reste de 'économie ainsi que du déplacement
et de la pentification des courbes de Phillips par le jeu de
contraintes d’approvisionnement limitantes conjuguées a
des chocs sur la demande.

Bien que 'épisode d’inflation récent soit unique en
son genre, les banques centrales peuvent en tirer des
lecons, surtout & un moment ot elles réexaminent leur
cadre de politique monétaire. Le présent chapitre offre, 2
cet égard, un certain nombre d’enseignements.

Les contraintes d’approvisionnement sectorielles ont
généralement des effets de grande ampleur, mais éphé-
meres, sur inflation lorsqu’elles deviennent limitantes.
La pentification des courbes de Phillips tient aux inzer-
actions entre ces contraintes et les chocs sur la demande.
Les décideurs devraient donc chercher 4 différencier les
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effets immédiats et transitoires des contraintes sectorielles

de leur incidence plus durable lorsque ces derniéres se

conjuguent a des pressions exercées par la demande.

Dans ce chapitre, nous établissons une distinction
importante entre la pentification des courbes de Phillips
globales et celle des courbes de Phillips sectorielles, ce qui
nous permet de mettre en évidence un nouvel enseigne-
ment pour la politique monétaire et d’en confirmer un
déja connu.

o Nouvel enseignement. Lorsque les goulets d’étrangle-
ment sont fréquents au niveau de l'offre et que la
demande est forte, la courbe de Phillips globale s'ac-
centue, comme cela sest produit au cours de 'épisode
récent d’inflation. Le resserrement monétaire est alors
efficace, car il permet d’atténuer les pressions exer-
cées par la demande et de ralentir rapidement linfla-
tion pour un colit modeste en matiére de production.
Autrement dit, le ratio de sacrifice est faible. Dans ces
cas de figure, il est indispensable de déterminer si les
secteurs clés se heurtent & des goulets d’étranglement
de loffre sur fond de surchauffe économique.

o Lnseignement déja érabli. Lorsque seuls certains
secteurs, tels que les produits de base, patissent de
goulets d’étranglement au niveau de loffre, les régles
classiques de politique monétaire, comme celles qui
mettent 'accent sur I'inflation dans les secteurs ot
les prix sont les plus rigides, demeurent appropriées
(Blanchard et Gali, 2007a ; Natal, 2012). Les courbes
de Phillips s'accentuent dans les secteurs soumis 2
des contraintes, mais les effets de cette pentification
ne sont pas forcément assez étendus pour creuser la
courbe de Phillips globale. Le resserrement moné-
taire permet alors de faire nettement baisser les prix,
flexibles, des produits de base, mais aux dépens de
la production, et I'inflation reflue progressivement
en deca de lobjectif fixé, & mesure que les prix des
produits de base diminuent et que les autres prix
sajustent sous l'effet du resserrement monétaire.

o Enseignement général. Les banques centrales devraient
envisager d’incorporer des clauses dérogatoires bien
définies dans leur cadre de politique monétaire pour
répondre aux pressions inflationnistes lorsque les
courbes de Phillips agrégées s'accentuent. Les orienta-
tions prospectives devraient intégrer ces clauses déroga-
toires et favoriser un resserrement monétaire concentré

en début de période dans de telles situations.

La distinction qui est établie ici va dans le sens de
travaux antérieurs menés par le FMI, dont les conclu-
sions étayent une modulation de la prescription tradi-

tionnelle consistant a « ignorer » les chocs temporaires
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sur offre. Ainsi, Gopinath (2022, 2024) montre que
les effets de second tour peuvent étre considérables si
les chocs sur l'offre sont de grande ampleur et de large
envergure, en particulier lorsque 'économie est déja en
surchauffe et que l'inflation est forte. La différencia-
tion que nous faisons dans ce chapitre entre les goulets
d’étranglement généralisés et les goulets d’étrangle-
ment propres 4 certains secteurs s inscrit dans ce souci de
prendre en compte la magnitude et la portée des chocs.
De méme, la place accordée aux interactions entre ces
goulets d’étranglement et les pressions exercées par la
demande cadre avec les observations sur I'importance
d’identifier une économie déja en surchauffe.

Il est vrai qu'une « surchauffe » peut présenter des
avantages, tels que faciliter 'ajustement des prix relatifs
lorsque I'économie doit s'adapter 4 des chocs pérennes
(Guerrieri et al., 2021 ; Guerrieri et al., 2023), mais
ces avantages doivent étre mis en regard des risques de
désancrage des anticipations d’inflation et de surve-
nue de spirales prix—salaires. Lorsqu’elles évaluent ces
risques, les banques centrales ne devraient pas seulement
tenir compte des effets les plus probables, mais aussi
de la répartition des risques, et elles devraient s'efforcer
d’empécher l'inflation de trop s’éloigner de son objectif
pendant une longue période, en particulier lorsque leur
crédibilité est fragile et que les anticipations d’inflation
sont faiblement ancrées (Gopinath, 2024).

Une meilleure connaissance des dynamiques secto-
rielles peut aider les banques centrales A calibrer plus effi-
cacement leur réponse. Il leur serait donc utile d’investir
progressivement dans 'amélioration des modeles et de la
collecte des données.

e [’¢laboration de modeles qui tiennent compte

des liens sectoriels et de 'hétérogénéité des

secteurs — comme celui utilisé dans ce chapitre — est

une option qu'il serait judicieux d’envisager étant

donné que les banques centrales prévoient de revoir
en profondeur leurs approches de modélisation lors
de la révision de leurs cadres (voir notamment Banque

d’Angleterre, 2024).
¢ La collecte de données sectorielles plus détaillées

permettrait de cartographier les réseaux sectoriels et

d’affiner les modéles. Ces nouvelles données permet-
traient de déterminer dans quelle mesure et a quelle
vitesse les tensions sur les prix au niveau sectoriel se
propagent dans une économie, par exemple, en fonc-
tion de 'importance des secteurs concernés ou du
degré de rigidité des prix.

o Les indicateurs sectoriels & haute fréquence concernant

les contraintes d’approvisionnement et les pressions
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exercées par la demande peuvent éclairer I'élabora-
tion de 'action publique en temps réel. En effet,

des perturbations des chaines d’approvisionnement
peuvent survenir 2 la fois en amont (pénurie de
composants, par exemple) et en aval (congestion des
ports notamment) et étre repérées rapidement grice &
des enquétes aupres des producteurs. Des contraintes
peuvent aussi apparaitre sur le marché du travail : si de
nombreuses banques centrales suivent déja I'évolution
des indicateurs du marché du travail, elles pourraient
comprendre plus en détail les pénuries en analysant
ces indicateurs au niveau sectoriel. En outre, des indi-
cateurs de I'inadéquation entre l'offre et la demande
globales (comme les commandes en souffrance) pour-
raient mettre en évidence les effets conjugués des chocs
sur loffre et sur la demande.

Par le jeu de la baisse des prix des biens exportables,
les économies ouvertes peuvent profiter de retombées
positives du resserrement opéré par d’autres banques
centrales. Ces retombées peuvent étre particulierement
importantes pour les pays qui sont trés exposés a ces prix
(notamment aux prix de l'alimentation et de 'énergie)
et qui disposent de moyens d’action limités pour ajuster
leur économie a cette nouvelle donne (comme les pays
dotés d’un régime de parité fixe). Une dépréciation du
taux de change et sa répercussion sur I'inflation peuvent
générer des tensions sur les prix dans les pays ayant un
régime de change flexible §'ils ne relévent pas leurs taux
d’intérét en méme temps!®. Toutefois, I'effet du canal du
taux de change serait relativement modéré par rapport
a celui de la baisse des prix des biens exportables dans la

mesure ou le resserrement monétaire est synchronisé.

YBien que de telles variations de change puissent faciliter la subs-
titution des dépenses, des frictions financiéres ou le faible ancrage
des anticipations d’inflation peuvent compromettre la stabilité
macroéconomique.
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La crédibilité des cadres de politique monétaire reste
un atout précieux pour les banques centrales. Lépisode
récent est un cas d’espéce : les anticipations d’inflation
sont restées ancrées et il n’y a pas eu de spirales prix—
salaires, alors méme que dans les pays dotés de cadres
crédibles, les décideurs éraient confrontés i des arbitrages
difficiles dans une situation de trés grande incertitude.
Une meilleure compréhension de la formation des anti-
cipations d’inflation 2 différents horizons et chez diffé-
rentes catégories d’agents économiques contribuerait a
éclairer I'élaboration de I'action publique (Adrian, 2023 ;
Alvarez et Dizioli, 2023 ; Brandao-Marques ez al., 2023 ;
édition d’octobre 2023 des Perspectives de ['économie
mondiale).

Rappelons enfin quil est en soi trés difficile de chif-
frer précisément le role des différents moteurs de l'infla-
tion dans un contexte marqué par des chocs simultanés
et une pandémie centennale. Les analyses empiriques de
forme réduite fournissent des corrélations indicatives.
Quant 4 ['udilisation de données agrégées ou de modeles
unisectoriels, elle complique I'identification des chocs sur
la demande et I'offre du fait des relations entrées—sorties :
les contraintes d’approvisionnement dans un secteur
peuvent réduire la demande dans des secteurs complé-
mentaires qui produisent leurs intrants intermédiaires.
Ainsi, le modéle multisectoriel utilisé dans ce chapitre
permet de saisir ces liens d’interdépendance et met l'ac-
cent sur les contraintes d’approvisionnement, mais il
montre également que les interactions avec les chocs sur
la demande ont dii jouer un réle important dans 'am-
pleur et la persistance de I'inflation observées dans les

données.
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Encadré 2.1. Le rdle des politiques de bilan des banques centrales

Depuis la crise financi¢re mondiale, les banques
centrales ont étoffé leur panoplie d’outils en appliquant
des politiques de bilan pour atteindre leurs objectifs
lorsque leurs taux sont au niveau du plancher effec-
tif. Cet encadré montre que le retrait progressif de ces
politiques, en particulier du resserrement quantitatif, a
eu des effets minimes jusqu’a présent, en partie grace a
une mise en ceuvre lente et prévisible, appuyée par une
campagne de communication exhaustive et opportune.

Les banques centrales se sont engagées dans un
assouplissement quantitatif durant la pandémie.
Cette politique d’expansion monétaire visait initiale-
ment 3 atténuer les difficultés financiéres associées a la
pandémie au printemps 2020 et a été menée dans de
nombreux pays émergents ainsi que dans des pays avan-
cés. Cependant, dans ces derniers, les banques centrales
ont continué & élargir leur bilan méme apres que les
difficultés se sont estompées afin de stimuler I'économie,
alors que leurs taux directeurs étaient limités par le plan-
cher effectif. Dans I'ensemble, en 2020-22, le bilan de
la banque centrale a augmenté de plus de 20 % du PIB
au Japon, au Royaume-Uni et dans la zone euro et d’en-
viron 18 % du PIB aux Etats-Unis (graphique 2.1.1).
D’aprés les estimations, I'assouplissement quantitatif
réalisé A cette période sest avéré tres efficace pour conte-
nir les difficultés financiéres et soutenir l'activité.

Lorsque Pinflation s’est envolée, les banques
centrales ont commencé a relever leurs taux directeurs
et a cesser leurs politiques de bilan, mais le resserre-
ment quantitatif n’est pas 'exact inverse de I'assou-
plissement quantitatif!. Premi¢rement, les banques
centrales recourent généralement a I'assouplissement
quantitatif lorsque le plancher effectif entrave leur action
sur les taux 4 court terme. Ce n'est pas le cas du resser-
rement quantitatif, qui a été utilisé parallélement & une
baisse des taux. Deuxi¢émement, le resserrement quanti-
tatif et les hausses de taux sont au moins partiellement
substituables, en revanche, un resserrement quantitatif
de grande ampleur peut étre en partie compensé par un
relévement tres progressif des taux directeurs — ses effets
sont alors modérés?. Troisiemement, le resserrement

Thomas Kroen est I'auteur de cet encadré.

'Une banque centrale peut mettre en ceuvre un resserrement
quantitatif passif lorsqu’elle ne réinvestit pas les actifs qui arrivent
a maturité ou quelle semploie activement & vendre des actifs (Du,
Forbes et Luzzetti, 2024).

2Un resserrement quantitatif d’un écart type et un choc sur les
taux directeurs d’'une magnitude similaire ont le méme impact
maximal sur l'inflation d’aprés Erceg ez al. (2024a).
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Graphique 2.1.1. Evolution du bilan
de différentes banques centrales

(En pourcentage du PIB)
—— Ftats-Unis
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Royaume-Uni
—— Japon
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Sources : Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Le graphique représente I'encours d'actifs de plusieurs
banques centrales en pourcentage du PIB a partir de données
mensuelles. La courbe pour le Royaume-Uni s'arréte au
deuxiéme trimestre de 2023, car le délai de déclaration pour
ce pays est de cing trimestres.

quantitatif peut étre déployé lorsque la courbe de Phillips
est pentue (Erceg ez al., 2024a).

Les travaux de recherche semblent indiquer que
le resserrement quantitatif a eu des effets modestes
jusqu’a présent. Analysant les chocs d’achats massifs
d’actifs depuis la fin des années 90, Erceg ez al. (2024a)
ont mis en évidence qu'un choc de resserrement quan-
titatif d’'un écart-type avait eu un impact faible, voire
légérement négatif, sur les taux 4 court terme et avait
fait augmenter les primes de terme d’environ 12 points
de base (graphique 2.1.2). Quant & Du, Forbes et
Luzzetti (2024), ils ont découvert qu'un resserrement
quantitatif actif avait généralement eu un effet plus
important que son pendant passif durant I'épisode récent
de resserrement. Ils ont également constaté que I'im-
pact cumulé des annonces de resserrement quantitatif
depuis 2021 était équivalent, au maximum, 2 deux ou
trois relévements des taux directeurs dans certains pays,
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Encadré 2.1 (fin)

ces annonces contribuant quelque peu 4 durcir la poli-
tique monétaire>.

Le resserrement quantitatif peut, cependant, avoir
des effets plus importants, surtout s’il est mené plus
rapidement ou a plus grande échelle. Lorsqu’elle
réduit la taille de son bilan, la banque centrale retire des
réserves du systéme bancaire. La liquidité a été excé-
dentaire pendant la pandémie, mais le resserrement
quantitatif peut avoir un effet plus marqué lorsque les
réserves se raréfient, comme cela a été le cas aux Frats-
Unis en 2019 (Du, Forbes et Luzzetti, 2024). Il peut
aussi s'accompagner de risques d’instabilité finan-
ciére : les banques commerciales américaines sont deve-
nues plus dépendantes a I'égard de la liquidité parce
quelles avaient ouvert plus de lignes de crédit et avaient
davantage utilisé des dépdts non assurés pour se finan-
cer, ce qui a augmenté les risques associés a des retraits
soudains, ce qui sest, de fait, produit en mars 2023
(Acharya ez al., 2023). Enfin, dans les pays avancés, le
resserrement quantitatif entraine un renforcement de la
monnaie (en faisant augmenter les primes d’échéance)
plus important que le resserrement conventionnel
(lequel passe par les taux directeurs a court terme).
Cest pourquoi les pressions sur la monnaie sont plus
prononcées dans les pays émergents et les pays en déve-
loppement (graphique 2.1.2), ce qui complique l'arbi-

trage entre production et inflation dans ces pays, surtout

3En régle générale, le resserrement quantitatif n'a pas été utilisé
explicitement comme un outil de durcissement de la politique
monétaire, mais comme un instrument visant a produire une
grande partie de ses effets en toile de fond. En outre, comme
cette politique n'a été mise en ceuvre qu'a partir de 2021, la vali-
dité externe de ces estimations dans un environnement macro-
économique tres différent de celui qui prévalait lors de la reprise
apres la pandémie n'est pas établie d’un point de vue empirique
(Du, Forbes et Luzzetti, 2024).

Graphique 2.1.2. Effet estimé du
resserrement par des mesures
conventionnelles et par la réduction

des achats massifs d'actifs
(En pourcentage)
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Sources : Erceq et al, 2024a ; calculs des services du FMI.

Note : Chocs de politique monétaire issus de Lewis (2023).

Le graphique fait apparaitre les réponses impulsionnelles
trimestrielles médianes estimées a |'aide de la méthode utilisée
dans Erceg et al. (2024a) et assorties de marges d'erreur a 68 %
dans le cas des Etats-Unis. Les chocs sont fixés a un écart-type.
PE = prime d'échéance ; TCEN = taux de change effectif nominal.

dans ceux qui disposent d’un régime de taux de change
fixe, et qui doivent donc considérablement relever leurs
taux pour maintenir I'ancrage de leur monnaie (Erceg
et al., 2024a). En ce sens, le resserrement convention-
nel permet d’obtenir des résultats macroéconomiques
similaires, mais il saccompagne de retombées négatives
moindres au niveau international (Erceg et al., 2024a).

Fonds monétaire international | Octobre 2024 67



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : CHANGEMENT DE CAP ET MENACES GRANDISSANTES

68

Encadré 2.2. Le rdle des politiques de blocage des prix

Les pays mobilisent souvent des outils autres que
ceux offerts par la politique monétaire pour lutter
contre Iinflation. Le récent épisode d’inflation ne fait
pas exception a cet égard. Cet encadré dresse le bilan des
mesures de stabilisation des prix appliquées par le passé
et durant la phase de reprise qui a suivi la pandémie, et
en expose les justifications et les limites.

Subventions a I'énergie et aides a la consommation.
Ce type de mesures a traditionnellement été utilisé pour
maintenir les prix 4 un niveau faible, en particulier dans
le cas de I'énergie (Black ez al, 2023). Durant la pandé-
mie, la plupart des pays ont subventionné les carburants et
Pélectricité, et réduit la taxe sur la valeur ajoutée, la fisca-
lité sur les ventes et les droits d’accise sur les biens essen-
tels (graphique 2.2.1). Ces mesures absorbent les hausses
des cofits et, ainsi, limitent leurs répercussions sur les prix.
Elles permettent de juguler l'inflation lorsque celle-ci est
tirée par des chocs temporaires faisant augmenter les cotts.
D’aprés Dao ez al. (2023), les subventions & I'énergie ont
joué un role important dans la stabilisation de Iinflation
dans la zone euro (graphique 2.2.2) au cours du récent
épisode de poussée d’inflation. Cependant, les subven-
tions et les aides ont un cotit budgétaire considérable, vont
a Pencontre des objectifs de lutte contre le changement
climatique et ne parviennent généralement pas a cibler les
groupes vulnérables. De plus, elles faussent les prix relatifs,
ce qui conduit & une surconsommation des biens subven-
tionnés et, partant, accentue la hausse des prix (Erceg
et al., 2024b).

Baisses des taxes a 'importation et restrictions
sur les exportations. A la suite de la pandémie, de
nombreux pays, surtout des pays émergents et des pays
a faible revenu, ont diminué les taxes a I'importation et
imposé des restrictions sur les exportations afin de stabi-
liser les prix intérieurs (graphique 2.2.1). Les baisses des
taxes & 'importation ont pour effet de réduire les prix
des biens importés et d’accroitre l'offre sur le marché
national, tandis que les restrictions & I'exportation sont a
méme d’atténuer les tensions inflationnistes intérieures.
Cela étant, les dégrevements fiscaux ont un cotit budgé-
taire, et les deux types de mesures étudiées ici ont des
répercussions négatives a I'échelle internationale étant
donné qu’elles font baisser I'offre mondiale et augmenter
la demande mondiale, alimentant ainsi la hausse des prix
(Giordani, Rocha et Ruta, 2016).

Encadrement des prix et des salaires. Par le passé, le
gel des prix et des salaires a été utilisé pour freiner I'in-
flation, notamment aux Etats-Unis et en Europe dans

Cet encadré a été rédigé par Damien Capelle.
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Graphique 2.2.1. Mesures discrétionnaires
de stabilisation des prix durant la pandémie
(En pourcentage des pays)

80- e P/ PE PFR
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Sources : Amaglobeli et al, 2023 ; FMI, base de données sur
les mesures portant sur les prix de |'énergie et de I'alimentation
(Database of Energy and Food Price Actions).

Note : Le graphique a été établi a partir des enquétes menées
sur 174 pays entre mars et juillet 2022. PA = pays avancés ;
PE = pays émergents ; PFR = pays a faible revenu.

Graphique 2.2.2. Niveaux effectif
et contrefactuel des prix de I'énergie

dans la zone euro
(Indice, janvier 2020 = 100)

—— Niveau effectif
—— Niveau contrefactuel en I'absence de mesures
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Sources : Dao etal,, 2023 ; calculs des services du FMI.

Note : Le « niveau effectif » correspond aux séries de I'indice des
prix ala consommation harmonisé sur I'électricité, le gaz et les
autres combustibles.
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Encadré 2.2 (fin)

les années 60 et 70. Ce type de riposte a de nouveau
été appliqué dans une certaine mesure depuis la pandé-
mie, en particulier dans les pays émergents et les pays a
faible revenu, et principalement dans le cas des produits
alimentaires de base (graphique 2.2.1). Dans des situa-
tions spécifiques, par exemple en cas de monopsone
(comme le salaire minimal) ou de monopole (comme
la tarification de I'électricité), ces mesures peuvent se
justifier. Cela étant, elles conduisent souvent a des
effets pervers, tels que des pénuries ou I'apparition d’un
marché noir, et empéchent I'ajustement des prix relatifs.
Autres mesures. Les négociations a l'initiative des
pouvoirs publics ont généralement servi & coordonner la
fixation des salaires et des prix dans de nombreux pays,
que ce soit durant la pandémie ou a d’autres moments.
Elles peuvent certes s'avérer déterminantes dans la
gestion des spirales prix—salaires et I'ancrage des anti-
cipations, mais elles peuvent aussi fausser les prix rela-
tifs. Enfin, les mesures de taxation de l'inflation, qui
supposent d’appliquer une taxe proportionnelle a la
hausse des prix pratiquée par une entreprise, ont fait
lobjet de nombreux débats et ont été mises en ceuvre

dans plusieurs pays avancés et pays émergents dans les
années 70 et 90. Capelle et Liu (2023) montrent qu'en
incitant les entreprises a limiter le relévement de leurs
prix, les mesures de taxation de inflation peuvent géné-
rer de substantiels gains de stabilisation a certaines condi-
tions. Bien qulelles soient utiles pour lutter contre une
inflation due a des chocs de hausse des colits ou & une
modification des anticipations d’inflation, leur mise en
ceuvre pratique doit étre explicitée, et les outils moné-
taires sont plus appropriés pour réduire une inflation
provoquée par une demande globale excessive.

En conclusion, les pays ont fait appel a des outils
supplémentaires pour stabiliser I'inflation lorsque la
marge d’action des autorités monétaires était limitée,
notamment lors de chocs de hausse des cofits ou en cas
de ciblage du taux de change. Toutefois, la politique
monétaire reste le principal outil de gestion de I'inflation
quand celle-ci est induite par la demande. Le recours &
des instruments non conventionnels doit passer par une
évaluation minutieuse de leur efficacité et des arbitrages
nécessaires pour limiter au minimum tout effet collatéral
négatif éventuel.
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CHAPITRE

COMPRENDRE L'ACCEPTABILITE SOCIALE DES REFORMES
STRUCTURELLES

Dans un monde confronté i la persistance d'économies
atones, 4 des transformations démographiques, et aux impé-
ratifs dictés par la transition écologique et les bouleverse-
ments technologiques, l'urgence d'entreprendre des réformes
structurelles est indéniable. Les dirigeants sont appelés &
mettre en euvre des mesures qui favorisent la concurrence,
Jacilitent laffectation des ressources vers les secteurs émergents
et renforcent [offre de main-d eeuvre dans un contexte de
vieillissement des populations. Toutefois, malgré cette néces-
sité évidente dagir, ils se heurtent souvent & un obstacle de
taille, celui de parvenir & une forte acceptabilité sociale, et
leurs tentatives de réforme sessoufflent depuis la crise finan-
ciére mondiale, face & une résistance croissante de ['opinion
publique. Le présent chapitre examine les facteurs qui déter-
minent les comportements de la population i [égard des
réformes structurelles et évalue lefficacité de différentes stra-
tégies destinées & améliorer Lacceprabilité sociale des chan-
gements de politiques publiques. Ses auteurs constatent que
la résistance aux réformes dépasse souvent ['intérér écono-
mique personnel et est en revanche profondément ancrée
dans des facteurs comportementaux, notamment des percep-
tions, de fausses informations et un manque de confiance.
Des stratégies d'information qui sensibilisent la population
au besoin de réformer et corrigent la mésinformation sur
les mesures concernées et les idées fausses sur leur fonction-
nement pewvent considérablement améliorer ladhésion aux
réformes. Toutefois, pour qu'elles soient efficaces, ces straté-
gies ne doivent pas se limiter & mieux communiquer. Elles
doivent également reposer sur de solides cadres institution-
nels qui nourrissent la confiance et sur un dialogue bilaté-
ral dés les premiéres étapes de la conception des mesures. Des
consultations appmﬁmdiey avec toutes les parties prenantes
et lopinion publique sont indispensables pour déterminer
les mesures d atténuation propres & répondre aux craintes
personnelles et sociétales qui nuisent & ladhésion aux
réformes. Le présent chapitre démontre que des stratégies bien
informées, inclusives et fondées sur la confiance peuvent non

Le présent chapitre a été rédigé par Silvia Albrizio (coresponsable),
Hippolyte Balima, Pragyan Deb, Bertrand Gruss (coresponsable),
Eric Huang, Colombe Ladreit et Yu Shi, avec le soutien de Yaniv Coben,
Shribari Ramachandya et Isaac Warren. Tohid Atashbar, Max Yarmolinsky
et Arash Sheikholeslam ont apporté leur assistance informatique et tech-
nique. Christopher Roth est intervenu en tant que consultant externe. Ce
chapitre a en outre bénéficié des commentaires de Santiago Levy et des
participants au séminaire interne, ainsi que des relecteurs.

seulement améliorer la qualité des mesures, mais aussi consi-
dérablement augmenter les chances de mettre en ceuvre et de
pérenniser les réformes structurelles indispensables & la hausse

de la productivité, de [emploi et de la croissance.

Introduction

Léconomie mondiale traverse une longue période de
faiblesse structurelle, et les perspectives 4 moyen terme
dans le cadre des politiques actuelles restent sombres.

Le ralentissement de la croissance mondiale s'ex-

plique essentiellement par le vieillissement des popu-
lations, la faiblesse des investissements et les tensions
structurelles qui empéchent de réaffecter le capital et

le travail vers les entreprises productives (chapitre 3

de I'édition d’avril 2024 des Perspectives de [économie
mondiale (PEM). Cette situation est d’autant plus préoc-
cupante que les pressions démographiques devraient s'ac-
centuer et que les transformations structurelles liées aux
transitions écologique et numérique nécessiteront des
investissements considérables et une réaffectation des
ressources.

Dans ce contexte, les dirigeants sont appelés a pour-
suivre les réformes structurelles, autrement dit & actualiser
les regles et les politiques qui définissent le fonctionne-
ment d’une économie, afin de stimuler la productivité,
Pemploi et la croissance. Les grandes priorités consistent
notamment 4 assouplir les barriéres a 'entrée et & encou-
rager la concurrence sur les marchés de produits pour
faciliter la réaffectation des ressources entre les secteurs,
et aider ainsi les pays a tirer parti des avantages potentiels
des nouvelles technologies. De méme, les réformes visant
a encourager les travailleurs a rester actifs plus longtemps
et a faciliter I'intégration et une meilleure adéquation
des compétences des travailleurs nés a I'étranger peuvent
contribuer & compenser les probléemes d’offre de main-
d’ceuvre qui découlent du vieillissement des populations.

Toutefois, les réformes structurelles en faveur de la crois-
sance ont toujours avancé avec lenteur et disparités entre
les pays et entre les secteurs (graphique 3.1, plage 1). Bien
que certains compromis sur des objectifs non économiques
puissent en étre une cause (lorsque priorité est donnée,
par exemple, au controle de I'Etat dans certains secteurs
pour des raisons de sécurité nationale), il est souvent trés
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Graphique 3.1. Réformes structurelles : convergence inégale
dans un contexte de résistance de I'opinion publique
1. Orientation réglementaire
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Sources : FMI, base de données relative aux réformes structurelles ; Projet sur la
mobilisation de masse ; calculs des services du FMI.

Note : La plage 1 illustre la répartition entre pays des indices de réforme des marchés
de produits et du travail - o des valeurs plus élevées indiquent une orientation
réglementaire plus souple — exprimée sous forme de ratio par rapport au score le plus
élevé dans tous les pays et sur toutes les périodes de I'échantillon. Le repére a I'intérieur
de chaque case représente la médiane ; les bords supérieur et inférieur de chaque case
indiquent les quartiles supérieur et inférieur ; les repéres noirs indiquent les déciles
supérieur et inférieur. La plage 2 montre les moyennes mobiles sur cing ans du nombre
de pays confrontés a des contestations et les années en abscisse indiquent la derniére
année de la fenétre mobile. LPE = |égislation sur la protection de I'emploi ; PA = pays
avancés ; PE = pays émergents ; RMP = réglementation des marchés de produits.

difficile d’obtenir I'acceptabilité sociale des changements
de politiques publiques (graphique 3.1, plage 2). Selon
nombre d’ouvrages consacrés 4 I'économie politique des
réformes, ce faible niveau d’acceptabilité et de progression
des réformes sexplique par la répartition inégale des cotits
et avantages quelles représentent dans I'ensemble de Iéco-
nomie et au fil du temps (notamment Boeri et Navaretti,
20006). Il est de plus en plus évident, toutefois, que la résis-

tance aux changements trouve souvent son origine dans
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des facteurs comportementaux qui peuvent éclipser les

intéréts économiques particuliers et les aspects d’équité

traditionnellement sous-jacents a I'analyse de I'économie
politique. Parmi les divers facteurs comportementaux qui
influencent 'acceptabilité des réformes, la mésinforma-
tion sur les problémes abordés par les réformes et les idées
fausses sur leur fonctionnement peuvent étre particu-
lierement dissuasives (Douenne et Fabre, 2022 ; Duval

et al, 2024, par exemple).

Compte tenu de 'urgence de faire avancer les
programmes de réforme en faveur d’une croissance inclu-
sive, le présent chapitre poursuit deux objectifs étroi-
tement liés : 1) élucider les facteurs qui influencent
Pacceprabilité sociale des réformes structurelles et
2) déterminer les stratégies, les outils et les institutions
susceptibles d’'améliorer 'acceptabilité des politiques
publiques, avec pour but ultime d’adopter des réformes
en étroite adéquation avec les programmes souhaités, qui
puissent ensuite étre mises en ceuvre, rester pérennes et
servir de tremplin & des causes plus vastes. Pour atteindre
ces objectifs, ce chapitre aborde les aspects suivants :

o Apercu historique d'épisodes de réforme. A quel point
a-t-il été difficile de mettre en ceuvre des réformes
structurelles ? Dans quelle mesure a-t-il été courant
de recourir & des stratégies volontaristes de communi-
cation et de concertation, ainsi qu'a des mesures d’at-
ténuation complémentaires et compensatoires pour
dégager un consensus, et quelle est l'efficacité de ces
stratégies dans la pratique ?

o Moteurs de l'acceprabilité sociale. Quels sont les
facteurs déterminants des attitudes de chacun face
aux réformes ? Dans quelle mesure les caractéris-
tiques individuelles et I'intérét économique personnel
influencent-ils 'adhésion ? En quoi les perceptions,
Pinformation et autres convictions contribuent-elles &
déterminer les préférences pour telle ou telle mesure ?

o Panoplie d'outils en faveur d'un consensus et de la péren-
nité des réformes. Les stratégies d’information peuvent-
elles rectifier les perceptions erronées sur les réformes,
notamment sur la nécessité et les effets des change-
ments de politiques, et influencer les attitudes face aux
réformes ? Quels autres outils, stratégies et institutions
peuvent aider les dirigeants & créer un consensus, 2
améliorer le processus d’élaboration des politiques et a
garantir que les réformes soient non seulement mises

en occuvre, mais aussi pérennes ?

Afin de répondre A ces questions, le présent chapitre
examine un ensemble de réformes des marchés des
produits et du travail. Il Sappuie d’abord sur une

nouvelle base de données narratives pour décrire les
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principaux faits sur les tentatives de réforme effectuées

depuis le milieu des années 90 pour assouplir la régle-

mentation des marchés de produits (RMP) et intensifier
la concurrence dans le secteur de I'électricité, créer des
incitations & 'offre de main-d’ceuvre de travailleurs agés
et intégrer les travailleurs nés & 'étranger sur le marché
du travail. Le chapitre recueille ensuite de nouvelles
données a partir d’enquétes aupres des particuliers afin
d’étudier 1) dans quelle mesure les convictions et, en
particulier, la mésinformation et les idées fausses sur les
politiques publiques influencent 'adhésion aux réformes
et 2) si la présentation d’informations peut renforcer I'ap-
pui aux réformes (en expliquant, par exemple, le fonc-
tionnement des politiques publiques ou en complétant
les réformes par des mesures qui répondent  des inquié-
tudes particulieres). Enfin, le chapitre mene un examen
approfondi de 11 épisodes de réforme du marché du
travail pour replacer dans leur contexte les enseignements
tirés de 'analyse des enquétes et identifier une panoplie
plus vaste de stratégies et d’outils ayant aidé les dirigeants

a créer un consensus et 4 pérenniser les réformes. Les

principaux constats de ce chapitre sont les suivants :

o Luadoption de réformes structurelles a toujours été problé-
matique, mais le recours & des stratégies visant a déga-
ger un consensus est associé a de meilleures chances de
mise en ceuvre des réformes. Un tour d’horizon histo-
rique d’épisodes de réforme montre que le rythme
des tentatives de réforme a diminué de plus de moitié
depuis la crise financi¢re mondiale de 2008-09. En
outre, nombre des réformes tentées ne sont jamais
mises en ceuvre — pres de 20 % des mesures destinées
d accroitre la concurrence dans le secteur de I'électri-
cité et pres de 50 % de celles incitant les travailleurs
a rester actifs plus longtemps — ou ne sont adop-
tées qu'apres avoir été édulcorées face A la contesta-
tion. Le contexte macroéconomique ou politique dans
lequel sont tentées les réformes peut parfois avoir son
importance, mais il ne semble pas déterminant. En
revanche, le recours a des stratégies de communication
et de concertation ainsi qu'a des mesures d’atténuation
permet de préjuger plus favorablement de la mise en
ceuvre des réformes.

o Les convictions et les perceptions sont des facteurs détermi-
nants de [attitude a [égard des réformes structurelles. Les
caractéristiques socioéconomiques qui déterminent les
intéréts économiques individuels influencent certes
Pavis de chacun sur les politiques publiques, mais,
dans les enquétes menées pour les besoins du présent
chapitre, par exemple, elles n'expliquent que pour
6 % le soutien aux réformes destinées a accroitre la

concurrence dans les secteurs des réseaux de distribu-
tion et pour 11 % I'appui aux politiques d’intégra-
tion des travailleurs nés a I'étranger. En revanche, les
convictions et les perceptions personnelles expliquent
environ 80 % de 'adhésion aux réformes, et parmi
elles, la mésinformation sur les politiques publiques
et les idées fausses sur leur fonctionnement en repré-
sentent environ la moitié.

Les stratégies de communication et d'information,

ainsi que des mesures complémentaires et compensa-
toires, pewvent faire changer d avis, surtout lorsquelles
sinscrivent dans un contexte de confiance. Selon des
enquétes aléatoires menées dans différents domaines
d’intervention et dans des pays a différents stades

de développement, la présentation d’informations
aux populations peut corriger les idées fausses sur les
actions des pouvoirs publics et améliorer I'adhésion
aux réformes. La sensibilisation au besoin de réforme
peut souvent étre utile, et Uexplication des effets et du
fonctionnement des mesures semble essentielle pour
élargir 'acceptabilité sociale des réformes. Dans les
enquétes menées pour les besoins du présent chapitre,
par exemple, le soutien supplémentaire aux politiques
d’intégration des migrants dans le groupe ayant regu
des informations sur le fonctionnement de ces mesures
a été I'équivalent de plus de 40 % de la proportion

de ceux du groupe témoin opposés & ces mesures. Les
analyses des enquétes montrent également que des
mesures d'atténuation adaptées (politiques complé-
mentaires et mesures compensatoires) qui tiennent
compte non seulement de l'intérét personnel, mais
aussi des aspects distributifs et autres préoccupations
sociétales, peuvent améliorer 'acceptabilité. Toutefois,
un manque de confiance dans les parties prenantes a
la réforme et dans la capacité des autorités & mettre
en ceuvre de maniére satisfaisante les politiques et les
mesures d’atténuation peut encore contrecarrer l'ac-
ceptabilité sociale.

Une panoplie d'outils plus vaste et un cadre institution-
nel solide favorisant un dialogue bilatéral entre les parties
prenantes et l'ensemble de la population peuvent aider
les dirigeants i obtenir lappui de ['opinion publique

a la mise en ceuvre et a la poursuite des réformes. Pour
étre efficaces, ces stratégies ne doivent pas se conten-
ter d’améliorer la communication. Les études de cas
de pays présentées dans ce chapitre confirment I'im-
portance de la confiance 4 la fois dans le message et
dans le messager. Il s'est souvent avéré essentiel de faire
réaliser et diffuser des études par des institutions indé-
pendantes et non partisanes pour sensibiliser 'opinion
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publique au besoin de réforme et créer un consensus.
Un cadre institutionnel solide facilitant les consulta-
tions avec les parties prenantes, notamment au stade
de la conception des mesures, a contribué i renforcer
la confiance dans Iélaboration des politiques et a faire
avancer et aussi perpétuer les réformes. En revanche,
les tentatives d’adoption de réformes non adaptées aux
conditions nationales ou imposées parallélement a de
nombreuses autres grandes réformes se sont souvent
heurtées a de considérables difficultés de mise en

ceuvre ou ont fini par étre annulées.

Les conclusions de ce chapitre et leurs incidences
sur 'amélioration des chances de mise en ceuvre des
réformes saccompagnent d’un certain nombre de mises
en garde. Premiérement, I'acceptabilité sociale nest pas
le seul facteur qui compte dans une mise en ceuvre réus-
sie des réformes. Des intéréts particuliers, par exemple,
peuvent influencer les organes de décision et entra-
ver les tentatives de réforme, que la population soit
ou non largement d’accord avec la réforme proposée.
Deuxiémement, les stratégies présentées dans ce chapitre
pour renforcer 'acceptabilité sociale ne remplacent pas
une conception soignée des politiques publiques. Les
résultats montrent bien qu'une mauvaise compréhen-
sion des mécanismes de ces interventions décourage le
soutien du public, mais une meilleure compréhension ne
peut pas (et ne doit pas) pousser les dirigeants & adopter
pour autant des politiques mal congues. Troisiémement,
la résistance de 'opinion publique peut traduire des
craintes justifiées de réformes mal congues. Dans le
méme esprit, 'acceptabilité sociale ne doit pas étre
considérée comme une fin en soi. Un certain nombre
de tentatives de réforme incohérentes, contre-pro-
ductives ou préjudiciables au bien-étre social peuvent
rencontrer peu de résistance de la part de la société, alors
qu’elles préconisent des mesures 4 éviter. D’ot 'impor-
tance de la conclusion du présent chapitre sur le role de
la connaissance et de la compréhension des actions des
pouvoirs publics. Un effort permanent de large diffu-
sion d’analyses indépendantes et fiables peut contribuer
a protéger les sociétés contre des propositions populistes
et opportunistes qui dissimulent les cotits et les résul-
tats indésirables. Enfin, il est essentiel de comprendre les
conditions propres & chaque pays et & chaque domaine
d’intervention. Toutefois, sous réserve de mises en
garde appropriées, les grands principes exposés dans ce
chapitre, tirés de différents domaines d’intervention et
de pays a divers stades de développement, peuvent aider
les dirigeants 4 relever les défis de la mise en ceuvre et de

la pérennisation des réformes.
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L'acceptabilité sociale des réformes :
apercu général

Les réformes structurelles sont, par définition, des
changements de politique publique qui modifient les
droits acquis et les situations de rente économique dans
le but d’améliorer I'affectation des ressources dans I'éco-
nomie. En tant que telles, elles créent inévitablement
des gagnants (ceux qui bénéficient des gains d’efficacité)
et des perdants (ceux dont les droits acquis ou les rentes
sont affectés par ces réformes)!. Les réformes visant a
renforcer la concurrence, par exemple, peuvent stimu-
ler la production et faire baisser les prix, 4 I'avantage des
travailleurs et des consommateurs dans I'ensemble de
Péconomie, mais leurs cibles immédiates sont les rentes
des quelques entreprises qui détiennent un pouvoir de
marché en vertu des régles en vigueur, et les travailleurs
de ces entreprises.

Les incidences sur I'acceptabilité des réformes ne
se limitent toutefois pas 4 identifier les gagnants et les
perdants, puis & compenser les pertes. Les avantages et
les inconvénients des réformes sont inégalement répartis
non seulement dans la société, mais aussi dans le temps
(Blanchard et Giavazzi, 2003). Les inconvénients sont
souvent plus évidents & court terme et concentrés sur un
petit nombre de groupes bien organisés qui se mobilisent
facilement, tandis que les avantages sont diffus et sac-
cumulent en général lentement au fil du temps. Cette
dynamique pousse & préférer le statu quo, dont les incon-
vénients ne sont pas immédiatement apparents, alors que
la concrétisation des avantages des réformes est incertaine
(Fernandez et Rodrik, 1991 ; Tompson, 2009).

Lacceptabilité sociale des réformes peut étre diffi-
cile & obtenir, méme lorsque ces changements sont
congus pour assurer un équilibre entre 'amélioration du
bien-étre général et un dédommagement équitable des
personnes lésées. Selon un nombre croissant d’études, la
résistance de I'opinion publique ne repose pas unique-
ment sur un intérét personnel économique et objec-
tif fondé sur les caractéristiques socioéconomiques de
chacun, notamment le statut d’emploi, I'age et le niveau
d’éducation. Lopinion des individus sur les actions des
pouvoirs publics — et, en conséquence, 'acceptabi-
lieé sociale des réformes — est aussi considérablement
influencée par leurs convictions et leurs perceptions,
notamment celles concernant les effets des mesures, et
la volonté ou la capacité des dirigeants de les mettre en
ceuvre comme ils l'ont promis.

Woir, par exemple, Boeri et Navaretti (2006), Tompson (2009) et
Alesina ez al. (2023) pour des analyses de I

réformes structurelles.

économie politique des
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Un manque de confiance, par exemple, dans les
projets d'indemnisation des personnes lésées par les
nouvelles mesures a fait dérailler les réformes des impots
et des subventions ou alors obligé 4 recourir 4 des
systemes d’affectation de crédits et autres solutions d’en-
gagement de fonds au détriment des considérations d’ef-
ficacité (Guillaume, Zytek et Farzin, 2011 ; Douenne
et Fabre, 2022 ; Kanbur et Levy, 2022). De méme, si
les potentiels gagnants ne comprennent pas en quoi un
changement de politique leur sera bénéfique, ils risquent
de ne pas avoir confiance en la réforme ou de ne pas la
soutenir (Stantcheva, 2021 ; Dechezleprétre ez al., 2022 ;
Alfaro, Chen et Chor, 2023 ; Dabla-Norris et af., 2023 ;
Duval et al., 2024).

Avec ces considérations a lesprit, le reste du chapitre
examine les moyens dont disposent les dirigeants pour
améliorer 'acceptabilité sociale de leurs actions, dans
le but ultime de mettre en ceuvre et de pérenniser les
réformes structurelles. Il se concentre surtout sur les
mesures précédemment identifiées comme essentielles
pour faciliter la réaffectation des ressources entre les
secteurs et stimuler I'offre de main-d’ceuvre dans un
contexte de vieillissement des populations (notamment
Ostry, Prati et Spilimbergo, 2009 ; chapitre 3 de I'édi-
tion d’avril 2016 des PEM ; chapitre 3 de I'édition d’oc-
tobre 2019 des PEM ; chapitre 4 de I'édition d’avril 2020
des PEM ; Budina ez a/, 2023 ; chapitre 3 de I'édition
d’avril 2024 des PEM), mais il n'analyse pas leurs effets
macroéconomiques ni ce qui constitue une conception
soignée des politiques publiques, dans la mesure ol cela a
déja écé largement érudié.

Le défi de la mise en ceuvre des réformes
structurelles : principaux faits

Malgré les difficultés bien connues inhérentes a
'adoption des réformes structurelles, il existe une pénu-
rie surprenante de données transnationales, tant sur
les tentatives de réformes réussies que manquées. Pour
combler ce vide, le présent chapitre établit une nouvelle
base de données qui retrace les épisodes de réforme des
marchés des produits et du travail au cours de la période
1996-2023 (annexe 3.2 en ligne)?. Les réformes docu-
mentées visent a 1) assouplir la réglementation des
marchés de produits pour intensifier la concurrence
dans le secteur de I'électricité (RMP—électricité, ci-apres),
2) offrir des incitations aux travailleurs 4gés pour qu’ils

2Toutes les annexes en ligne sont disponibles en anglais a I'adresse
suivante : www.IMEorg/fr/Publications/ WEO.

continuent de participer 2 la population active (PPA-
ainés) et 3) renforcer 'intégration des travailleurs nés

a éeranger sur les marchés du travail (intégration des
migrants). Cette base de données est construite a partir
d’une analyse textuelle des rapports trimestriels natio-
naux de I Economist Intelligence Unit (cellule de rensei-
gnements financiers du magazine The Economist) portant
sur 26 pays avancés, 36 pays émergents et 14 pays a faible
revenu. Pour chaque domaine d’intervention concerné,
elle permet de classer chaque observation par année

et par pays dans 'une des trois catégories suivantes :

1) aucune réforme pertinente a I'étude, 2) réforme

en cours d’étude, mais non encore mise en ceuvre ou

3) réforme mise en ceuvred. Les tests de validation confir-
ment que 'ensemble des données refléte avec exactitude
toutes les informations sur les réformes contenues dans
les rapports de I Economist Intelligence Unit.

Une premiére observation de taille est que le nombre
d’épisodes de réforme, notamment ceux au cours
desquels des changements de politiques publiques
ont été a 'étude, mais non mis en oeuvre, a dimi-
nué avec le temps dans presque tous les domaines d’ac-
tion des pouvoirs publics et tous les groupes de pays
(graphique 3.2). Une division de I'échantillon en deux,
environ au moment de la crise financié¢re mondiale,
montre une baisse particuli¢rement prononcée des
épisodes de réforme de RMP—électricité, méme si les
orientations réglementaires demeurent tres hétérogenes
d’un pays 4 'autre. Le rythme des réformes de la PPA—
ainés dans les pays avancés et les pays émergents sest
également ralenti ces derniéres années, malgré I'allonge-
ment de 'espérance de vie?. Cette baisse d’intensité des
réformes pourrait traduire une diminution des possibi-
lités de réforme dans un certain nombre de domaines
d’intervention et de pays, notamment la réforme de
RMP dans les secteurs des réseaux de distribution dans
les pays avancés. Elle a toutefois coincidé avec une hausse
avérée du mécontentement social, notamment depuis
la crise financi¢re mondiale, comme le démontrent
les épisodes d’agitation sociale, ainsi que la défiance a

Iégard des institutions publiques, les désillusions de

3La premiére catégorie peut inclure 2 la fois les cas ot une réforme
n'érait pas nécessaire et ceux ol elle était nécessaire, mais n'éait pas
envisagée. Les bases de données antérieures sur les réformes structurelles
(Alesina et al, 2023, par exemple) n'identifient que les réformes mises
en ceuvre, les observations sur 'absence de réforme incluant les deux
premieres catégories (1 et 2).

“1l 'y a eu pratiquement aucune tentative de réforme de la PPA-ainés
dans les pays 4 faible revenu, ce qui n'est pas surprenant, car la plupart
d’entre eux bénéficient encore d’une population en 4ge de travailler jeune
et en pleine croissance ou ont des systémes de retraite embryonnaires.

Fonds monétaire international | Octobre 2024 77



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : CHANGEMENT DE CAP ET MENACES GRANDISSANTES

Graphique 3.2. Episodes de réforme
en fonction de leur mise en ceuvre
(Nombre total d'épisodes de réforme)

Les efforts de réforme ont diminué d'intensité au fil du temps et les tentatives
de réforme sont pour la plupart soit abandonnées, soit mises en ceuvre
dans un contexte de résistance et édulcorées.
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Note : Le graphique illustre les proportions des épisodes de réforme dans tous les
domaines de réforme en fonction de leur mise en ceuvre : mise en ceuvre (sans résistance)
; Mise en ceuvre, mais avec résistance ; mise en ceuvre, mais avec résistance et édulcorée ;
etabsence de mise en ceuvre. PA = pays avancés ; PE = pays émergents ;

PFR = pays a faible revenu ; PPA = participation a la population active ;

RMP = réglementation des marchés de produits.

la démocratie et la baisse de la participation électo-

rale (Organisation de coopération et de développement
économiques (OCDE), 2021). Il semble ainsi que la
baisse d’appétit de I'opinion publique pour les change-
ments stratégiques ait dissuadé les dirigeants de tenter les
moindres réformes nécessaires.
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Les données révélent également les difficultés
rencontrées par le passé pour adopter les réformes.
Environ 50 % seulement de toutes les réformes de la
RMP—électricité et de la PPA—ainés qui ont été &

dans les pays avancés au cours des 30 derniéres années

Iétude

ont fini par étre mises en ceuvre. Le taux de mise en
ceuvre des réformes de la PPA—ainés dans les pays émer-
gents est comparable, tandis que pour les réformes de la
RMP—électricité, le taux de mise en ceuvre est de 90 %
dans les pays émergents et les pays 4 faible revenu. Le
taux de mise en ceuvre des réformes relatives a 'intégra-
tion des migrants est comparable d’un groupe de pays a
l'autre, avec un taux d’environ 80 %.

En outre, dans une proportion non négligeable des
épisodes ayant abouti 4 la mise en ceuvre d’une réforme,
celle-ci a néanmoins été contestée par I'opinion publique,
comme en témoignent les gréves, les manifestations ou
les émeutes : environ 22 % dans le cas des épisodes de
réforme de Uintégration des migrants, 30 % dans le cas
des épisodes de réforme de la RMP—électricité et jusqua
40 % pour les épisodes de réforme de la PPA—ainés. Dans
un grand nombre de ces épisodes, les dirigeants ont dii
réduire la portée de la réforme pour garantir sa mise
en ceuvre (ce qui a é¢é le cas, par exemple, dans pres de
40 % des épisodes contestés de la réforme de la PPA—
ainés et jusque dans 45 % des épisodes de la seconde
moitié de I'échantillon). Par ailleurs, si la résistance de
opinion publique nempéche pas toujours la mise en
ceuvre, elle risque de nuire A la pérennité d’une réforme.
En effet, une analyse complémentaire révéle que parmi
les réformes qui ont été adoptées puis annulées, un plus
grand nombre d’entre elles s’étaient heurtées a une résis-
tance au moment de leur mise en ceuvre (graphique 3.2.1
de 'annexe en ligne).

Les stratégies en faveur d'un consensus
sur les réformes structurelles

Selon des études antérieures, les efforts de communi-
cation et de concertation déployés pour informer les élec-
teurs et les parties prenantes 2 la fois de la nécessité et des
objectifs des réformes ont souvent joué un role essentiel
pour garantir leur mise en ceuvre et limiter les risques
de rétropédalage (notamment Tompson, 2009 ; OCDE,
2010). Outre la participation initiale de toutes les
parties prenantes, ces études montrent aussi le role joué
par les mesures d’atténuation pour susciter un consen-
sus. Toutefois, les données sur le recours a ces stratégies
proviennent essentiellement d’études de cas portant sur
un petit nombre de pays pour la plupart avancés. Pour
expliquer 'ampleur de l'udilisation de ces stratégies et le
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role quelles ont pu jouer pour garantir la mise en ceuvre

des réformes, la section ci-dessous présente des données

fondées sur deux nouveaux indicateurs (voir détails dans

P'annexe 3.2 en ligne) :

® Recours aux stratégies de concertation et de communica-
tion. Une variable indicatrice précise si les dirigeants
ont eu recours 2 un ou plusieurs outils — notamment
consultations, auditions, référendums ou agences de
communication indépendantes — pour communiquer
avec les différentes parties prenantes, les faire partici-
per et négocier avec elles 2 tout moment au cours d’un
épisode de réforme.

o Mesures complémentaires et compensatoires. De méme,
une variable indicatrice permet de savoir si les auto-
rités ont envisagé I'une ou l'autre des mesures d’at-
ténuation — telles que programmes de formation
professionnelle, protections temporaires des emplois,
subventions de prix ou clauses de maintien des droits
acquis — visant & dédommager ceux qui souffrent de
ces réformes ou & compenser les colits de la transition.

Bien que les pays de toutes catégories de revenu aient
eu recours a ces deux types de stratégies dans I'ensemble
des domaines de réforme, leur utilisation n'a pas été suffi-
samment prononcée lors d’'un nombre important d’épi-
sodes de réforme (pres de la moitié, en moyenne) pour
étre prise en compte dans les données (graphique 3.3).
Les pays avancés semblent avoir eu plus souvent recours
A des stratégies de consultation et de communication
qu’a des mesures complémentaires et compensatoires,
bien que la proportion d’épisodes de réforme au cours
desquels ils ont eu recours & ces mesures d’atténuation
ait considérablement augmenté depuis la crise financiére
mondiale. En revanche, les pays émergents et les pays &
faible revenu semblent avoir eu davantage recours aux
mesures complémentaires et compensatoires, en parti-
culier lors d’épisodes de réforme de la RMP—électricité,
dans lesquels les subventions ou le contrdle des prix ont
souvent fait partie des programmes d’intervention.

Compte tenu de I'hétérogénéité  la fois dans 'uti-
lisation des stratégies favorisant le consensus et les
niveaux de mise en ceuvre lors des différents épisodes de
réforme, une question se pose naturellement : le recours
a ces stratégies a-t-il permis de surmonter les difficultés
liées a 'adoption des réformes ? Bien qu’il soit impos-
sible de vérifier de maniére probante les liens de cause &
effet & partir de ces données agrégées, il semble, d’aprés
une analyse des corrélations historiques fondée sur des
régressions logistiques multinomiales, que ces straté-
gies soient associées a une augmentation de plus de

Graphique 3.3. Stratégies en faveur

d'un consensus sur les réformes
(Proportion d'épisodes de réforme utilisant chaque stratégie, en pourcentage)

Le recours aux stratégies favorisant le consensus a été trés variable selon les épisodes,
les domaines de réforme et les groupes de pays classés par niveaux de revenus.
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Le graphique illustre les proportions des épisodes de réforme utilisant chaque
stratégie par réforme et par tranche de revenu des pays. PA = pays avancés ; PE = pays
émergents ; PFR = pays a faible revenu ; PPA = participation a la population active ;
RMP = réglementation des marchés de produits.

6 points de pourcentage, en moyenne, de la probabilité
de mise en ceuvre des réformes proposées dans I'ensemble
des domaines d’action, avec des effets plus pronon-
cés dans les cas de tentatives se heurtant & une résis-
tance (graphique 3.2.2 de 'annexe en ligne). En effet,
dans les épisodes de réforme remis en cause par 'opinion
publique, la mise en ceuvre est plus probable lorsque
sont déployés des efforts explicites de concertation ou de
communication avec les acteurs sociaux que lorsqu’ils ne
le sont pas. De méme, I'utilisation de mesures compen-
satoires et complémentaires est généralement associée a
une plus grande probabilité de mise en ceuvre des propo-
sitions de réforme dans les cas d’épisodes de réforme &
la fois contestés et légérement contestés, avec un certain
nombre de différences entre les domaines de réforme.
Cela ne signifie pas que le recours a ces stratégies soit
le seul facteur déterminant des résultats des réformes.
Lanalyse montre également que les contextes macro-
économique et politique dans lesquels sont tentées les
réformes (si une réforme est proposée, par exemple, en
période faste ou apres une crise grave, ou au moment
de la prise de fonction d’un nouveau gouvernement ou,
au contraire, plus pres des prochaines élections) peuvent

influencer dans une certaine mesure la probabilité de
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Graphique 3.4. Importance relative des stratégies de

réforme dans la probabilité de mise en ceuvre des réformes
(Part de la probabilité de mise en ceuvre des réformes,
expliquée par différents facteurs, en pourcentage)

Les stratégies favorisant le consensus améliorent sensiblement les chances de mise
en ceuvre des réformes.
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Le graphique illustre la contribution relative de chaque groupe de facteurs ala
probabilité de mise en ceuvre des propositions de réforme dans différents domaines.
Les estimations sont obtenues & partir d'une analyse de dominance fondée sur une
régression logistique multinomiale (annexe en ligne 3.2). PPA = participation a la
population active ; RMP = réglementation des marchés de produits.

mise en ceuvre des propositions de réforme. Toutefois, les
corrélations ne sont pas toujours cohérentes, car le role et
Pimportance de chaque variable différent d’'un domaine
de réforme 4 l'autre (tableau 3.2.3 de 'annexe en ligne).
En outre, lorsque 'importance des stratégies de réforme
est comparée A celle d’autres facteurs pour prédire la

mise en ceuvre des réformes proposées, les stratégies de
réforme expliquent conjointement environ 28 % de la
probabilité de mise en ceuvre, en moyenne, dans les diffé-
rents domaines d’action publique (graphique 3.4). Ce
pourcentage est relativement élevé : en comparaison, les
variables qui refletent le contexte macroéconomique ou
le contexte politique expliquent respectivement 16 % et
22 % de la probabilité de mise en ceuvre, en moyenne.
Dans 'ensemble, il en découle que le recours déterminé
aux stratégies de consultation, de communication et d’at-
ténuation permet de prédire plus solidement la réus-

site de la mise en ceuvre que le contexte dans lequel sont
tentées les réformes.

5Des études antérieures ont aussi mis en évidence des relations ambi-
gués entre la probabilité de mise en ceuvre des réformes (par rapport a
Iabsence de réforme, sans faire de distinction entre I'analyse des réformes
et les autres observations sur la non-réforme) et les facteurs potentiels liés
aux conditions conjoncturelles, aux politiques macroéconomiques et aux
facteurs politiques (voir analyse dans Duval, Furceri et Miethe, 2020).
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Attitudes envers les réformes : données
tirées des enquétes

Le role des stratégies de conception des réformes décrit
dans la section précédente démontre qu'il est primor-
dial de comprendre ce qui motive le scepticisme de I'opi-
nion publique & 'égard des changements de politiques et
la fagon dont les stratéges des réformes peuvent en tenir
compte lors de la conception de ces réformes. Pour éluci-
der cette question, le chapitre se fonde sur des enquétes
menées aupres de 12 600 personnes de six pays dans
deux domaines d’action différents (annexe 3.3 en ligne ;
Albrizio et al, 2024a, 2024Db) :

o Les réformes de la RVP visant  renforcer la participa-
tion du secteur privé et  favoriser la concurrence dans
les secteurs de I'électricité et des télécommunications
dans les pays émergents et les pays en développement
(enquéte réalisée en Afrique du Sud, au Maroc et au
Mexique). Il est essentiel d’attirer I'investissement privé
pour combler les déficits d’infrastructures qui peuvent
nuire 2 la capacité de ces pays de tirer parti des avantages
technologiques du passage au numérique et de lintelli-
gence artificielle (notamment Balza ez 4/, 2020 ; Devine
et al., 2021 ; Cazzaniga et al., 2024). Lopinion publique
a toutefois eu une attitude particuli¢rement négative
envers ces réformes par le passé (notamment Fay et
Morrison, 2007 ; Andrés, Schwartz et Guasch, 2013).

o Les politiques d'intégration des migrants visant & inté-
grer les travailleurs nés & 'étranger sur les marchés du
travail des pays avancés ('enquéte porte sur le Canada,
les Etats-Unis et I'Italie), notamment en améliorant
la reconnaissance de leurs qualifications et de leurs
expériences, en proposant des cours de langue et des
formations professionnelles, ainsi que des services
de placement mettant en relation les immigrés et
les employeurs 2 la recherche de leurs compétences
particuli¢res. Ces politiques peuvent stimuler I'offre
d’emploi et la productivité dans un contexte de vieil-
lissement des populations (notamment Aiyar ez al.,
2016 ; Mitaritonna, Orefice et Peri, 2017 ; chapitre 4
de I'édition d’avril 2020 des PEM), mais sont souvent
mal accueillies en raison de diverses craintes (notam-
ment Dennison et Drazanovd, 2018 ; Grigorieff, Roth
et Ubfal, 2020 ; Alesina et Tabellini, 2024).

Prédire I'adhésion aux politiques publiques :
réle des convictions

Quels sont les facteurs qui motivent l'attitude de
opinion publique 4 'égard des réformes ? Les préfé-
rences peuvent étre déterminées, tout d’abord, par les
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Graphique 3.5. Facteurs a l'origine du soutien aux réformes
(Proportion de soutien aux réformes, expliquée, en pourcentage)

Le soutien des individus aux réformes est motivé essentiellement par des convictions et des perceptions, notamment en ce qui conceme les effets de ces politiques.

1. Réforme de la RMP 2. Politiques d'intégration des migrants
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Source : calculs des services du FMI, a partir de I'enquéte YouGov du FMI.

Note : Le graphique illustre les résultats d'une analyse de dominance qui quantifie la part de variance dans le soutien aux réformes ou aux politiques publiques, expliquée par
les caractéristiques socioéconomiques des individus et les différents ensembles de convictions et de perceptions, a partir d'une régression par les moindres carrés ordinaires
(annexe en ligne 3.3.1). La régression tient compte des effets fixes du pays et des indicateurs de stratégie, dont les contributions ne sont pas indiquées. RMP = réglementation
des marchés de produits.

caractéristiques socioéconomiques des individus (notam- RMP, et dans 'ensemble, les convictions fondées sur
ment I'4ge, le niveau d’éducation, 'emploi, le niveau de 'économie de marché expliquent une part importante
revenu et la situation géographique), qui justifient leur (35 %) des opinions sur les politiques publiques. Les
intérét économique personnel. Elles peuvent également personnes interrogées qui jugent injuste la distribution
étre influencées par toute une série de perceptions et de des revenus dans leur pays sont quant 2 elles moins
convictions, notamment celles relatives aux actions des favorables. Et les inquiétudes relatives 2 la distribution,
pouvoirs publics (autrement dit, ce que les individus ainsi que la confiance et les perceptions de corruption,
savent des politiques des pouvoirs publics et dans quelle pesent autant que les caractéristiques individuelles
mesure, a leur avis, ces politiques peuvent avoir un effet dans l'explication du soutien aux réformes.
sur les résultats qui les concernent, tels que I'emploi, les o Les stéréotypes sur les immigrants jouent un role
prix et les taux de criminalité). essentiel pour expliquer I'appui des individus aux po/i-
Selon les résultats des deux enquétes, les caractéris- tiques d'intégration des migrants. Les personnes inter-
tiques individuelles jouent effectivement un rdle, mais rogées qui ont une vision positive des immigrants
elles expliquent seulement 6 % du soutien apporté (notamment qu’ils travaillent dur), ou qui associent les
par les individus aux réformes de la RMP et 11 % du immigrés aux réfugiés ou qui pensent que I'immigra-
soutien apporté aux politiques d intégration des migrants tion peut apporter des bienfaits économiques et cultu-
(graphique 3.5 ; graphique 3.3.2 de 'annexe en ligne). rels sont plus susceptibles de soutenir ces politiques,
En revanche, les opinions des individus sur les politiques tandis que I'inverse est vrai pour ceux qui associent les
publiques sont essentiellement motivées par des convic- immigrants aux travailleurs clandestins ou a des résul-
tions et des idées (fausses), dont certaines peuvent étre tats négatifs sur le plan économique ou culturel.
influencées par la fagon dont sont congues les réformes o Il est important de noter que les facons dont sont
(annexe 3.3.1 en ligne). connus et pergus les effets des politiques publiques
o Sans surprise, les personnes qui considérent que les expliquent plus de 50 % du soutien aux politiques din-
activités productives doivent étre essentiellement tégration des migrants. Les répondants qui reconnaissent
gérées par des entreprises privées et que les gouver- correctement les politiques visant & mieux intégrer les
nements ne doivent pas intervenir dans les décisions travailleurs nés a I'étranger ou qui pensent que I'in-
de fixation des prix sont en faveur des #éformes de la tégration des immigrants peut étre bénéfique pour
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Tableau 3.1. Hypothéses visant a améliorer I'adhésion aux politiques publiques

Enquéte Niveau d'information Hypothése
Réforme de la réglementation ~ Statu quo : données factuelles sur le colt, la qualité, et I'accés aux services d'électricité et de Status auo
des marchés de produits télécommunications a

Statu quo + effets des politiques publiques : données supplémentaires tirées des études concernant
les effets des politiques visant a intensifier la concurrence dans les secteurs des réseaux de
distribution sur les codts, la qualité et 'acces aux services d'électricité et de télécommunications Effets d
- PP o : P . — - N €ts des
Politiques d'intégration Effets des politiques publiques : données tirées des études concernant les effets des politiques visant a politiques
des migrants intégrer les travailleurs étrangers sur les résultats au niveau du marché du travail pour les travailleurs publiques
nationaux, les finances publiques, et les taux de criminalité chez les immigrants
Effets des politiques publiques + mécanismes : informations détaillées supplémentaires expliquant
les mécanismes par lesquels les politiques d'immigration parviennent a ces résultats
Récits d'immigrants : trois récits tirés d'articles de journaux sur les difficultés rencontrées par les Empathie

immigrants sur le marché du travail, leur persévérance et leur réussite

Source : synthése des services du FMI.

Iéconomie sont plus susceptibles de soutenir ces poli-
tiques. Les facons dont sont connues et percues les poli-
tiques elles-mémes expliquent également la majeure
partie (37 %) du soutien aux réformes de la RMP. Les
personnes sont plus susceptibles de soutenir la réforme
si elles pensent que les entreprises privées en concur-
rence dans le secteur vont entrainer une baisse des prix,
une amélioration de la qualité ou un acces élargi aux

services d’électricité ou de télécommunications.

Limportance des convictions dans la constitution de
'appui aux politiques publiques va au-del des domaines
couverts par la présente étude. Duval ez al. (2024), par
exemple, constatent que les croyances jouent un réle plus
prononcé dans explication des attitudes a 'égard de la
législation sur la protection de 'emploi que les caracté-
ristiques socioéconomiques des individus (notamment le
statut d’emploi ou le niveau d’éducation). Dechezleprétre
et al. (2022) et Dabla-Norris et 2/ (2023) obtiennent des
résultats similaires pour les politiques climatiques.

Stratégies d'information pour améliorer
I'acceptabilité des réformes

Dans la mesure ot les connaissances et les percep-
tions individuelles des politiques publiques ont une forte
influence sur l'attitude envers les réformes structurelles,
la section ci-dessous utilise une structure expérimentale
pour analyser la facon dont la présentation d’informa-
tions sur les politiques publiques influence I'adhésion aux
réformes. Les répondants A 'enquéte sont répartis aléa-
toirement en différents groupes au niveau national avant
d’étre interrogés sur leurs perceptions et leurs opinions
relatives aux politiques publiques en vue de vérifier trois
hypothéses présentées au tableau 3.1, sur le role des stra-
tégies d’information pour améliorer 'appui des réformes :

1) présentation d’informations sur les inconvénients de
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Iabsence de réforme (hypothése du statu quo), 2) expli-
cation des effets des politiques (hypothése des effers des
politiques publiques) et 3) présentation d’un récit des
expériences d'immigrants dans la vie réelle (hyporhése

de l'empathie). Une comparaison aléatoire des réponses
sur le soutien quapportent aux réformes les personnes
ayant bénéficié d’un certain niveau d’information avec les
réponses de ceux nen ayant pas recu permet de vérifier le
lien de cause 2 effet de ces hypothéses®.

La vérification de [hypothése du statu quo est particu-
lierement significative dans le cas des 7éformes de la
RMP, car celles-ci entrainent souvent des cofits d’op-
portunité (occasion manquée d’améliorer la compéti-
tivité, par exemple), plus difficiles a visualiser que les
coltits réels de 'absence de réforme, comme dans le cas
de régimes de retraite non viables (Tompson, 2009). Les
résultats montrent que la sensibilisation au besoin de
réforme a des effets positifs sur le soutien aux réformes de
la RMP dans le secteur de I'électricité (graphique 3.6).
Par rapport au groupe témoin, le soutien augmente de
4,5 points de pourcentage chez les répondants recevant
le niveau d’information swtu quo’. Leffet est également

Lanalyse tient compte d’un grand nombre de caractéristiques, de
convictions et de perceptions individuelles, ainsi que d’effets fixes par
pays (annexe 3.3.2 en ligne). En outre, bien que les questions de I'en-
quéte permettent d’obtenir directement I'adhésion des personnes aux
politiques publiques, 'une des craintes est que les préférences autodé-
clarées puissent ne pas correspondre au comportement réel. Plusieurs
études ont toutefois démontré que lorsque les réponses & I'enquéte et les
comportements réels peuvent étre mesurés, ils ont tendance a étre corré-
lés (notamment Fehr, Epper et Senn, 2021). Bien que le cadre de ce
chapitre ne permette pas de mesurer les comportements dans le monde
réel, 'enquéte comprend des questions  enjeux réels (disposition &
signer une pétition, par exemple) qui peuvent servir d’indicateur. Les
résultats sont présentés dans 'annexe 3.3.2 en ligne.

’Dans tous les niveaux d’information, les sources des données rela-
tives aux effets des politiques publiques et les liens vers les publications
correspondantes sont communiqués aux répondants. Des exemples de
ces niveaux d’information sont présentés dans 'annexe 3.3.2 en ligne.
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positif, mais n'est pas statistiquement significatif, pour le
secteur des télécommunications, ce qui peut s’ expliquer
par le fait quen moyenne, les répondants percoivent la
participation du secteur privé comme plus marquée dans
le secteur des télécommunications, si bien que le simple
fait de les informer quil y a place pour des améliorations
ne modifie pas nécessairement leur opinion sur le fait
d’autoriser les entreprises privées a opérer dans ce secteur.

Toutefois, lorsque les informations sur le besoin de
réforme sont complétées par des données issues d’études
sur les effets qu'ont eus les 7éformes de la RMP sur les
prix, la qualité et I'accés aux services d’électricité et de
télécommunications dans d’autres pays, elles ont un effet
plus prononcé et statistiquement significatif dans les
deux secteurs (niveau d’information statu quo + effets des
politiques publiques au graphique 3.6), ce qui confirme
Uhypothése des effets des politiques publiques. La propor-
tion de répondants qui soutiendraient les réformes de la
RMP augmente de pres de 16 points de pourcentage,
en moyenne, dans tous les secteurs, passant de 41,4 %
dans le groupe témoin 4 57,1 % parmi ceux ayant requ
des informations®. Ce soutien supplémentaire équivaut
246,7 % de la proportion de répondants opposés aux
réformes de la RMP dans le groupe témoin.

De méme, la proportion de répondants qui soutien-
draient les politiques dintégration des migrants augmente
d’environ 9 points de pourcentage entre le groupe témoin
et ceux qui bénéficient du niveau d’information effets des
politiques publiques (et les effets sont statistiquement signi-
ficatifs)?. Leffet de ces informations équivaut également
430 % de la proportion de répondants opposés aux poli-
tiques d'intégration des migrants dans le groupe témoin. En
outre, I'incidence sur le soutien 2 la réforme est encore plus
prononcée (10,5 points de pourcentage) lorsque les répon-
dants regoivent une explication des mécanismes inhérents
aux effets de la politique dans le cadre du niveau d’infor-
mation effets des politiques publiques + explication des méca-
nismes (équivalent A environ 42 % de la proportion de
répondants opposés aux politiques dans le groupe témoin).
I est important de noter que selon une analyse hétérogene,
Pexplication du fonctionnement des politiques est particu-

8La présentation d’informations sur les avantages d’un assouplisse-
ment de la réglementation s'est également avérée améliorer le soutien
aux réformes du marché du travail (Duval ez 4/, 2024).

9Le niveau d’'information effets des politiques publiques vise A répondre
a quatre éventuelles idées fausses concernant les grands facteurs qui
déterminent les attitudes A I'égard de 'immigration, présentés dans les
études : craintes & I'égard du marché du travail, du bien-étre social et de
la sécurité, et craintes culturelles (Alesina et Tabellini, 2024 ; Dustmann
et Preston, 2007 ; Dennison et Drazanovd, 2018 ; Drazanovd, 2020 ;
Haaland et Roth, 2020).

Graphique 3.6. Effets des stratégies
d'information sur le soutien aux réformes
(Soutien supplémentaire par rapport au groupe témoin,
en points de pourcentage)

Les stratégies d'information qui sensibilisent au besoin de réforme et corrigent
les idées fausses sur le fonctionnement des politiques publiques peuvent
considérablement améliorer I'adhésion aux réformes.
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Source : calculs des services du FMI, a partir de I'enquéte YouGov du FMI.
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Note : Le graphique illustre la différence dans les proportions de soutien entre chaque
groupe de niveau d'informations présentées et le groupe témoin. Les barres bleu
foncé indiquent que la différence est statistiquement significative avec un niveau de

confiance a 90 % selon les analyses de régression figurant dans les annexes en ligne

3.3.1et 3.3.2. RMP = réglementation des marchés de produits.

licrement efficace pour faire changer d’avis les répondants
ayant des idées reues négatives a I'égard des immi-
grants et les répondants de tendance politique de droite
(tableau 3.3.2 de 'annexe en ligne).

D’autres résultats confirment que la présentation d’in-
formations dans les deux enquétes influence le soutien
aux réformes en s'attaquant aux idées fausses des indivi-
dus sur les effets des politiques publiques. Cette straté-
gie d’information a un effet statistiquement significatif et
prononcé sur la proportion de répondants a 'enquéte sur
la RMP qui considérent que la concurrence dans la pres-
tation de services d’électricité et de télécommunications
est bénéfique pour les consommateurs (tableau 3.3.1 de
'annexe en ligne). De méme, les répondants qui bénéfi-
cient de 'un des deux niveaux d’information sur les effets
des politiques sont nettement plus susceptibles de croire
que les politiques d’intégration des travailleurs immigrés
peuvent avoir un effet positif sur 'emploi des travailleurs
nationaux, les finances publiques et les taux de crimina-
lité (tableau 3.3.2 de 'annexe en ligne). Leffet est plus
prononcé, en particulier pour les taux de criminalité, ce
qui donne a penser que les idées fausses sur les travail-
leurs nés & I'étranger et la criminalité constituent un axe

essentiel du soutien aux politiques relatives aux migrants.
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Graphique 3.7. Raisons de I'absence de soutien et role des mesures complémentaires et compensatoires
(Proportion de réponses, en pourcentage)

Les craintes des effets des réformes sur autrui, en particulier les personnes plus vulnérables, sont les principaux obstacles a la réforme, mais des mesures d'atténuation
appropriées peuvent renforcer le soutien.

1. Réforme de la RMP 2. Politiques d'intégration des migrants
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Source : calculs des services du FMI, a partir de I'enquéte YouGov du FMI.

Note : Les barres bleu foncé montrent la répartition des raisons pour lesquelles les répondants ne soutiennent pas la réforme (groupe témoin uniquement). Les barres
jaunes (rouges) indiquent la proportion de ces répondants qui décideraient de soutenir (de demeurer contre) les politiques publiques si des mesures d'atténuation leur

étaient proposées (annexe en ligne 3.3.3). RMP = réglementation des marchés de produits.

Lhypothése de l'empathie est particuliérement perti-
nente dans le contexte de I'immigration, ol les attitudes
négatives sont souvent motivées par des craintes de diffé-
rences culturelles et d’échique du travail (Dennison et
Drazanovi, 2018 ; Alesina, Miano et Stantcheva, 2023).
Il Sagit ici d’évaluer si I'appel 4 'empathie, en mettant
en évidence des exemples d’obstacles rencontrés par les
immigrants dans la vie réelle pour entrer sur le marché
du travail en raison de la politique publique, a des effets
différents de la présentation d’informations sur les avan-
tages des politiques d’intégration. Ce niveau d’informa-
tion est en effet efficace pour renforcer le soutien aux
politiques d’intégration des migrants, mais pas autant que
le niveau d’information effess des politiques publiques.

Dans 'ensemble, les expériences des enquétes
montrent que les convictions ne jouent pas seulement
un role clé dans le soutien aux réformes, mais qu’elles
peuvent aussi étre influencées par les interventions des
pouvoirs publics. La présentation d’informations claires
sur les effets des politiques est particulierement efficace

pour renforcer le soutien aux réformes!'?.

19Bien que les campagnes de désinformation puissent induire des
perceptions erronées et diminuer le soutien aux politiques publiques
(Di Tella, Galiani et Schargrodsky, 2012 ; Alesina et Tabellini, 2024),
cela n'enléve rien A la nécessité de renforcer les efforts d’information des
décideurs politiques qui cherchent a réformer.
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Comprendre les craintes des individus pour
améliorer la conception des politiques publiques

Pour garantir une totale adhésion aux réformes, il
ne suffit pas d’expliquer qu’elles sont nécessaires et
dans quelle mesure elles peuvent améliorer les résultats.
D’autres stratégies doivent s’y ajouter pour apaiser les
craintes relatives aux effets distributifs, aux effets secon-
daires imprévus et aux cofits a court terme, comme le
montrent les données sur les mesures compensatoires ou
complémentaires qui ont souvent fait pencher la balance
en faveur de la mise en ceuvre des réformes. Pour expli-
quer ces stratégies, les enquétes ciblent particuli¢rement
les personnes qui déclarent ne pas étre en faveur d’'un
changement de politique, ce qui permet de déterminer
1) les principales raisons de leur opposition et 2) si le fait
de compléter ces réformes par des mesures d’atténuation
les ferait changer d’avis.

Lorsque les réponses sont regroupées en fonction des
craintes des individus de voir les changements de poli-
tique leur nuire directement (craintes personnelles) ou
nuire 2 la collectivité dont ils font partie (craintes socié-
tales), les résultats des deux enquétes montrent que les
craintes sociétales jouent un rdle beaucoup plus prononcé
(graphique 3.7).

o Les deux craintes le plus souvent citées  I'égard des
réformes de la RMP sont les conséquences pour les
ménages les plus vulnérables en ce qui concerne le
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caractére abordable et I'accessibilité de ces services si
des entreprises privées sont autorisées & gérer le secteur.
Dans 'ensemble, toutes les craintes de nature sociétale
représentent plus de la moitié¢ du total des réponses.
Les craintes ou 'intérét personnels face au prix ou a
la qualité des services, ou a la possibilité de perdre son
emploi représentent quant a eux 22 % des réponses.

e Les principales raisons invoquées contre les poli-
tiques dintégration des migrants sont des craintes en
matiére d’équité (plus précisément la conviction qu’il
nest pas juste d’aider les immigrants, alors que beau-
coup de ressortissants nationaux ont du mal A trouver
un emploi), suivie par des craintes de saturation des
services publics, notamment des hdpitaux, des écoles
et des transports publics. Les craintes d’ordre person-
nel représentent 30 % des réponses, 'acces aux services
publics ou au logement revétant une plus grande
importance que 'emploi.

Il est important de noter que, d’apres les résultats,
quelles que soient les craintes soulevées par les répon-
dants, la proposition de mesures complémentaires et
compensatoires adaptées peut considérablement favoriser
Pappui aux réformes (annexe 3.3.3 en ligne). Bien que les
résultats doivent étre considérés comme indicatifs, et non
pas comme un lien de cause 4 effet, 50 2 80 % des répon-
dants dans le groupe témoin initialement opposés aux
réformes de la RMP se déclarent préts a changer d’avis si
des mesures d’atténuation sont prises pour tenir compte
de leurs craintes — ceux qui, par exemple, s'inquiétent
du cotit et de la qualité des services publics 2 la suite de
réformes de la RMP sont invités a dire s'ils seraient préts
a changer d’avis, dans le cas ot les autorités s’engage-
raient A créer un organisme de réglementation indépen-
dant (graphique 3.7, plage 1). Selon une analyse plus
approfondie, de telles mesures d’atténuation jouent un
grand role dans 'amélioration du soutien de la part des
personnes qui peuvent craindre de perdre leur emploi &
la suite de 7éformes de la RMP, notamment les travailleurs
des entreprises de services publics ou ceux qui y sont
étroitement liés.

La proportion de répondants préts & changer d’avis
varie davantage en fonction de craintes particuliéres
et est en général légerement plus faible chez ceux qui
étaient initialement contre les politiques d’intégration des
migrants, mais elle reste importante, a environ 50 % en
moyenne (graphique 3.7, plage 2). Lune des mesures
complémentaires qui permettraient d’améliorer considé-
rablement 'adhésion consisterait 4 assurer la coordination

et la coopération internationales. La directive européenne

sur la protection temporaire, adoptée en réponse 4 I'afflux
massif d'immigrants au cours de la guerre en Ukraine,
est un bon exemple d’accord transnational qui, associé
aux politiques des Etats membres visant 2 supprimer les
obstacles & 'acces aux marchés du travail, a permis d’at-
teindre des taux d’emploi élevés pour les travailleurs nés &
Pétranger en un temps record (encadré 3.1).

Les personnes qui déclarent vouloir continuer de s'op-
poser aux réformes invoquent pour raisons essentielles
la confiance dans les parties prenantes concernées et les
doutes quant 2 la capacité des institutions & mettre en
ceuvre avec efficacité des réformes ou des mesures d’atté-
nuation (tableau 3.3.3 de I'annexe en ligne). Ces résultats
sont conformes a ceux de TOCDE (2024), selon lesquels
en moyenne, seuls 39 % des habitants d’'un pays estiment
probable que le gouvernement leur explique clairement
quels seront sur eux les effets d’'une réforme, et cette
proportion est plus faible dans les pays ot la confiance
dans les autorités est plus limitée. Ces résultats soulignent
Iimportance de concevoir des mécanismes pour renfor-
cer la confiance dans le processus de réforme, tels que le
recours au financement par la collectivité ou 4 la budgéti-
sation participative pour permettre une compréhension,
une conception et un contrdle collectifs de la réforme et
des mesures compensatoires (OCDE, 2022), ou encore
l'utilisation de cas pilotes, comme décrits dans la section
suivante. Les résultats soulignent également que le renfor-
cement de la confiance dans les institutions publiques
au moyen de réformes visant & remédier aux facteurs de
vulnérabilité en mati¢re de gouvernance et de corrup-
tion, comme le préconise I'action du FMI auprés de ses
pays membres (voir FMI, 1997, 2018), peut aussi poser
les jalons d’une mise en ceuvre réussie des réformes des

marchés du travail et des produits.

Outils et stratégies pour faire avancer
durablement les programmes

de réforme : enseignements tirés

de 11 études de pays

Selon un apercu historique des tentatives de réforme
des marchés des produits et du travail, il semble que
les stratégies visant A favoriser un consensus sont asso-
ciées a de meilleures chances de mise en ceuvre. Lanalyse
des enquétes présentée plus haut dans ce chapitre
confirme qu'une bonne communication sur la néces-
sité de réformer et sur le fonctionnement des politiques
peut faire changer l'attitude des individus & I'égard des
réformes. Lanalyse montre également qu’il importe
d’ajouter aux réformes des mesures complémentaires
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Tableau 3.2. Episodes antérieurs de réforme
de la législation sur la protection de I'emploi

Catégorie du pays au

Pays moment de la réforme  Etat d'avancement de la réforme

Bolivie (1985) PFR Abrogée en 2006

Brésil (2017) PE Mise en ceuvre, mais contestée

Danemark (années 90) PA Mise en ceuvre et maintenue

France (2015-17) PA Mise en ceuvre, mais contestée

Géorgie (2006) PFR Abrogée en 2013

Allemagne (2003-05) PA Mise en ceuvre, mais contestée

Inde (2014-20) PE Légiférée en 2020, mais non encore
totalement mise en ceuvre

Corée (2016) PA En grande partie retirée en raison
de contestations

Mexique (2012) PE Mise en ceuvre et maintenue

Pérou (2008) PE Mise en ceuvre avec des
ajustements

Viet Nam (2012) PFR Nouveau code du travail promulgué

en 2012 et maintenu

Source : synthése des services du FMI.
Note : PA = pays avancé ; PE = pays émergent ; PFR = pays a faible revenu.

pour apaiser les craintes. Mais comment ces stratégies
ont-elles écé déployées dans la réalité ? Et quels autres
outils et institutions ont aidé les responsables de I'éla-
boration des politiques & maintenir les réformes dans la
durée ? Pour élucider ces questions, la section ci-dessous
analyse 11 épisodes de réforme dans des pays de diffé-
rentes catégories de revenus (tableau 3.2 ; annexe 3.4 en
ligne). Pour faciliter les comparaisons, I'analyse cible un
domaine de politique publique, la législation relative &
la protection de I'emploi (LPE), dans lequel il s'est avéré
particuli¢rement difficile de promulguer des réformes
au cours des 40 derniéres années. Il s'agit aussi d’'un
domaine de politique publique dans lequel les arbitrages
intertemporels peuvent aboutir a une forte résistance

et & une impasse politique : les avantages de la dérégle-
mentation ne saccumulent que progressivement au fil
du temps, tandis qu'a court terme, la déréglementation
peut entrainer une hausse du chémage et une baisse des
salaires (Blanchard et Giavazzi, 2003). Comprendre ce
qui a permis de dégager un consensus et de surmonter
les résistances politiques dans ce contexte peut s'avérer
particuli¢rement utile pour d’autres domaines de réforme
qui impliquent des arbitrages du méme ordre.

Promouvoir un consensus
en faveur de la réforme

Malgré la variété des résultats de mise en ceuvre, un
point commun se dégage de la majorité des réformes

légiférées avec succes : I'obtention d’un certain niveau
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de consensus avant 'adoption de la législation. Dans

un certain nombre de cas, la nécessité de réformer a été

mise en évidence par une crise économique, comme la

crise d’hyperinflation en Bolivie dans les années 80 ou
des taux de chomage élevés dans des pays tels que le

Danemark (début des années 90), ' Allemagne (début des

années 2000) et la France (apres la crise de la zone euro).

Ces situations ont clairement démontré que le statu quo

n’était pas tenable et que des changements étaient indis-

pensables pour relancer le marché du travail et 'éco-
nomie. Toutefois, le contexte macroéconomique a lui
seul m'a pas été une condition nécessaire et suffisante
pour entreprendre des réformes. Les autorités ont dft
avoir recours A de multiples stratégies pour aboutir 4 un
consensus :

o Un mandat électoral explicite en faveur d’une réforme.
Un mandat électoral fort en faveur de changements
stratégiques, appuyé par une communication efficace
et des efforts de grande envergure pour convaincre
les électeurs et les parties prenantes de la nécessité
de réformer durant une campagne électorale, s'est
avéré utile dans plusieurs cas pour assurer la réus-
site de la réforme de la LPE (Tompson, 2009). A
titre d’exemple, en France, le programme de politique
économique du président Emmanuel Macron proposé
lors des élections présidentielles de 2017 compor-
tait une réforme du travail visant & mettre en place
la flexibilité des heures travaillées et les négociations
collectives, dans le but de faire baisser le chomage 4
7 % d’ici 2022. Lors des élections de 2014 en /nde, le
parti Bharatiya Janata a fait campagne en invoquant le
modele de croissance et de développement « Gujarat »,
caractérisé par des politiques en faveur des entreprises,
ainsi que des dispositifs réglementaires simplifiés et
des lois du travail relativement souples, pour attirer
les industries. Le succes remporté aux élections révele
sans doute un certain niveau d’adhésion de 'opinion
publique au programme de politique économique
du nouveau gouvernement. D’énergiques campagnes
électorales ont également contribué aux réformes en
Géorgie, au Mexique et au Pérou.

o Une communication approfondie avec les principales
parties prenantes. Dialoguer trés tot avec les principales
parties prenantes, notamment les syndicats et les asso-
ciations professionnelles, a aussi été une stratégie efficace
pour assurer la communication sur la nécessité de réfor-
mer la LPE. Au Danemark, un dialogue social continu
et des négociations tripartites entre les travailleurs, les
employeurs et les autorités, sont une pratique de longue
date en ce qui concerne les questions liées au marché
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du travail (Petersen, 1998). En France, la loi Larcher

de 2007 a rendu obligatoires les négociations au niveau
national entre le gouvernement et les partenaires sociaux
en matiére de droit du travail, mais la loi El Khomri a
été adoptée en 2016 sans négociation préalable et a été
suivie de manifestations (Gazier, 2019).

o Cus pilotes. Utiliser des cas pilotes, en déployant géné-
ralement les principales mesures d’abord dans un
petit nombre de régions seulement, peut contri-
buer 4 démontrer les bienfaits des réformes et a susci-
ter la confiance de I'opinion publique, en particulier
en matiére de réformes de la LPE, qui impliquent
souvent de considérables cotits immédiats, mais avec
des résultats positifs indirects et différés. Le Danemark
a, par exemple, couramment eu recours a des projets
pilotes et a des évaluations lors de la mise en place de
nouvelles mesures sur le marché du travail, notam-
ment des dispositions relatives aux congés payés
(Madsen, 1999) et aux services publics de 'emploi
(Hendeliowitz et Woollhead, 2007). De méme, en
Indle, les grands principes déployés dans les états du
Gujarat et du Rajasthan, qui ont été les premiers &
assouplir les législations du travail, et & lancer des
initiatives de développement des compétences et des
stratégies de création d’emplois, ont par la suite été
adoptés dans le cadre des réformes du droit du travail
au niveau national.

o Recherche sur les politiques publiques et comparaisons
internationales. En Bolivie et au Brésil, par exemple, les
études réalisées par des chercheurs indépendants sur les
politiques publiques ont permis de sensibiliser 'opinion
publique 2 la rigidité des marchés du travail de ces pays
par rapport a ceux de pays comparables et a la facon
dont la déréglementation pourrait améliorer la crois-
sance de la productivité et la compétitivité. Les insti-
tutions financiéres internationales ont également joué
un r6le fondamental dans un certain nombre de cas en
sensibilisant les autorités locales et en leur fournissant
des analyses dont elles pouvaient tirer parti. Le FMI, par
exemple, a souligné I'importance d’assouplir la législa-
tion du travail en /z2de au cours de consultations bilaté-
rales (voir FMI, 2012, 2013, 2014). De méme, le FMI
a désigné les rigidités du marché du travail comme étant
le probleme structurel le plus complexe en Allemagne
(FMI, 2001) au début des années 2000, et TOCDE
sest fixé pour priorités de proposer une réforme
compléte du travail en Allemagne (OCDE, 2001) et en
France (OCDE, 2015).

Aucune de ces stratégies n'a été suffisante 2 elle seule

pour convaincre de la nécessité des réformes. Dans

presque tous les épisodes, les autorités ont dit adop-

ter de multiples stratégies pour parvenir & un consen-
sus, en particulier dans les cas de forte opposition. Cela
est particulierement évident lorsque les syndicats sont
influents sur le plan politique, mais fragmentés, chacun
d’entre eux représentant une petite proportion de la
main-d’ceuvre et hésitant donc a soutenir les réformes qui
ne bénéficient pas directement a leurs adhérents, méme
si elles sont bénéfiques a I'ensemble de la main-d’ceuvre,
comme en Bolivie et en Inde, ou lorsque pour dégager
un consensus, il faut des accords a plusieurs niveaux. En
Inde, par exemple, la pleine mise en ceuvre des nouveaux
codes du travail a requis des accords 2 la fois au niveau
fédéral et au niveau étatique. Et parfois, 'adoption
d’une réforme est passée par de nombreuses tentatives
préalables au fil de plusieurs gouvernements successifs,
comme au Brésil, ol les tentatives d’améliorer la flexibi-
lit¢ du marché du travail remontent aux années 90 (de
Oliveira, 2018).

Une politique publique
soigneusement concue

Les études de cas examinées démontrent que, outre
'adoption d’un fort consensus, il est crucial d’avoir une
politique publique soigneusement structurée, qui assure
un équilibre entre les besoins des différents groupes d’in-
térét de la société, pour mettre en ceuvre des réformes
pérennes. Lune des stratégies particulierement efficaces
consiste 2 faire participer les partenaires sociaux aux
négociations dés le stade de la conception de la politique
publique. Au Danemark, par exemple, les grands chan-
gements stratégiques ont souvent ¢t le résultat de négo-
ciations tripartites entre les associations professionnelles,
les syndicats et les autorités. De méme au Mexique, les
grands principes de la réforme du travail de 2012 ont
été fondés sur des négociations parlementaires approfon-
dies entre les partis politiques représentant divers groupes
d’intérét de la société.

Pour atténuer les effets négatifs sur les travailleurs
d’une protection de 'emploi moins stricte, plusieurs pays
ont complété les réformes d’amélioration de la flexibilité
par des mesures compensatoires, notamment un renfor-
cement des prestations de sécurité sociale et des alloca-
tions de chomage (tableau 3.4.1 de 'annexe en ligne).
D’autres exemples existent notamment en Allemagne, au
Brésil, en Corée, au Danemark et en France. Des mesures
complémentaires pour faciliter la réaffectation des travail-
leurs, notamment des politiques volontaristes renfor-

cées sur le marché du travail et des programmes de
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formation, ont été ajoutées dans des épisodes de réforme
en Allemagne, au Danemark, en France et au Viet Nam.
Ces mesures ont souvent contribué a favoriser l'adhésion
aux réformes de la LPE.

Les instituts de recherche indépendants et les centres
de réflexion peuvent aussi jouer un role crucial en facili-
tant une meilleure conception des politiques et en expli-
quant les avantages des réformes du travail a I'opinion
publique. Durant les réformes Hartz en Allemagne, par
exemple, les instituts de recherche économique RW1
et ZEW ont été chargés d’élaborer un cadre concep-
tuel pour évaluer les projets de politiques publiques
(Hopp, 2019). En France, des institutions indépendantes,
notamment France Stratégie et le CESE procedent non
seulement a des analyses du marché du travail et des
évaluations des politiques publiques, mais conseillent
également le gouvernement et facilitent le dialogue avec
divers secteurs de la société.

Mise en ceuvre progressive

Un déploiement progressif des mesures de réforme,
en commencant par des axes ciblés qui ne remettent pas
en cause dans l'immédiat les avantages fondamentaux de
plusieurs groupes de la société, est souvent associé & une
plus grande pérennité des réformes. A titre d’exemple, au
Brésil, un axe important de la réforme a consisté a réduire
les colits excessifs des litiges professionnels, en /nde, les
mesures pour réformer le travail ont commencé par ’har-
monisation et la normalisation des réglementations sur
le salaire minimal dans 'ensemble des secteurs, et en
France, la réforme a commencé par simplifier les négo-
ciations collectives. Au Danemark, bien que la premiére
vague de réformes du droit du travail ait eu lieu entre le
début et le milieu des années 90, les réformes ultérieures,
notamment les mesures ciblant le chémage des jeunes et
le chémage de longue durée, se sont poursuivies jusque
dans les années 2010. Inversement, lorsque les gouver-
nements ont mené simultanément plusieurs réformes
d’importance orientées sur le marché (tableau 3.4.1 de
'annexe en ligne), la mise en ceuvre des réformes a géné-
ralement été moins réussie : en Bolivie et en Géorgie, par
exemple, un certain nombre des réformes promulguées
ont fini par étre abrogées, ce qui peut s'expliquer par le
fait que des négociations approfondies dans plusieurs
domaines de réforme en méme temps finissent par épui-
ser le capital politique des autorités ou qu'une mise en
ceuvre accélérée de plusieurs réformes d’'importance ne
donne pas aux autorités la possibilité de trouver un juste
équilibre entre les divers intéréts de la société.
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Conclusions et implications
pour I'action publique

Les décideurs du monde entier sont confrontés a
la nécessité de relancer les mesures d’amélioration des
niveaux de vie de leurs populations et d’assurer la pros-
périté de leurs économies dans un contexte de change-
ments structurels permanents, qui présentent a la fois
des opportunités et des difficultés. Compte tenu de cette
situation, il est crucial de mettre en ceuvre des politiques
publiques et des réformes visant a stimuler la participa-
tion de la main-d’ceuvre et a faciliter la réaffectation du
travail et du capital vers des entreprises a forte producti-
vité et des secteurs en croissance. 1l a toujours été extré-
mement difficile d’obtenir le soutien politique et social
nécessaire, et de maintenir ces politiques publiques et
ces réformes dans la durée. Le présent chapitre énonce
plusieurs stratégies auxquelles peuvent recourir les déci-
deurs pour relever ce défi, améliorer 'acceptabilité sociale
de leurs programmes de réforme, et ainsi augmenter leurs
chances de les mettre en ceuvre avec succés.

Bien que le contexte dans lequel sont tentées les
réformes puisse parfois influencer les résultats, il n’est en
aucun cas décisif. Les données historiques montrent que
le recours délibéré A des stratégies multidimensionnelles
pour dégager un consensus constitue un indicateur plus
fiable de la future réussite de la mise en ceuvre. Il sagit
notamment de stratégies de concertation et de communi-
cation, ainsi que de mesures d’atténuation pour dédom-
mager les laissés-pour-compte des réformes. Toutefois,
'image de gagnants ou de perdants que se font les indi-
vidus face a de futures réformes n'est pas uniquement
déterminée par des caractéristiques socioéconomiques
objectives telles que le statut d’emploi, le niveau d’édu-
cation ou le revenu. Les opinions que se font les indi-
vidus de l'action publique — et donc de I'acceptabilité
sociale des réformes — sont motivées en grande partie
par des convictions, notamment la confiance dans le
gouvernement et les institutions, les questions de distri-
bution et les perceptions & I'égard des effets des politiques
publiques sur eux-mémes et sur la collectivité 4 laquelle
ils appartiennent (la disponibilité générale d’emplois,
I'accés aux services publics pour les plus nécessiteux et la
sécurité nationale, par exemple).

Lanalyse réalisée dans ce chapitre 4 partir d’expé-
riences d’enquétes aléatoires prouve surtout que certaines
interventions en matiére de communication peuvent
faire changer les perceptions et les opinions des indivi-
dus sur les politiques publiques. Premi¢rement, présen-

ter des informations sur les cofits que représente le fait
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de ne pas entreprendre les réformes structurelles néces-
saires permet de sensibiliser les personnes a la nécessité
de réformer et de rallier davantage de soutien aux chan-
gements. Deuxi¢émement, une communication fiable sur
les effets économiques des réformes est un moyen effi-
cace de corriger les idées fausses. Par exemple, démon-
trer 4 partir de données issues des recherches les effets de
la délivrance de permis de travail aux personnes nées a
Pétranger sur les taux de criminalité renforce considéra-
blement 'adhésion aux politiques visant  faciliter I'in-
tégration de ces travailleurs sur les marchés du travail.
Bien que les enquétes expérimentales menées dans le
cadre de ce chapitre portent sur des politiques publiques
particulieres, la cohérence des résultats obtenus dans des
domaines d’action publique distincts et dans des pays a
des stades de développement différents confirme que les
conséquences de ces interventions peuvent s'appliquer de
fagon générale.

Les enseignements tirés de I'analyse des enquétes
menée dans ce chapitre et de 'examen d’épisodes de
réforme propres a certains pays ne se limitent pas a
améliorer la communication ou la promotion des
réformes. Une stratégie de communication efficace doit
sappuyer sur un solide cadre institutionnel qui favorise la
confiance entre toutes les parties prenantes et I'ensemble
de la population. Lexamen de cas antérieurs effectué
dans ce chapitre, par exemple, souligne 'importance de
travaux de recherche indépendants pour sensibiliser 4 la
nécessité des réformes et dégager un consensus : il peut
savérer particuli¢rement utile de mettre en place des
organismes publics crédibles et indépendants, comme le
bureau d’analyse de la politique économique (CPB) aux
Pays-Bas, la commission sur la productivité en Australie
ou le conseil d’orientation des retraites en France, qui
meénent et valident des analyses des politiques publiques
(Tompson, 2009).

Parallélement, un dialogue doit s'instaurer dans les
deux sens : les études de cas examinées dans ce chapitre,
par exemple, montrent que non seulement consulter
les parties prenantes, mais aussi les inviter a participer
dés le stade de la conception des réformes, joue un rdle
fondamental dans la pérennité des réformes. Les stra-
téges des politiques publiques du monde entier élar-
gissent a juste titre leurs panoplies d’outils pour intégrer
les avis des citoyens dans le processus de conception de
Paction publique : les outils déployés pour favoriser un
dialogue bilatéral efficace sont notamment les enquétes
4 grande échelle (Blanchard et Tirole, 2021), la plani-
fication par scénarios (Volkery et Ribeiro, 2009), la
budgétisation participative (OCDE, 2022 ; Nicol et

Burn-Murdoch, 2024), les laboratoires d’évaluation

des politiques publiques au moyen de groupes théma-
tiques et de programmes pilotes (tels que le Avalua-lab

a Valence, en Espagne), et les forums publics (tels que

le grand débat national organisé en réponse au mouve-
ment des gilets jaunes en France). Les nouvelles techno-
logies civiques, notamment les plateformes numériques
de participation citoyenne, ouvrent aussi de nouvelles
possibilités pour améliorer les processus de représentation
et de participation des citoyens (voir analyse approfondie
et exemples chez Stankova, 2019 et OCDE, 2022). Ces
outils peuvent contribuer 2 identifier les craintes des indi-
vidus et & trouver des mesures d’atténuation pour amélio-
rer 'acceprabilité des réformes. Comme le montrent

les résultats des enquétes évoquées dans ce chapitre, ces
mesures ne prévoient pas toujours le dédommagement
des perdants, qui doit étre concilié avec les contraintes
budgétaires. Elles supposent dans certains cas de mettre
en place le cadre institutionnel et les mécanismes parti-
cipatifs nécessaires pour instaurer la confiance dans une
réforme, ce qui peut se faire méme dans un contexte
budgétaire limité.

Enfin, les conclusions du chapitre soulignent dans
quelle mesure le manque de confiance peut entrainer
une résistance aux changements de politiques publiques,
méme si les avantages des réformes sont expliqués et que
des mesures d’atténuation sont envisagées. Dans le cadre
des enquétes expérimentales analysées dans ce chapitre,
par exemple, la principale raison invoquée par les répon-
dants pour finir par ne pas appuyer tel ou tel changement
de politique est le manque de confiance dans les parties
prenantes a la réforme et, en particulier, le scepticisme a
Iégard de la capacité des gouvernants & mettre en ceuvre
une réforme appropriée ou a prendre des mesures d’at-
ténuation. Un certain nombre de mécanismes se sont
avérés utiles pour réduire cette méfiance dans le cadre de
réformes particuliéres. La République islamique d’Iran,
par exemple, a distribué des transferts en espéces avant
de supprimer progressivement les subventions dans le
cadre d’une réforme, en 2010 (Guillaume, Zytek et
Farzin, 2011). Bien que les personnes concernées ont dit
attendre que la réforme soit mise en ceuvre pour toucher
Iargent des transferts, le fait de voir le dép6t sur leurs
comptes a renforcé leur confiance dans le plan d’in-
demnisation. Toutefois, il nest pas facile de changer les
valeurs profondément ancrées, comme la confiance, et
cela demande du temps (Tabellini, 2008). Les pays qui
parviennent 2 tirer parti d’une participation initiale et
d’une communication efficace pour obtenir 'adhésion
aux réformes bénéficient en général d’un niveau élevé de
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confiance réciproque ancré sur de nombreuses décennies
de dialogue entre les partenaires sociaux.

Dans des études antérieures, le FMI a souligné I'im-
portance des réformes de gouvernance « de premiére
génération », notamment le renforcement de I'état de
droit, la lutte contre la corruption et la mise en place
d’une administration publique impartiale pour la crois-
sance économique (chapitre 3 de I'édition d’octobre 2019
des PEM ; Budina et /., 2023). Les conclusions du
présent chapitre démontrent que le renforcement de
la gouvernance peut également étre fondamental pour
assurer le passage aux réformes de deuxi¢me génération
des marchés des produits et du travail. Limportance de
concevoir avec minutie les changements de politiques
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publiques et de faire avancer les réformes de la gouver-
nance pour combler les déficits de confiance doit aussi
étre prise en compte dans la conception des programmes
du FMI.

En résumé, une conception efficace des réformes
doit sappuyer sur une consultation et une communica-
tion approfondies. Uélargissement de la panoplie d’ou-
tils d’élaboration des politiques publiques pour entrainer
un processus de réforme plus participatif permet non
seulement de mieux faire comprendre les propositions
de réforme 4 Popinion publique, mais aussi de renforcer
sa confiance dans les institutions de I'Etat, aboutissant
ainsi & une meilleure acceptation sociale et & une mise en

ceuvre réussie des politiques publiques.
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Encadré 3.1. Politiques visant a faciliter I'intégration des réfugiés ukrainiens
sur le marché du travail européen : premiers enseignements

Lintégration des immigrants sur le marché du
travail de 'Union européenne (UE) au cours des
années 202223 a été nettement plus rapide que par le
passé. Apres un effondrement des migrations mondiales
dt 4 la fermeture des frontiéres provoquée par la pandé-
mie, l'immigration dans 'UE a atteint un record histo-
rique en 2022, avec plus de 4 millions de réfugiés en
provenance d’Ukraine, et est restée supérieure aux niveaux
prépandémiques en 2023. Prés de deux tiers des emplois
créés entre fin 2019 et fin 2023 ont été pourvus par des
ressortissants de pays non membres de 'UE, alors méme
que le taux de chdmage des citoyens de 'UE est resté a
des niveaux historiquement bas!. Selon les données dispo-
nibles, les réfugiés ukrainiens semblent sétre intégrés sur
les marchés du travail de 'UE nettement plus vite que les
précédentes vagues de réfugiés. Plusieurs pays ont déja
évalué que les taux d’emploi des réfugiés ukrainiens sont
d’environ 50 % ou plus, ce qui est en général le cas cinq
ans ou plus apres l'arrivée dans un pays (OCDE, 2023).
Les migrants ont contribué & répondre 4 une demande de
main-d’ceuvre sans précédent au cours de cette période.

Entre autres facteurs, la directive de 'Union euro-
péenne sur la protection temporaire, ainsi que les
mesures prises par les Etats membres, a joué un role
crucial dans Pintégration rapide des travailleurs nés
a Pétranger lors du récent épisode. Cette directive
accorde une protection et des droits immédiats dans
tous les pays, notamment le droit de résidence, I'acces
au logement et 4 'aide sociale, a I'assistance médicale
ou autre, et des moyens de subsistance. Parallelement,
nombre d’Etats membres de I'Union européenne ont
supprimé les obstacles  I'accés au marché du travail®.

Les auteurs de cet encadré sont Francesca Caselli et
Frederik Toscani.

!l est encore trop tot pour évaluer les effets de la récente vague
d’immigration sur les salaires des travailleurs nationaux.

2Pour des exemples de pays précis, voir EMN (2024) et Caselli
et al. (2024).

Ils ont, par exemple, simplifié les criteres d’acces a un
certain nombre de professions réglementées et insti-

tué une série de mesures pour faciliter l'accés au marché
du travail, notamment des cours de langue, la valida-
tion des compétences et la reconnaissance des diplomes,
une cartographie des compétences, des incitations finan-
cieres pour que les employeurs recrutent des bénéfi-
ciaires de la directive et des formations sur le tas (EMN,
2024). D’autres facteurs ont également facilité I'in-
tégration rapide sur le marché du travail au cours du
récent épisode. Tout d’abord, les données des enquétes
montrent que les personnes déplacées en provenance
d’Ukraine ont un niveau d’'instruction élevé, la plupart
ayant suivi des études supérieures (Caselli ez al., 2024).
Deuxiemement, la pénurie de main-d’ceuvre dans
nombre de pays de 'UE a aussi favorisé une intégra-
tion rapide. Toutefois, comme c’est souvent le cas pour
les immigrants, il existe de toute évidence une surquali-
fication généralisée des travailleurs et une inadéquation
des compétences (EMN, 2024), ce qui laisse entendre
que ces politiques d’intégration des immigrants peuvent
encore étre améliorées.

Lexpérience récente permet de tirer des ensei-
gnements intéressants en mati¢re de politiques
publiques. Le fait d’accorder tres t6t aux demandeurs
d’asile 'accés aux marchés du travail des secteurs public
et privé et a 'autoentrepreneuriat, comme le prévoit la
directive actuelle pour les réfugiés ukrainiens, consti-
tue une condition préalable fondamentale  leur inté-
gration dans la main-d’ceuvre (Aiyar ez a/., 2016). La
disponibilité de cours de langues est également essen-
tielle pour permettre aux immigrants de surmon-
ter I'un des plus grands obstacles & I'obtention d’un
emploi. Enfin, la simplification des conditions d’ac-
ces A certaines professions réglementées, la validation
des compétences et la reconnaissance des qualifications
sont aussi des éléments cruciaux d’une intégration réus-
sie des réfugiés.
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APPENDICE STATISTIQUE

"appendice statistique présente des données
rétrospectives et des projections. Il comprend
les sections suivantes : hypothéses ; modifica-
tions récentes ; données et conventions ; notes
sur les pays ; classification des pays ; caractéristiques
générales et composition des différents groupes de
pays dans la classification des Perspectives de ['économie
mondiale (PEM) ; principaux documents relatifs aux
données ; tableaux statistiques.

La premicre section résume les hypothéses sur lesquelles
reposent les estimations et projections pour 2024-25. La
deuxi¢me rappelle bri¢vement les modifications apportées &
la base de données et aux tableaux de I'appendice statistique
depuis I'édition d’avril 2024 des PEM. La troisiéme donne
une description générale des données et des conventions
utilisées pour calculer les chiffres composites pour chaque
groupe de pays. La quatriéme présente certaines informa-
tions importantes pour chaque pays. La cinquiéme résume
la classification des pays par groupes types, et la sixiéme
explique cette classification de fagon plus approfondie. La
septi¢me donne des informations sur les méthodes d’éta-
blissement et les normes de déclaration des indicateurs de
comptabilité nationale et de finances publiques des pays
membres qui sont inclus dans le rapport.

La derniére et principale section regroupe les tableaux
statistiques. LCappendice statistique A est inclus dans la
version papier ; lappendice statistique B est disponible
en ligne & I'adresse www.imf.org/fr/Publications/ WEO.

Les données de ces tableaux sont établies sur la base
des informations disponibles au 7 octobre 2024, mais
peuvent ne pas systématiquement refléter les derniéres
données publiées. Pour connaitre la date de la derniére
mise a jour des données pour chaque pays, veuillez vous
reporter aux notes fournies en ligne dans la base de
données des PEM. Par souci de commodité uniquement,
les chiffres portant sur 2024-25 sont présentés avec le
méme degré de précision que les chiffres rétrospectifs,
mais, en tant que projections, ils n‘ont pas nécessaire-
ment le méme degré d’exactitude.

Hypothéses

Les taux de change effectifs réels des pays avancés
demeureront constants 4 leur niveau moyen mesuré

durant la période allant du 30 juillet au 27 aotit 2024.
Pour 2024 et 2025, ces hypothéses se traduisent par les
taux moyens de conversion suivants : 1,331 et 1,341
pour le taux dollar/DTS, 1,090 et 1,097 pour le taux
dollar/euro!, et 150,0 et 143,6 pour le taux yen/dollar.
Le prix du baril de pétrole sera en moyenne de
81,29 dollars en 2024 et de 72,84 dollars en 2025.
Les politiques nationales menées a 'heure actuelle
ne changeront pas. Les hypothéses plus spécifiques sur
lesquelles sont fondées les projections relatives a un
échantillon de pays sont décrites dans I'encadré Al.
Sagissant des taux dintérét, le rendement des obligations
d’Etat & trois mois s établira en moyenne 2 5,4 % en 2024
et 23,9 % en 2025 pour les Etats-Unis, 4 3,5 % en 2024
et 22,8 % en 2025 pour la zone euro, et 2 0,1 %
en 2024 et 2 0,5 % en 2025 pour le Japon. En outre,
le rendement des obligations d’Etat & 10 ans s'établira en
moyenne a 4,1 % en 2024 et 2 3,5 % en 2025 pour les
Etats-Unis, 4 2,4 % en 2024 et 4 2,5 % en 2025 pour la
zone euro, et 2 1,0 % en 2024 et a 1,3 % en 2025 pour
le Japon.

Modifications récentes

e A la suite de la récente publication de enquéte 2021
du Programme de comparaison internationale du
Groupe de la Banque mondiale sur les nouveaux
repéres en maticre de parité de pouvoir d’achat, les
estimations des PEM concernant les pondérations de
la parité de pouvoir d’achat et du PIB évalué en parités
de pouvoir d’achat ont été mises 2 jour. Pour plus de
détails, consulter 'encadré A2.

o Concernant le Bangladesh, les estimations du PIB réel
et du PIB en parités de pouvoir d’achat pour I'exercice
budgétaire sont désormais utilisées dans les agrégats
des groupes de pays.

ILes taux de conversion irrévocablement fixés entre I'euro et les
monnaies des pays membres de I'union monétaire, entrés en vigueur le
1¢ janvier 1999 en vertu d’une décision du Conseil de I'Union euro-
péenne du 31 décembre 1998, figurent 4 I'encadré 5.4 de I'édition d’oc-
tobre 1998 des PEM. Cet encadré donne également des précisions sur
la méthode d’établissement des taux de conversion. Pour consulter le
tableau le plus récent qui présente ces taux de conversion, veuillez vous
reporter & I'appendice statistique de I'édition d’avril 2023 des PEM.
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o Les autorités du Zimbabwe ont récemment modi-
fié la monnaie de libellé des statistiques de leurs
comptes nationaux, a la suite de I'introduction, le
5 avril 2024, d’'une nouvelle monnaie nationale,
« Por du Zimbabwe », qui remplace le dollar du
Zimbabwe. Le dollar du Zimbabwe a cessé de circuler
le 30 avril 2024.

Données et conventions

La base de données des PEM repose sur des données
et projections portant sur 196 pays. Les données sont
établies conjointement par le département des études et
les départements géographiques du FMI, ces derniers
préparant réguli¢rement des projections par pays actua-
lisées & partir d’'un ensemble cohérent d’hypothéses
mondiales.

Les services nationaux des statistiques sont la source
essentielle des données rétrospectives et des définitions,
mais les institutions internationales participent également
aux travaux statistiques afin d’harmoniser les méthodes
d’établissement des statistiques nationales, notamment
les cadres d’analyse, concepts, définitions, classifications
et méthodes d’évaluation. La base de données des PEM
incorpore des renseignements communiqués aussi bien
par les organismes nationaux que par les institutions
internationales.

Pour la plupart des pays, les données macroécono-
miques présentées dans les PEM sont, dans lensemble,
conformes 2 la version 2008 du Systéme de comptabi-
lité nationale (SCN 2008). Les normes des statistiques
sectorielles du FMI (la sixiéme édition du Manuel
de la balance des paiements et de la position extérieure
globale (MBPO6), le Manuel et guide détablissement des
statistiques monétaires et financiéres et le Manuel de statis-
tiques de finances publiques 2014 (MSFP 2014) ont
toutes été alignées sur le SCN 2008. Elles reflétent I'in-
térét particulier porté par l'institution aux positions
extérieures et aux évolutions monétaires des pays, a la
stabilité de leur secteur financier et 4 la position budgé-
taire de leur secteur public. Ladaptation des statistiques
nationales aux nouvelles normes commence vérita-
blement avec la publication des versions révisées des
manuels. Il faut toutefois noter que I'ensemble des statis-
tiques ne peut étre pleinement conforme aux versions les
plus récentes des manuels que si les statisticiens natio-
naux communiquent des données révisées. En consé-
quence, les estimations des PEM ne sont adaptées quen
partie aux versions les plus récentes des manuels. Dans
de nombreux pays, toutefois, la conversion aux normes
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actualisées n'aura qu'une faible incidence sur les prin-
cipaux soldes et agrégats. Beaucoup d’autres pays ont
partiellement adopté les normes les plus récentes et pour-
suivront leur mise en application au fil des années?.

Les données relatives 2 la dette budgétaire brute et
nette présentées dans les PEM sont tirées de sources de
données officielles et d’estimations des services du FMI.
Il a été essayé d’établir les données de la dette brute et
de la dette nette  partir des définitions du MSFP 2014,
mais, en raison d’une insuffisance de données ou de
la situation particuli¢re de certains pays, ces données
peuvent parfois ne pas correspondre aux définitions offi-
cielles. Malgré tous les efforts déployés pour garantir la
pertinence et la comparabilité internationale des données
des PEM, les données ne sont pas universellement
comparables du fait des différences concernant la portée
des secteurs et des instruments. Au fur et 2 mesure que de
nouvelles informations deviennent disponibles, les modi-
fications apportées aux sources de données ou au champ
d’application des instruments peuvent donner lieu &
des révisions de données, parfois sensibles. Pour plus de
précisions sur les différences concernant la portée des
secteurs ou des instruments, veuillez consulter en ligne
les métadonnées de la base de données des PEM.

Les chiffres composites pour les groupes de pays qui
figurent dans les PEM correspondent soit a la somme,
soit a la moyenne pondérée des chiffres des différents
pays. Sauf indication contraire, les moyennes des taux de
croissance sur plusieurs années sont les taux de variation
annuelle composés’. Les moyennes sont des moyennes
arithmétiques pondérées dans le groupe des pays émer-
gents et pays en développement, sauf en ce qui concerne
Iinflation et la croissance monétaire, pour lesquelles
il sagit d’'une moyenne géométrique. Les conventions
suivantes sappliquent :

Les chiffres composites relatifs aux taux de change,
aux taux d’intérét et 2 lexpansion des agrégats moné-
taires sont pondérés par le PIB converti en dollars sur la
base des cours de change du marché (moyenne des trois
années précédentes) en pourcentage du PIB du groupe de
pays considéré.

2Beaucoup de pays mettent en ceuvre le SCN 2008 ou le Systeme
européen des comptes nationaux et régionaux 2010. Un petit nombre
de pays utilise des versions du SCN antérieures a celle de 1993. On s’at-
tend & une tendance similaire pour ce qui est de 'adoption du MBP6
et du MSFP 2014. Veuillez vous référer au tableau G, qui indique les
normes statistiques observées par chaque pays.

3Les moyennes du PIB réel, de l'inflation, du PIB par habitant et des
cours des produits de base sont calculées sur la base des taux de varia-
tion annuelle composés, sauf pour le taux de chémage, qui repose sur
une moyenne arithmétique simple.



Les chiffres composites portant sur d’autres données
de I'économie intérieure, qu'il s'agisse de taux de crois-
sance ou de ratios, sont pondérés par le PIB calculé selon
les parités de pouvoir d’achat en pourcentage du PIB
mondial ou de celui du groupe considéré?. Concernant
les données agrégées d’inflation parmi les pays avancés
(et leurs sous-catégories), les taux annuels sont de simples
variations en pourcentage par rapport aux années précé-
dentes ; pour ce qui concerne les données agrégées d’in-
flation au niveau mondial et d’inflation dans les pays
émergents et les pays en développement (et de leurs
sous-catégories), les taux annuels reposent sur des diffé-
rences logarithmiques.

Les chiffres composites pour le PIB réel par habi-
tant calculé selon les parités de pouvoir d'achat sont des
sommes des données de chaque pays apres conversion en
dollar international pour les années indiquées.

Sauf indication contraire, les chiffres composites pour
tous les secteurs de la zone euro sont corrigés de maniére
a tenir compte des divergences dans la déclaration des
transactions qui seffectuent a l'intérieur de la zone. Pour
les données annuelles sur le PIB, des données non ajus-
tées sont utilisées pour la zone euro et la majorité des
pays, a I'exception de Chypre, de 'Espagne, de I'Irlande
et du Portugal, qui déclarent des données corrigées des
effets de calendrier. Pour les données antérieures a 1999,
les agrégations des données se rapportent aux taux de
change de I'écu de 1995.

Les chiffres composites pour les données budgétaires
sont les sommes des données nationales aprés conversion
en dollars aux taux de change moyens du marché pour
les années indiquées.

Les taux composites du chomage et de lemploi sont
pondérés par la population active des pays, exprimée en
pourcentage de la population active du groupe considéré.

Pour ce qui est des statistiques du secteur extérieur, les
chiffres composites représentent la somme des données
pour chaque pays, aprés conversion en dollars aux cours
de change moyens des années indiquées pour la balance

“Voir 'encadré A2 de 'appendice statistique de I'édition d’oc-
tobre 2024 des PEM pour une récapitulation des coefficients de pondé-
ration en parités de pouvoir d’achat révisés, ainsi que 'encadré 1.1 de
Iédition d’octobre 2020 des PEM, la « Révision des pondérations de
parité de pouvoir d’achat » dans la Mise a jour des PEM de juillet 2014,
appendice 1.1 de I'édition d’avril 2008 des PEM, 'encadré A2 de
I’édition d’avril 2004 des PEM, I'encadré Al de I'édition de mai 2000
des PEM et I'annexe IV de I'édition de mai 1993 des PEM ; voir aussi
Anne-Marie Gulde et Marianne Schulze-Ghattas, « Purchasing Power
Parity Based Weights for the World Economic Outlook », dans Staff’
Studies for the World Economic Outlook (Washington, Fonds monétaire
international, décembre 1993), pages 106-23.
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des paiements et aux cours en fin d’année pour la dette
libellée dans des monnaies autres que le dollar.

En ce qui concerne toutefois les volumes et les prix du
commerce extérieur, les chiffres composites représentent
la moyenne arithmétique des pourcentages de variation
enregistrés par les différents pays, pondérée par la valeur
en dollars de leurs exportations ou importations respec-
tives exprimées en pourcentage des exportations ou des
importations au niveau mondial ou pour le groupe consi-
déré (enregistrées I'année précédente).

Sauf indication contraire, les chiffres composites sont
calculés pour les groupes de pays s'ils représentent au
moins 90 % des pondérations du groupe.

Les données se rapportent aux années civiles, sauf pour
un petit nombre de pays qui utilisent les exercices budgé-
taires. Le tableau F indique les pays dont la période de
déclaration est différente pour les données relatives aux
comptes nationaux et aux finances publiques.

Pour certains pays, les chiffres de 2023 et des années
antérieures reposent sur des estimations, et non sur des
données effectives. Le tableau G donne pour chaque pays
les derni¢res données effectives pour les comptes natio-
naux, les prix, les finances publiques et la balance des
paiements.

Notes sur les pays
Afghanistan : Les données pour 2021-23 sont four-

nies pour certains indicateurs, et les données budgétaires
relévent d’estimations. Les estimations et projections
pour 202429 sont omises en raison d’'un degré d’incer-
titude inhabituellement élevé, étant donné que le FMI
a suspendu ses activités auprés du pays en raison d’'un
manque de clarté au sein de la communauté internatio-
nale s'agissant de la reconnaissance du gouvernement
afghan. Les données figurant dans les PEM présentent
une rupture structurelle pour 'année 2021, en raison
du passage de 'année calendaire 4 I'année solaire pour
la déclaration ; le taux de croissance réel effectif du PIB
pour I'année solaire 2021 est de —20,7 %.

Algérie : Le total des dépenses publiques et la capacité
nette/le besoin net de financement englobent les préts
nets consentis par I'Etat, ce qui s'explique principalement
par 'appui apporté au régime de retraite et a d’autres
entités du secteur public.

Argentine : Lindice des prix 4 la consommation (IPC)
officiel est établi & partir de décembre 2016. Pour les
périodes précédentes, les données relatives & 'IPC pour
I’Argentine correspondent 2 celles de 'TPC pour le
Grand Buenos Aires (avant décembre 2013), a 'ITPC
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national (IPCNu, de décembre 2013 i octobre 2015),
A 'IPC de la ville de Buenos Aires (de novembre 2015

a avril 2016) et a 'TPC du Grand Buenos Aires (de

mai 4 décembre 2016). Comme ces séries n'ont pas la
méme couverture géographique et n'emploient ni les
mémes pondérations, ni les mémes méthodes d’échan-
tillonnage, ni la méme méthodologie, 'inflation
moyenne pour 201416 et l'inflation en fin de période
pour 2015-16 n'apparaissent pas dans les PEM. En
outre, I'Argentine a mis fin 4 la publication des données
sur le marché du travail & partir du quatri¢me trimestre
de 2015, et de nouvelles séries ont été publiées & compter
du deuxiéme trimestre de 2016.

Cisjordanie et Gaza : Les projections pour 2024—29 ne
seront pas publiées, en raison d’'un degré d’incertitude
extrémement élevé. Les données annuelles sur le taux de
ch6émage sont disponibles jusqu'en 2022.

Costa Rica : La définition de 'administration centrale
a été élargie & compter du 1¢ janvier 2021, pour englober
51 entités publiques conformément a la loi n°® 9524. Les
données jusqu’en 2019 sont ajustées pour des raisons de
comparabilité.

Erythrée : Les données et projections pour 202029
ne figurent pas dans la base de données en raison de
contraintes sur la communication des données.

Inde : Les taux de croissance du PIB réel sont tirés
des comptes nationaux, avec 2011/12 comme année de
référence.

Iran : Le calcul des valeurs passées du PIB nominal en
dollars se fonde sur le taux de change officiel jusqua 2017.
A partir de 2018, Cest le taux de change NIMA (nom du
systéme national intégré de gestion des changes), plutot
que le taux de change officiel, qui sert & convertir en
dollars les chiffres du PIB nominal en rials. Les services du
FMI sont arrivés a la conclusion que le taux NIMA tradui-
sait plus fidélement le taux de change pondéré de la valeur
des transactions au cours de cette période.

Lsraél : Les projections sont trés incertaines en raison
du conflit dans la région, et sont donc susceptibles d’étre
révisées.

Liban : Les données des comptes budgétaire et natio-
nal pour 202223 ainsi que les données sur la dette pour
2023 sont des estimations des services du FMI et ne
proviennent pas des autorités libanaises. Les estimations
et projections pour 202429 sont omises en raison d’un
degré d'incertitude inhabituellement élevé.

République dominicaine : Le périmetre des séries de
finances publiques est le suivant : la dette publique,
le service de la dette ainsi que les soldes corrigés des
variations cycliques et soldes structurels se rapportent
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au secteur public consolidé (4 savoir 'administration
centrale, le reste du secteur public non financier et la
banque centrale) ; les autres séries de finances publiques
portent sur 'administration centrale.

Sierra Leone : Bien que le pays ait changé son unité
monétaire le 1° juillet 2022, les données en monnaie
nationale sont exprimées en ancien leone dans I'édition
d’octobre 2024 des PEM.

Sri Lanka : Les données et projections correspondant a
la période 2023-29 ne sont pas publiées en raison d’en-
tretiens en cours au sujet de la restructuration de la dette
souveraine.

Soudan : Les projections traduisent les analyses des
services du FMI, fondées sur 'hypotheése selon laquelle
la résolution du conflit interviendra d’ici la fin de 2024
et que la reprise de la collaboration et la reconstruction
débuteront peu de temps apres. Les données pour 2011
ne couvrent plus le Soudan du Sud aprés le 9 juillet ; les
données pour 2012 et les années suivantes se rapportent
a l'actuel Soudan.

Syrie : Les données sont exclues depuis 2011 en raison
de la situation politique incertaine.

Timor-Leste : Les données publiées relatives au PIB
réel se réferent au PIB réel non pétrolier, tandis que les
données publiées relatives au PIB nominal se réferent au
PIB nominal total.

Turkménistan : Les données sur le PIB réel corres-
pondent a des estimations des services du FMI établies
conformément aux méthodes internationales (SCN), a
partir d’estimations et de sources officielles ainsi que des
bases de données de I'Organisation des Nations Unies et
de la Banque mondiale. Les estimations et les projections
du solde budgétaire ont été établies sans tenir compte
des recettes provenant d’émissions d’obligations inté-
rieures et d’opérations de privatisation, conformément au
MSFP 2014. Dans les estimations officielles des comptes
budgétaires, établies par les autorités a partir de méthodes
statistiques nationales, les émissions d’obligations et les
recettes des privatisations sont comprises dans les recettes
publiques.

Ukraine : Les données révisées des comptes nationaux
sont disponibles pour 2000 et aprés, mais n'incluent plus
la Crimée et Sébastopol a partir de 2010.

Uruguay : En décembre 2020, les autorités ont
commencé 4 communiquer les données de leurs comptes
nationaux selon le SCN 2008, avec 2016 comme année
de base. Les nouvelles séries commencent en 2016. Les
données antérieures 2 2016 témoignent du souci des
services du FMI de préserver les données précédemment
communiquées et d’éviter toute rupture structurelle.



A partir du mois d’octobre 2018, le systéme public
de retraite de I Uruguay a requ des transferts en vertu de
laloi n° 19.590 de 2017, qui indemnise les personnes
touchées par la création du systéme mixte de retraite. Ces
fonds sont enregistrés comme recettes, conformément 2
la méthodologie du FMI. Ces transferts influent donc
sur les données pour 2018-22. Ils représentaient 1,2 %
du PIB en 2018, 1,0 % du PIB en 2019, 0,6 % du PIB
en 2020, 0,3 % du PIB en 2021, 0,1 % du PIB en 2022
et 0 % du PIB par la suite. Pour de plus amples infor-
mations, veuillez consulter le rapport du FMI n° 19/64°.
Cette note & propos du systéme public de retraite ne s'ap-
plique qu'aux séries relatives aux recettes et 2 la capacité/
au besoin de financement.

Le périmetre des données budgétaires pour I Uru-
guay est passé du secteur public consolidé au secteur
public non financier & partir de I'édition d’octobre 2019
des PEM. En Uruguay, le secteur public non finan-
cier comprend 'administration centrale, les administra-
tions locales, les caisses de sécurité sociale, les entreprises
publiques non financi¢res et la Banco de Seguros del
Estado. Les données rétrospectives ont également été
révisées en conséquence. Dans ce périmétre budgé-
taire réduit, qui exclut la banque centrale, les actifs et
passifs détenus par le secteur public non financier avec la
banque centrale comme contrepartie ne sont pas retran-
chés des chiffres de 'endettement. Dans ce contexte, les
obligations de capitalisation émises auparavant par |'Erat
en faveur de la banque centrale font désormais partie de
la dette du secteur public non financier.

Venezuela : Létablissement des perspectives écono-
miques, y compris 'évaluation de I'évolution écono-
mique passée et actuelle comme base des projections,
est rendu difficile par i) I'absence d’entretiens avec
les autorités (la plus récente des consultations au titre
de l'article IV a eu lieu en 2004), ii) les métadonnées
incomplétes des statistiques limitées communiquées
et iii) les difficultés & mettre en rapport les indica-
teurs communiqués avec 'évolution économique. Les
comptes budgétaires incluent 'administration centrale,
la sécurité sociale, I'organisme national de garantie des
dépots (FOGADE) et un ensemble réduit d’entreprises
publiques, dont Petréleos de Venezuela, S.A. A la suite
d’améliorations méthodologiques destinées a obtenir un
PIB nominal plus fiable, les données rétrospectives et
les indicateurs exprimés en pourcentage du PIB ont été
révisés 4 partir de 2012. Pour la plupart des indicateurs,

SUruguay : rapport des services du FMI pour les consultations
de 2018 au titre de l'article IV, rapport n° 19/64 (Washington, Fonds
monétaire international, février 2019).
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les données pour 2018-22 sont des estimations des
services du FMI. Compte tenu des effets de I'hyperinfla-
tion et du manque de données communiquées, les indi-
cateurs macroéconomiques projetés par les services du
FMI doivent étre interprétés avec prudence. Ces projec-
tions sont entourées d’une grande incertitude. Les prix &
la consommation du Venezuela sont exclus de toutes les
données de groupe des PEM.

Zimbabwe : Les autorités ont récemment modifié
la monnaie de libellé des statistiques de leurs comptes
nationausx, a la suite de 'introduction, le 5 avril 2024,
d’une nouvelle monnaie nationale, « I'or du Zimbabwe »,
qui remplace le dollar du Zimbabwe. Le dollar du
Zimbabwe a cessé de circuler le 30 avril 2024.

Classification des pays
Résumé

Les pays sont répartis en deux groupes princi-
paux : pays avancés, et pays émergents et pays en déve-
loppement®. Loin d’étre fixée en fonction de critéres
immuables, économiques ou autres, cette classification
évolue au fil des années. Elle a pour but de faciliter 'ana-
lyse en permettant d’organiser les données de maniére
aussi significative que possible. Le tableau A donne
une vue d’ensemble de la classification des pays, avec le
nombre de pays appartenant 4 chaque groupe présenté
par région ainsi que des indicateurs de la taille de leur
économie (PIB calculé sur la base des parités de pouvoir
d’achat, total des exportations de biens et de services, et
population).

Un certain nombre de pays ne figurent pas actuelle-
ment dans cette classification et ne sont donc pas inclus
dans l'analyse. Cuba et la République populaire démo-
cratique de Corée ne sont pas membres du FMI, qui, en

conséquence, massure aucun suivi de leur économie.

Caractéristiques générales et
composition des différents groupes
de pays dans la classification des
Perspectives de I'économie mondiale

Pays avancés

Le tableau B donne la composition du groupe des
pays avancés (41 pays). Les sept pays de ce groupe dont

Dans la présente étude, les termes « pays » et « économie » ne se
rapportent pas nécessairement a une entité territoriale constituant un
Etat au sens olt lentendent le droit et les usages internationaux. Ils s'ap-
pliquent aussi a certaines entités territoriales qui ne sont pas des Etats,
mais qui établissent indépendamment des statistiques distinctes.
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les PIB calculés sur la base des taux de change du marché
sont les plus élevés (Etats-Unis, Japon, Allemagne,
France, Italie, Royaume-Uni et Canada) forment le sous-
groupe dit des principaux pays avancés, souvent appelé
le Groupe des Sept. Les pays membres de la zone euro
constituent un autre sous-groupe. Les chiffres composites
figurant dans les tableaux sous la rubrique « zone euro »
se rapportent aux pays qui en font actuellement partie, et
cela vaut pour toutes les années, bien que le nombre des
pays membres ait augmenté au fil du temps.

Le tableau C donne la liste des pays membres de
I'Union européenne, qui ne sont pas tous classés parmi
les pays avancés dans les PEM.

Pays émergents et pays en développement

Le groupe des pays émergents et des pays en dévelop-
pement (155 pays) rassemble tous les pays qui ne sont
pas des pays avancés.

Les pays émergents et les pays en développement sont
regroupés par région : Afrique subsaharienne ; Amérique
latine et Caraibes ; Moyen-Orient et Asie centrale (qui
comprend les sous-groupes régionaux « Caucase et
Asie centrale » et « Moyen-Orient, Afrique du Nord,
Afghanistan et Pakistan ») ; pays émergents et pays en
développement d’Asie ; pays émergents et pays en déve-
loppement d’Europe (on patle parfois d’Europe centrale
et orientale).

Les pays émergents et les pays en développement sont
aussi subdivisés en fonction de critéres analytiques, qui
tiennent a la source de leurs recettes d’exportation et a
la distinction entre pays créanciers nets et pays débiteurs
nets. Les tableaux D et E donnent le détail de la compo-
sition des pays émergents et pays en développement, clas-
sés par région et en fonction de criteres analytiques.

La classification des pays selon le critére analytique,
par source de recettes d exportation, distingue deux caté-
gories : les combustibles (Classification type pour le
commerce international [CTCI], section 3) et les autres
produits, dont les produits de base autres que les combus-
tibles (CTCI, sections 0, 1, 2, 4 et 68). Les pays sont
classés dans 'un ou 'autre de ces groupes lorsque leur
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principale source de recettes d’exportation dépasse 50 %
de leurs exportations, en moyenne, entre 2019 et 2023.

La classification en fonction de criteres financiers et de
criteres de revenu distingue les pays créanciers nets, les pays
débiteurs nets, les pays pauvres trés endettés (PPTE), les pays
en développement 4 faible revenu (PDFR) et les pays émer-
gents et pays & revenu intermédiaire (PE&PRI). Les pays
sont classés parmi les débiteurs nets lorsque leur derniere
position extérieure globale nette, si elle est disponible,
est négative ou que le solde courant qu’ils ont accu-
mulé entre 1972 (ou une année antérieure si des données
sont disponibles) et 2023 est négatif. Les pays débiteurs
nets sont aussi différenciés selon la situation du service de
la dette’.

Le groupe des PPTE comprend tous les pays qui, selon
le FMI et la Banque mondiale, peuvent participer a I'ini-
tiative PPTE en vue de ramener leur dette extérieure & un
niveau viable dans un délai relativement bref®. Nombre
de ces pays ont déja bénéficié d’un allégement de la dette
et ont pu sortir de initiative.

Les PDFR sont les pays qui ont un revenu par habi-
tant inférieur 2 un certain niveau (déterminé sur une base
de 2 700 dollars en 2017 selon la méthode Atlas de la
Banque mondiale, et mis 4 jour sur la base de nouvelles
informations au début de 2024), des caractéristiques
structurelles qui correspondent & un développement et
a une transformation structurelle restreints, ainsi que
des relations financi¢res extérieures insuffisantes pour
étre considérés de maniére générale comme des pays
émergents.

Le groupe des PE&PRI comprend les pays émer-
gents et les pays en développement qui ne sont pas classés
parmi les PDFR.

’Pendant la période 2019-23, 41 pays ont accumulé des arriérés
de paiements extérieurs ou conclu des accords de rééchelonnement de
leur dette avec des créanciers officiels ou des banques commerciales. Ce
groupe de pays est désigné sous le nom de pays ayant accumulé des arrié-
7és ou bénéficié d’un rééchelonnement entre 2019 et 2023.

8Voir David Andrews, Anthony R. Boote, Syed S. Rizavi et
Sukwinder Singh, Allégement de la dette des pays & faible revenu : lini-
tiative renforcée en faveur des pays pauvres trés endettés, brochure du FMI
n° 51 (Washington, Fonds monétaire international, novembre 1999).
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Tableau A. Classification par sous-groupes types et parts des divers sous-groupes dans le PIB global,

le total des exportations de biens et de services, et la population mondiale en 2023"
(En pourcentage du total pour le groupe considéré ou du total)

Exportations de biens

PIB! et de services Population
Nombre Pays Pays Pays
de pays avancés Monde avancés Monde avancés Monde
Pays avancés 41 100,0 40,7 100,0 61,8 100,0 13,8
Etats-Unis 37,0 15,0 16,1 9,9 30,7 4,2
Zone euro 20 293 11,9 42,6 26,3 31,8 44
Allemagne 78 32 11,2 6,9 7,7 1,1
France 5,6 2,3 5,5 34 6,0 08
Italie 47 19 4,1 2,5 54 0,7
Espagne 34 14 32 2,0 4,4 0,6
Japon 8,5 35 48 3,0 114 1,6
Royaume-Uni 55 2,2 56 35 6,2 0,9
Canada 33 14 3,7 2.3 3,7 0,5
Autres pays avancés 17 16,4 6,7 27,2 16,8 16,2 2,2
Pour mémoire
Principaux pays avancés 7 724 29,5 50,9 31,3 71,2 9.9
Pays émergents Pays émergents Pays émergents
et pays en et pays en et pays en
développement Monde  développement Monde  développement Monde
Pays émergents et pays en développement 155 100,0 59,3 100,0 38,2 100,0 86,2
Groupes régionaux
Pays émergents et pays en développement d'Asie 30 56,7 33,6 49,4 18,9 55.3 47,6
Chine 31,6 18,7 29,7 1.3 20,7 17,9
Inde 134 7.9 6,6 2,5 21,0 18,1
Pays émergents et pays en développement d'Europe 15 13,2 7.8 15,6 6,0 54 4,6
Russie 6,0 35 39 1,5 2,2 1,9
Amérique latine et Caraibes 33 12,3 7.3 14,1 54 9,5 8,2
Brésil 41 2,4 33 13 3.1 2,7
Mexique 2,9 1,7 55 2,1 19 1,7
Moyen-Orient et Asie centrale 32 12,3 73 16,8 6,4 131 11,3
Arabie saoudite 1,9 11 3,1 1.2 0,5 0,4
Afrique subsaharienne 45 54 3,2 41 1,6 16,8 14,4
Nigéria 1.3 08 0,5 0,2 33 2,8
Afrique du Sud 0,9 0,5 1,1 0,4 0,9 0,8
Classification analytique?
Source des recettes d'exportation
Combustibles 26 9.8 58 16,0 6,1 9,7 84
Autres produits 127 90,2 53,5 84,0 32,1 90,2 71,7
Dont : produits primaires 35 49 2,9 50 1,9 9.3 8,0
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) 118 48,8 28,9 42,5 16,2 67,1 57,8
Dont pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement entre
2019 et 2023 4 57 34 39 1,5 12,6 10,9
Autres groupes?
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 96 92,9 55,1 96,0 36,7 77,2 66,5
Pays en développement a faible revenu 58 71 4,2 4,0 1,5 22,8 19,7
Pays pauvres trés endettés 39 2,9 1,7 2,1 0,8 12,8 11

TLes parts de PIB sont fondées sur le calcul des PIB des pays en parités de pouvoir d'achat. Le nombre de pays indiqué pour chaque groupe correspond a ceux

dont les données sont incluses dans le total.

2L Syrie et la Cisjordanie et Gaza sont exclues du groupe classé par source des recettes d'exportation et la Syrie est exclue du groupe classé par la position
extérieure nette en raison de l'insuffisance des données. La Syrie n'est pas incluse dans le groupe des pays émergents et des pays a revenu intermédiaire ni

dans celui des pays en développement a faible revenu.
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Tableau B. Pays avancés classés par sous-groupe

Principales zones monétaires

Etats-Unis

Japon

Zone euro

Zone euro

Allemagne Finlande Luxembourg
Autriche France Malte
Belgique Grece Pays-Bas
Chypre Irlande Portugal
Croatie Italie République slovaque
Espagne Lettonie Slovénie
Estonie Lituanie

Principaux pays avancés

Allemagne France Royaume-Uni
Canada Italie

Etats-Unis Japon

Autres pays avancés

Andorre Israél Saint-Marin
Australie Macao (RAS)? Singapour
Corée Norvege Suede
Danemark Nouvelle-Zélande Suisse

Hong Kong (RAS)' Porto Rico Taiwan, province chinoise de
Islande République tcheque

TLe 1¢rjuillet 1997, Hong Kong, dont le territoire a été rétrocédé a la République populaire de Chine, est
devenue une région administrative spéciale de la Chine.
2Le 20 décembre 1999, Macao, dont le territoire a été rétrocédé a la République populaire de Chine, est
devenue une région administrative spéciale de la Chine.

Tableau C. Union européenne

Allemagne Finlande Malte

Autriche France Pays-Bas

Belgique Grece Pologne

Bulgarie Hongrie Portugal

Chypre Irlande République slovaque
Croatie Italie République tcheque
Danemark Lettonie Roumanie

Espagne Lituanie Slovénie

Estonie Luxembourg Suede
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Tableau D. Pays émergents et pays en développement classés par région

et par principale source de recettes d'exportation’

APPENDICE STATISTIQUE

Combustibles

Produits primaires hors combustibles

Pays émergents et pays en développement d'Asie

Amérique latine et Caraibes

Moyen-Orient et Asie centrale

Afrique subsaharienne

Brunéi Darussalam
Timor-Leste

Equateur
Guyana
Venezuela

Algérie

Arabie saoudite
Azerbaidjan
Bahrein
Emirats arabes unis
Iran

Iraq

Kazakhstan
Koweit

Libye

Oman

Qatar
Turkménistan
Yémen

Angola

Congo, Rép. du
Gabon

Guinée équatoriale
Nigéria

Soudan du Sud
Tchad

{les Marshall

les Salomon

Kiribati

Mongolie
Papouasie-Nouvelle-Guinée
Tuvalu

Argentine
Bolivie
Chili
Paraguay
Pérou
Suriname
Uruguay

Afghanistan
Mauritanie
Somalie
Soudan
Tadjikistan

Afrique du Sud
Bénin

Botswana

Burkina Faso
Burundi

Congo, Rép. dém. du
Erythrée

Ghana

Guinée
Guinée-Bissau
Libéria

Malawi

Mali

République centrafricaine
Sierra Leone
Zambie

Zimbabwe

TLes pays émergents et pays en développement d'Europe ne figurent pas dans ce tableau, car aucun de ces pays ne compte de combustibles ou de produits

primaires hors combustibles parmi leur principale source de recettes d'exportation.
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Tableau E. Pays émergents et pays en développement classés par région, par position extérieure nette,
par appartenance au groupe des pays pauvres trés endettés et par revenu par habitant

Position extérieure  Pays pauvres trés Revenu Position extérieure  Pays pauvres trés Revenu
nette’ endettés? par habitant3 nette’ endettés? par habitant®

Pays émergents et pays en développement d'Asie Pologne * o
Bangladesh * * Roumanie * .
Bhoutan * * Russie J o
Brunéi Darussalam o J Serbie * o
Cambodge * * Tiirkiye * .
Chine . . Ukraine * .
Fidji * J Amérique latine et Caraibes

Tles Marshall o J Antigua-et-Barbuda * J
Tles Salomon * * Argentine . o
Inde * Aruba * J
Indonésie * Bahamas * .
Kiribati o Barbade * J
Malaisie . Belize * .
Maldives * Bolivie * .
Micronésie . Brésil * .
Mongolie * o Chili * J
Myanmar * * Colombie * L
Nauru . . Costa Rica * .
Népal * * Dominique * o
Palaos * . El Salvador * .
Papouasie-Nouvelle-Guinée * * Equateur * o
Philippines * o Grenade * .
République dém. pop. lao * * Guatemala * o
Samoa * . Guyana . . .
Sri Lanka * . Haiti * . *
Thailande J o Honduras * . *
Timor-Leste . * Jamaique * .
Tonga * . Mexique * .
Tuvalu . . Nicaragua * . *
Vanuatu * . Panama * .
Viet Nam . . Paraguay * .
Pays émergents et pays en développement d'Europe Pérou * .
Albanie * o République dominicaine * o
Bélarus * o Saint-Kitts-et-Nevis * o
Bosnie-Herzégovine * . Saint-Vincent-et-les

Bulgarie * . Grenadines * o
Hongrie * . Sainte-Lucie * .
Kosovo & . Suriname * ©
Macédoine du Nord o . Trinité-etTobago . i
Moldova, Rép. de t & Uruguay * c
Monténégro * . Venezuela 3 .
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Tableau E. Pays émergents et pays en développement classés par région, par position extérieure nette,
par appartenance au groupe des pays pauvres tres endettés et par revenu par habitant (fin)

Position extérieure  Pays pauvres tres Position extérieure  Pays pauvres trés Revenu
endettés? nette’ endettés? par habitant3
Moyen-Orient et Asie centrale Cabo Verde * o
Afghanistan J Cameroun * . *
Algérie Comores * . *

Arabie saoudite

Congo, Rép. du

*

Arménie Congo, Rép. dém. du * . *
Azerbaidjan Cote d'lvoire * . *
Bahrein Erythrée . & *
Cisjordanie et Gaza Eswatini U o
Djibouti Ethiopie i . 2
Eqypte Gabon . .
Emirats arabes unis Gambie i . *
Géorgie Ghana * . *
Iran Guinée * i *
Iraq Guinée-Bissau * . *
Jordanie Guinée équatoriale U .
Kazakhstan Kenya * *
Koweit Lesotho * *
Liban Libéria * . *
Libye Madagascar * o *
Maroc Malawi * . *
Mauritanie . Mali * . *
Oman Maurice U .
Ouzbékistan Mozambique * o *
Pakistan Namibie * .
Qatar Niger * . *
République kirghize Nigéria * *
Somalie o Ouganda * o *
Soudan * République centrafricaine * . *
Syrie* Rwanda * J *
Tadjikistan Sao Tomé-et-Principe * . *
Tunisie Sénégal * o *

Turkménistan

Seychelles

Yémen Sierra Leone * . *
Afrique subsaharienne Soudan du Sud * *
Afrique du Sud Tanzanie * o *
Angola Tchad * . *
Bénin . Togo * . *
Botswana Zambie * o *
Burkina Faso . Zimbabwe * *

Burundi

"La présence d'un rond (astérisque) indique que le pays est un créditeur (débiteur) net.

23 présence d'un rond au lieu d'un astérisque indique que le pays a atteint le point d'achévement, ce qui lui permet de recevoir I'allégement de dette total qui a été permis au point de décision.
3La présence d'un rond (astérisque) indique que le pays est classé dans le groupe des pays émergents et pays a revenu intermédiaire (pays en développement a faible revenu).

4La Syrie est exclue du groupe classé par la position extérieure nette et par revenu par habitant en raison de sa base de données encore en cours de composition.
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Tableau F. Pays dont la période de déclaration est différente’

Comptes nationaux

Finances publiques

Afghanistan
Bahamas
Bangladesh
Barbade
Bhoutan
Botswana
Dominique
Egypte
Eswatini
Ethiopie
Fidji

Haiti

Hong Kong (RAS)
Inde

Iran
Jamaique
Lesotho
fles Marshall
Maurice
Micronésie
Myanmar
Nauru
Népal
Pakistan
Palaos
Porto Rico
Sainte-Lucie
Samoa
Singapour
Thailande
Tonga
Trinité-et-Tobago

Avril/mars
Juil fjuin

Juil fjuin

Juil.fjuin
Juil.fjuin
Oct./sept.

Avril/mars
Avril/mars

Avril/mars
Oct./sept.

Oct./sept.
Oct./sept.
Juil.fjuin
Aodit/juil.
Juil.fjuin
Oct./sept.
Juil fjuin

Juil.fjuin

Juil.fjuin

Avril/mars
Juil fjuin
Juil juin
Avril/mars
Juil fjuin
Avril/mars
Juil fjuin
Juil fjuin
Avril/mars
Juil fjuin
Aoit/juil.
Oct./sept.
Avril/mars
Avril/mars
Avril/mars
Avril/mars
Avril/mars
Oct./sept.
Juil fjuin
Oct./sept.
Oct./sept.
Juil fjuin
Aolit/juil.
Juil fjuin
Oct./sept.
Juil fjuin
Avril/mars
Juil fjuin
Avril/mars
Oct./sept.
Juil fjuin
Oct./sept.

1Sauf indication contraire, toutes les données portent sur les années civiles.
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Tableau G. Principaux documents relatifs aux données

Comptes nationaux Prix (IPC)
Dernieres Derniéres
données Systeme des Utilisation d'une  Source de données
Source de données  annuelles Année de comptes méthode a bases  données annuelles
Pays Devise historiques’ disponibles référence? nationaux enchainées? historiques’ disponibles
Afghanistan Afghani BSN 2023/24 2016 SCN 2008 BSN 2023/24
Afrique du Sud Rand sud-africain BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Albanie Lek albanais Services du FMI 2022 1996 SECN 2010 Depuis 1996 BSN 2022
Algérie Dinar algérien BSN 2023 2001 SCN 1993 Depuis 2005 BSN 2023
Andorre Euro BSN 2023 2010 BSN 2023
Allemagne Euro BSN 2023 2020 SECN 2010 Depuis 1991 BSN 2023
Angola Kwanza angolais BSN et MEP 2022 2015 SECN 1995 BSN 2023
Antigua-et-Barbuda  Dollar des Caraibes ~ BC 2022 2018 SCN 1993 BSN 2023
orientales
Arabie saoudite Riyal saoudien BSN 2023 2018 SCN 2008 Depuis 2018 BSN 2023
Argentine Peso argentin BSN 2023 2004 SCN 2008 BSN 2023
Arménie Dram arménien BSN 2022 2005 SCN 2008 BSN 2022
Aruba Florin d'Aruba BSN 2023 2013 SCN 1993 Depuis 2000 BSN 2023
Australie Dollar australien BSN 2023 2023 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2023
Autriche Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Azerbaidjan Manat d'Azerbaidjan ~ BSN 2022 2005 SCN 1993 Depuis 1994 BSN 2022
Bahamas Dollar des Bahamas ~ BSN 2023 2018 SCN 1993 BSN 2023
Bahrein Dinar de Bahrein BSN et services 2023 2010 SCN 2008 BSN 2023
du FMI
Bangladesh Taka du Bangladesh ~ BSN 2022/23 2015/16 SCN 2008 BSN 2022/23
Barbade Dollar de la Barbade ~ BSN et BC 2016 2010 SCN 2008 BSN 2023
Bélarus Rouble biélorusse BSN 2022 2018 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2023
Belgique Euro BC 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BC 2023
Belize Dollar du Belize BSN 2022 2014 SCN 2008 BSN 2023
Bénin Franc CFA BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Bhoutan Ngultrum BSN 2021/22 2016/17 SCN 2008 BSN 2022/23
du Bhoutan
Bolivie Boliviano bolivien BSN 2023 1990 SCN 2008 BSN 2023
Bosnie-Herzégovine  Mark convertible BSN 2022 2015 SECN 2010 Depuis 2000 BSN 2023
Botswana Pula du Botswana BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2023
Brésil Real brésilien BSN 2023 1995 SCN 2008 BSN 2023
Brunéi Darussalam Dollar de Brunéi MdF 2023 2010 SCN 2008 MdF 2023
Bulgarie Lev bulgare BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1996 BSN 2023
Burkina Faso Franc CFA BSN et MEP 2022 2015 SCN 2008 BSN 2023
Burundi Franc burundais BSN et services 2022 2005 SCN 1993 BSN 2022
du FMI
Cabo Verde Escudo cap-verdien ~ BSN 2022 2015 SCN 2008 Depuis 2011 BSN 2022
Cambodge Riel cambodgien BSN 2022 2014 SCN 1993 BSN 2023
Cameroun Franc CFA BSN 2022 2016 SCN 2008 Depuis 2016 BSN 2022
Canada Dollar canadien BSN 2023 2017 SCN 2008 Depuis 1980 MdF et BSN 2023
Chili Peso chilien BC 2023 2018 SCN 2008 Depuis 2003 BSN 2023
Chine Yuan chinois BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Chypre Euro BSN 2023 2010 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Cisjordanie et Gaza Nouveau shekel BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
israélien
Colombie Peso colombien BSN 2023 2015 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2023
Comores Franc comorien BSN 2022 2007 SCN 1993 BSN 2023
Congo, Rép. du Franc CFA BSN 2021 2005 SCN 1993 BSN 2023
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Tableau G. Principaux documents relatifs aux données (suite)

Finances publiques Balance des paiements

Derniéres Manuel Derniéres Manuel
données statistique données statistique
Source de données annuelles utilisé a la Couverture des Pratique Source de données annuelles utilisé a la

Pays historiques’ disponibles source sous-secteurs* comptable® historiques’ disponibles  source
Afghanistan MdF, BSN et services 2023/24 2001 AC C BC 2020 MBP 6

du FMI
Afrique du Sud MdF 2022 2001 AC, AEF, CSS C BC 2023 MBP 6
Albanie Services du FMI 2022 1986 AC, AL, CSS, SPM, BC 2022 MBP 6
SPNF
Algérie MdF 2023 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Allemagne BSN 2023 SECN 2010  AC, AEF, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Andorre BSN et MdF 2023 AC, AL, CSS C BSN 2022 MBP 6
Angola MdF 2022 2001 AC, AL Mixte BC 2022 MBP 6
Antigua-et-Barbuda ~ MdF 2023 2001 AC Mixte BC 2023 MBP 6
Arabie saoudite MdF 2023 2014 AC C BC 2023 MBP 6
Argentine MEP 2023 1986 AC, AEF, CSS C BSN 2023 MBP 6
Arménie MdF 2022 2001 AC C BC 2022 MBP 6
Aruba MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Australie MdF 2022 2014 AC, AEF, AL, CT E BSN 2023 MBP 6
Autriche BSN 2023 2014 AC, AEF, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Azerbaidjan MdF 2022 2001 AC C BC 2022 MBP 6
Bahamas MdF 2022/23 2014 AC C BC 2023 MBP 6
Bahrein MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Bangladesh MdF 2022/23 2001 AC C BC 2022/23 MBP 6
Barbade MdF 2023/24 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Bélarus MdF 2022 2001 AC, AL, CSS C BC 2022 MBP 6
Belgique BC 2023 SECN 2010  AC, AEF, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Belize MdF 2022 1986 AC,SPM Mixte BC 2023 MBP 6
Bénin MdF 2023 1986 AC C BC 2021 MBP 6
Bhoutan MdF 2022/23 1986 AC C BC 2022/23 MBP 6
Bolivie MdF 2022 2001 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Bosnie-Herzégovine MdF 2022 2014 AC, AEF, AL, CSS Mixte BC 2022 MBP 6
Botswana MdF 2022/23 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Brésil MdF 2023 2014 AC, AEF, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Brunéi Darussalam MdF 2023 1986 AC,ACB C BSN et MEP 2023 MBP 6
Bulgarie MdF 2023 2001 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Burkina Faso MdF 2023 2001 AC CE BC 2022 MBP 6
Burundi MdF 2022 2001 AC Mixte BC 2022 MBP 6
Cabo Verde MdF 2022 2001 AC E BSN 2022 MBP 6
Cambodge MdF 2023 2001 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Cameroun MdF 2022 2001 AC Mixte MdF 2022 MBP 6
Canada MdF et BSN 2023 2001 AC, AEF, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Chili MdF 2023 2001 AC, AL E BC 2023 MBP 6
Chine MdF, BNA et services 2023 AC, AL, CSS C DAP 2023 MBP 6
du FMI
Chypre BSN 2023 SECN 2010  AC AL CSS E BC 2023 MBP 6
Cisjordanie et Gaza MdF 2023 2001 AC Mixte BSN 2023 MBP 6
Colombie MdF 2023 2001 AC, AEF, AL, CSS BC et BSN 2023 MBP 6
Comores MdF 2022 1986 AC Mixte BC et services 2022 MBP 5
du FMI

Congo, Rép. du MdF 2023 2001 AC E BC 2021 MBP 6
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Tableau G. Principaux documents relatifs aux données (suite)

Comptes nationaux Prix (IPC)
Dernieres Dernieres
données Systeme des Utilisation d'une  Source de données
Source de données  annuelles Année de comptes méthode a bases  données annuelles
Pays Devise historiques’ disponibles référence? nationaux enchainées? historiques’ disponibles
Congo, Rép.dém.du  Franc congolais BSN 2020 2005 SCN 1993 Depuis 2005 BSN 2023
Corée Won coréen BC 2023 2020 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2023
Costa Rica Colén costaricien BC 2023 2017 SCN 2008 Depuis 2016 BC 2023
Cote d'Ivoire Franc CFA BSN 2022 2015 SCN 2008 Depuis 2015 BSN 2023
Croatie Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 BSN 2023
Danemark Couronne danoise BSN 2022 2010 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2022
Djibouti Franc djiboutien BSN 2021 2013 SCN 2008 BSN 2023
Dominique Dollar des Caraibes ~ BSN 2023 2006 SCN 1993 BSN 2023
orientales
Egypte Livre égyptienne MEP 2022/23 2021/22 SCN 2008 BSN 2023/24
El Salvador Dollar EU BC 2023 2014 SCN 2008 BSN 2023
Emirats arabes unis  Dirham des E.A.U. BSN 2023 2010 SCN 2008 BSN 2023
Equateur Dollar EU BC 2023 2018 SCN 2008 Depuis 2018 BSN et BC 2023
Erythrée Nakfa d'Erythrée Services du FMI 2019 2011 SCN 1993 Services du FMI 2019
Espagne Euro BSN 2023 2020 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Estonie Euro BSN 2023 2020 SECN 2010 Depuis 2010 BSN 2023
Eswatini Lilangeni BSN 2022 2011 SCN 2008 BSN 2023
Ftats-Unis Dollar EU BSN 2023 2012 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2023
Ethiopie Birr éthiopien BSN 2022/23 2015/16 SCN 2008 BSN 2023
Fidji Dollar de Fidji BSN 2022 2014 SCN 2008 BSN 2023
Finlande Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
France Euro BSN 2023 2020 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
Gabon Franc CFA MEP 2021 2001 SCN 1993 BSN 2023
Gambie Dalasi gambien BSN 2023 2013 SCN 2008 BSN 2022
Géorgie Lari géorgien BSN 2023 2019 SCN 2008 Depuis 1996 BSN 2023
Ghana Cedi ghanéen BSN 2023 2013 SCN 2008 BSN 2023
Grece Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Grenade Dollar des Caraibes BSN 2022 2006 SCN 1993 BSN 2023
orientales
Guatemala Quetzal BC 2023 2013 SCN 2008 Depuis 2001 BSN 2023
guatémalteque
Guinée Franc guinéen BSN 2021 2010 SCN 1993 BSN 2023
Guinée-Bissau Franc CFA BSN 2022 2015 SCN 2008 BSN 2022
Guinée équatoriale Franc CFA MEP et BC 2023 2006 SCN 1993 MEP 2023
Guyana Dollar du Guyana BSN 2023 20126 SCN 1993 BSN 2023
Haiti Gourde haitienne BSN 2022/23 2011/12 SCN 2008 BSN 2022/23
Honduras Lempira hondurien BC 2023 2000 SCN 1993 BC 2023
Hong Kong (RAS) Dollar de Hong Kong ~ BSN 2023 2021 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2023
Hongrie Forint hongrois BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Tles Marshall Dollar EU BSN 2021/22 2014/15 SCN 2008 BSN 2021/22
Tles Salomon Dollar des Salomon ~ BSN et BC 2022 2012 SCN 1993 BC 2023
Inde Roupie indienne BSN 2023/24 2011/12 SCN 2008 BSN 2023/24
Indonésie Rupiah indonésienne ~ BSN 2023 2010 SCN 2008 BSN 2023
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Tableau G. Principaux documents relatifs aux données (suite)

Finances publiques Balance des paiements

Derniéres Manuel Derniéres Manuel
données statistique données statistique
Source de données annuelles utilisé a la Couverture des Pratique Source de données annuelles utilisé a la

Pays historiques’ disponibles source sous-secteurs* comptable® historiques’ disponibles  source
Congo, Rép. dém.du ~ MdF 2022 2001 AC, AL E BC 2022 MBP 6
Corée MdF 2023 2001 AC, CSS C BC 2023 MBP 6
Costa Rica MdF et BC 2023 1986 AC, SPNF C BC 2023 MBP 6
Céte d'lvoire MdF 2023 1986 AC E BC 2022 MBP 6
Croatie MdF 2023 2014 AC, AL E BC 2023 MBP 6
Danemark BSN 2022 2014 AC, AL, CSS E BSN 2022 MBP 6
Djibouti MdF 2023 2001 AC E BC 2023 MBP 5
Dominique MdF 2022/23 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Egypte MdF 2021/22 AC, AL, CSS, SPNF C BC 2022/23 MBP 5
El Salvador MdF et BC 2023 1986 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Emirats arabes unis MdF 2023 2014 AC, AEF, CSS Mixte BC 2023 MBP 5
Equateur MdF 2023 2014 AC, AEF, AL, CSS Mixte BC 2023 MBP 6
Erythrée Services du FMI 2019 2001 AC C Services du FMI 2019 MBP 5
Espagne MdF et BSN 2023 SECN 2010  AC, AEF, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Estonie MdF 2023 1986/2001  AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Eswatini MdF 2022/23 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Etats-Unis MEP 2023 2014 AC, AEF, AL E BSN 2023 MBP 6
Ethiopie MdF 2022/23 1986 AC, AEF, AL C BC 2022/23 MBP 5
Fidji MdF 2022/23 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Finlande MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
France BSN 2023 2014 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Gabon Services du FMI 2021 2001 AC E Services du FMI 2021 MBP 6
Gambie MdF 2023 1986 AC C BC et services 2023 MBP 6

du FMI
Géorgie MdF 2023 2001 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Ghana MdF 2023 2001 AC CE BC 2023 MBP 5
Gréce BSN 2023 SECN 2010  AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Grenade MdF 2022 AC CE BSN et BC 2022 MBP 6
Guatemala MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Guinée MdF 2023 1986 AC C BC et MEP 2022 MBP 6
Guinée-Bissau MdF 2022 2001 AC E BC 2022 MBP 6
Guinée équatoriale MdF et MEP 2023 1986 AC C BC 2022 MBP 5
Guyana MdF 2023 1986 AC, CSS C BC 2023 MBP 6
Haiti MdF 2022/23 1986 AC C BC 2022/23 MBP 5
Honduras MdF 2023 2014 AC, AL, CSS Mixte BC 2023 MBP 5
Hong Kong (RAS) MdF 2023/24 2001 AC C BSN 2023 MBP 6
Hongrie MEP et BSN 2023 SECN 2010  AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
fles Marshall MdF 2021/22 2001 AC, AL, CSS E BSN 2021/22 MBP 6
les Salomon BC 2022 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Inde MdF et services du 2022/23 1986 AC, AEF C BC 2023/24 MBP 6
FMmI

Indonésie MdF 2023 2014 AC, AL C BC 2023 MBP 6
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Comptes nationaux Prix (IPC)
Dernieres Dernieres
données Systeme des Utilisation d'une  Source de données
Source de données  annuelles Année de comptes méthode a bases  données annuelles
Pays Devise historiques’ disponibles référence? nationaux enchainées? historiques’ disponibles
Iran Rial iranien BC 2023/24 2016/17 SCN 2008 BC 2023/24
Iraq Dinar iraquien BSN 2023 2007 SCN 1968/93 BSN 2023
Irlande Euro BSN 2023 2022 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Islande Couronne islandaise ~ BSN 2023 2005 SECN 2010 Depuis 1990 BSN 2023
Israél Nouveau shekel BSN 2023 2015 SCN 2008 Depuis 1995 BSN 2023
israélien
Italie Euro BSN 2023 2020 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
Jamaique Dollar jamaicain BSN 2023 2007 SCN 1993 BSN 2023
Japon Yen japonais DAP 2023 2015 SCN 2008 Depuis 1980 DAP 2023
Jordanie Dinar jordanien BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2023
Kazakhstan Tenge kazakh BSN 2023 2005 SCN 1993 Depuis 1994 BSN 2023
Kenya Shilling du Kenya BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2023
Kiribati Dollar australien BSN 2022 2019 SCN 2008 Services du FMI 2023
Kosovo Euro BSN 2023 2016 SECN 2010 BSN 2023
Koweit Dinar koweitien MEP et BSN 2023 2010 SCN 1993 BSN et MEP 2023
Lesotho Loti du Lesotho BSN 2022/23 2012/13 SCN 2008 BSN 2023
Lettonie Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Liban Livre libanaise BSN 2021 2019 SCN 2008 Depuis 2019 BSN 2023
Libéria Dollar EU Services du FMI 2023 2000 SCN 1993 BC 2023
Libye Dinar libyen MEP 2021 2013 SCN 1993 BSN 2023
Lituanie Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 2005 BSN 2023
Luxembourg Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Macao (RAS) Pataca de Macao BSN 2023 2022 SCN 2008 Depuis 2001 BSN 2023
Macédoine du Nord  Dinar macédonien BSN 2023 2005 SECN 2010 BSN 2023
Madagascar Ariary malgache BSN 2022 2007 SCN 1993 BSN 2023
Malaisie Ringgit malaisien BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Malawi Kwacha malawien BSN 2022 2017 SCN 2008 BSN 2023
Maldives Rufiyaa des Maldives ~ MdF et BSN 2022 2019 SCN 2008 BC 2022
Mali Franc CFA BSN 2022 1999 SCN 1993 BSN 2023
Malte Euro BSN 2023 2010 SECN 2010 Depuis 2000 BSN 2023
Maroc Dirham marocain BSN 2023 2014 SCN 1993 Depuis 2007 BSN 2023
Maurice Roupie mauricienne  BSN 2023 2006 SCN 1993 Depuis 1999 BSN 2023
Mauritanie Ouguiya BSN 2023 1998 SCN 2008 Depuis 2014 BSN 2023
mauritanienne
Mexique Peso mexicain BSN 2023 2018 SCN 2008 BSN 2023
Micronésie Dollar EU BSN 2021/22 2003/04 SCN 2008 BSN 2022/23
Moldova, Rép. de Leu moldave BSN 2023 1995 SCN 2008 BSN 2023
Mongolie Togrog mongol BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Monténégro Euro BSN 2023 2006 SECN 2010 BSN 2023
Mozambique Metical du BSN 2022 2019 SCN 2008 BSN 2023
Mozambique
Myanmar Kyat du Myanmar MEP et services 2020/21 2015/16 BSN et services 2020721
du FMI du FMI
Namibie Dollar namibien BSN 2023 2015 SCN 1993 BSN 2023
Nauru Dollar australien Services du FMI 2020/21 2006/07 SCN 2008 BSN et services 2022/23
du FMI
Népal Roupie népalaise BSN 2022/23 2010/11 SCN 2008 BC 2022/23
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Finances publiques Balance des paiements
Derniéres Manuel Derniéres Manuel
données statistique données statistique
Source de données annuelles utilisé a la Couverture des Pratique Source de données annuelles utilisé a la
Pays historiques’ disponibles source sous-secteurs* comptable® historiques’ disponibles  source
Iran MdF 2021/22 2001 AC C BC et services 2022/23 MBP 5
du FMI
Iraq MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Irlande MdF et BSN 2023 2001 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Islande BSN 2023 2014 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Israél MdF et BSN 2023 2014 AC, AL, CSS BSN 2023 MBP 6
Italie BSN 2023 2001 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Jamaique MdF 2023/24 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Japon DAP 2022 2014 AC, AL, CSS E MdF 2023 MBP 6
Jordanie MdF 2023 2001 AC, SPNF C BC 2023 MBP 6
Kazakhstan MdF 2023 2001 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Kenya MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Kiribati MdF 2022 1986 AC C BSN et services 2022 MBP 6
du FMI
Kosovo MdF 2023 1986 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Koweit MdF 2023 2014 AC, CSS Mixte BC 2023 MBP 6
Lesotho MdF 2022/23 2014 AC, AL C BC 2022/23 MBP 6
Lettonie MdF 2023 SECN 2010 AC, AL CSS C BC 2023 MBP 6
Liban MdF 2021 2001 AC C BC et services 2023 MBP 6
du FMI
Libéria MdF 2023 2001 AC E BC 2023 MBP 5
Libye BC 2023 1986 AC, AEF, AL C BC et services 2022 MBP 5
du FMmI
Lituanie MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Luxembourg MdF 2023 2001 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Macao (RAS) MdF 2022 2014 AC, CSS C BSN 2023 MBP 6
Macédoine du Nord ~ MdF 2023 1986 AC, AEF, CSS C BC 2023 MBP 6
Madagascar MdF 2022 1986 AC CE BC 2022 MBP 6
Malaisie MdF 2023 2001 AC, AEF, AL C BSN 2023 MBP 6
Malawi MdF 2023 2014 AC C BSN et DAP 2022 MBP 6
Maldives MdF 2022 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Mali MdF 2022 2001 AC Mixte BC 2022 MBP 6
Malte BSN 2023 2001 AC, CSS E BSN 2023 MBP 6
Maroc MEP 2023 2001 AC E DAP 2023 MBP 6
Maurice MdF 2022/23 2001 AC, AL C BC 2022 MBP 6
Mauritanie MdF 2023 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Mexique MdF 2022 2014 AC, CSS C BC 2023 MBP 6
Micronésie MdF 2020/21 2001 AC, AEF E BSN 2017/18 MBP 6
Moldova, Rép. de MdF 2023 1986 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Mongolie MdF 2023 2001 AC, AEF, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Monténégro MdF 2023 1986 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Mozambique MdF 2023 2001 AC, AEF, AL Mixte BC 2022 MBP 6
Myanmar Services du FMI 2019/20 2014 AC C Services du FMI 2021/22 MBP 6
Namibie MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Nauru MdF 2021/22 2001 AC C Services du FMI 2022/23 MBP 6
Népal MdF 2022/23 2001 AC C BC 2022/23 MBP 5
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Comptes nationaux Prix (IPC)
Dernieres Dernieres
données Systeme des Utilisation d'une  Source de données
Source de données  annuelles Année de comptes méthode a bases  données annuelles
Pays Devise historiques’ disponibles référence? nationaux enchainées? historiques’ disponibles
Nicaragua Cordoba BC 2022 2006 SCN 2008 Depuis 1994 BC 2023
nicaraguayen
Niger Franc CFA BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Nigéria Naira nigérien BSN 2023 2010 SCN 2008 BSN 2023
Norvege Couronne BSN 2023 2021 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
norvégienne
Nouvelle-Zélande Dollar néo-zélandais ~ BSN 2023 20096 SCN 2008 Depuis 1987 BSN et services 2023
du FMI
Oman Rial omani BSN 2023 2018 SCN 2008 BSN 2023
Ouganda Shilling ougandais BSN 2023 2016 SCN 2008 BC 2023
Ouzbékistan Sum ouzbek BSN 2023 2020 SCN 1993 BSN et services 2023
du FMI
Pakistan Roupie pakistanaise ~ BSN 2023/24 2015/16 SCN 2008 BSN 2023/24
Palaos Dollar EU MdF 2022/23 2018/19 SCN 1993 MdF 2022/23
Panama Dollar EU BSN 2022 2018 SCN 1993 Depuis 2018 BSN 2023
Papouasie- Kina papouan- BSN et MdF 2022 2013 SCN 2008 BSN 2022
Nouvelle-Guinée néo-guinéen
Paraguay Guarani paraguayen ~ BC 2022 2014 SCN 2008 BC 2023
Pays-Bas Euro BSN 2023 2021 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
Pérou Sol péruvien BC 2023 2007 SCN 2008 BC 2023
Philippines Peso philippin BSN 2023 2018 SCN 2008 BSN 2023
Pologne Zloty polonais BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 2015 BSN 2023
Porto Rico Dollar EU BSN 2022/23 2017 BSN 2023
Portugal Euro BSN 2023 2016 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
Qatar Riyal gatarien BSN et MEP 2023 2018 SCN 1993 BSN et MEP 2023
République Franc CFA BSN 2021 2005 SCN 1993 BSN 2022
centrafricaine
République dém. Kip lao BSN 2023 2012 SCN 2008 BSN 2023
pop. lao
République Peso dominicain BC 2023 2007 SCN 2008 Depuis 2007 BC 2023
dominicaine
République kirghize  Som kirghize BSN 2023 2005 SCN 2008 Depuis 2010 BSN 2023
République slovaque  Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1997 BSN 2023
République tcheque  Couronne tchéque BSN 2023 2020 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Roumanie Leu roumain BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 2000 BSN 2023
Royaume-Uni Livre sterling BSN 2023 2022 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
Russie Rouble russe BSN 2023 2021 SCN 2008 Depuis 1995 BSN 2023
Rwanda Franc rwandais BSN 2023 2017 SCN 2008 BSN 2023
Saint-Kitts-et-Nevis Dollar des Caraibes ~ BSN 2022 2006 SCN 1993 BSN 2022
orientales
Saint-Marin Euro BSN 2022 2007 SECN 2010 BSN 2023
Saint-Vincent-et- Dollar des Caraibes BSN 2022 2018 SCN 1993 BSN 2023
les Grenadines orientales
Sainte-Lucie Dollar des Caraibes BSN 2022 2018 SCN 2008 BSN 2022
orientales
Samoa Tala du Samoa BSN 2022/23 2012/13 SCN 2008 BSN 2022/23
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Finances publiques

Balance des paiements

Derniéres Manuel Derniéres Manuel
données statistique données statistique
Source de données annuelles utilisé a la Couverture des Pratique Source de données annuelles utilisé a la
Pays historiques’ disponibles source sous-secteurs* comptable® historiques’ disponibles  source
Nicaragua MdF 2022 1986 AC, AL, CSS C BC 2022 MBP 6
Niger MdF 2023 1986 AC E BC 2023 MBP 6
Nigéria MdF 2023 2001 AC, AEF, AL C BC 2023 MBP 6
Norvége BSN et MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Nouvelle-Zélande BSN 2023 2014 AC, AL E BSN 2023 MBP 6
Oman MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Ouganda MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Ouzbékistan MdF 2023 2014 AC, AEF, AL, CSS C BC et MEP 2023 MBP 6
Pakistan MdF 2023/24 1986 AC, AEF, AL C BC 2023/24 MBP 6
Palaos MdF 2022/23 2001 AC E MdF 2022/23 MBP 6
Panama MdF 2023 2014 AC, AEF AL, CSS C BSN 2022 MBP 6
Papouasie- MdF 2022 2014 AC C BC 2022 MBP 6
Nouvelle-Guinée
Paraguay MdF 2023 2001 AC, AEF, AL, CSS, SPM,  C BC 2022 MBP 6
SPNF
Pays-Bas MdF 2023 2001 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Pérou BC et MdF 2023 2001 AC, AEF, AL, CSS Mixte BC 2023 MBP 5
Philippines MdF 2023 2014 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Pologne MdF et BSN 2023 SECN 2010  AC, AL CSS E BC 2023 MBP 6
Porto Rico MEP 2022/23 2001 AC E
Portugal BSN 2023 2001 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Qatar MdF 2023 1986 AC C BC et services du FMI 2023 MBP 6
République MdF 2022 2001 AC C BC 2021 MBP 5
centrafricaine
République dém. MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
pop. lao
République MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
dominicaine
République kirghize ~ MdF 2023 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
République slovague ~ BSN 2023 2001 AC, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
République tcheque  MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Roumanie MdF 2023 2014 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Royaume-Uni BSN 2023 2001 AC, AL E BSN 2023 MBP 6
Russie MdF 2023 2014 AC, AEF, CSS Mixte BC 2023 MBP 6
Rwanda MdF 2023 2014 AC Mixte BC 2023 MBP 6
Saint-Kitts-et-Nevis MdF 2022 1986 AC, AEF, AL C BC 2022 MBP 6
Saint-Marin MdF 2022 AC E Autre 2022 MBP 6
Saint-Vincent-et- MdF 2023 1986 AC C BC 2022 MBP 6
les Grenadines
Sainte-Lucie MdF 2022/23 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Samoa MdF 2022/23 2001 AC E BC 2022/23 MBP 6
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Tableau G. Principaux documents relatifs aux données (suite)

Comptes nationaux Prix (IPC)
Dernieres Dernieres
données Systeme des Utilisation d'une  Source de données
Source de données  annuelles Année de comptes méthode a bases  données annuelles
Pays Devise historiques’ disponibles référence? nationaux enchainées? historiques’ disponibles
Sao Tomé- Dobra de Sao BSN 2023 2008 SCN 1993 BSN 2023
et-Principe Tomé-et-Principe
Sénégal Franc CFA BSN 2022 2014 SCN 2008 BSN 2022
Serbie Dinar serbe BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 2010 BSN 2023
Seychelles Roupie seychelloise ~ BSN 2022 2014 SCN 1993 BSN 2023
Sierra Leone Leone de BSN 2023 2018 SCN 2008 Depuis 2010 BSN 2023
Sierra Leone
Singapour Dollar de Singapour ~ BSN 2023 2015 SCN 2008 Depuis 2015 BSN 2023
Slovénie Euro BSN 2023 2010 SECN 2010 Depuis 2000 BSN 2023
Somalie Dollar EU BSN 2022 2022 SCN 2008 BSN 2023
Soudan Livre soudanaise BSN 2019 1982 BSN 2022
Soudan du Sud Livre sud-soudanaise ~ BSN et services 2023 2010 SCN 1993 BSN 2022
du FMI
Sri Lanka Roupie sri-lankaise BSN 2022 2015 SCN 2008 BSN 2022
Suede Couronne suédoise ~ BSN 2023 2023 SECN 2010 Depuis 1993 BSN 2023
Suisse Franc suisse BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2023
Suriname Dollar surinamais BSN 2022 2015 SCN 2008 BSN 2022
Syrie Livre syrienne BSN 2010 2000 SCN 1993 BSN 2011
Tadjikistan Somoni du BSN 2023 1995 SCN 1993 BSN 2023
Tadjikistan
Taiwan, province Nouveau dollar de BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2023
chinoise de Taiwan
Tanzanie Shilling tanzanien BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Tchad Franc CFA BSN 2022 2017 SCN 2008 BSN 2022
Thailande Baht thailandais MEP 2023 2002 SCN 1993 Depuis 1993 MEP 2023
Timor-Leste Dollar EU BSN 2022 2015 SCN 2008 BSN 2023
Togo Franc CFA BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2023
Tonga Pa'anga des Tonga BC 2022/23 2016/17 SCN 2008 BC 2023/24
Trinité-et-Tobago Dollar de BSN 2022 2012 SCN 2008 BSN 2023
Trinité-et-Tobago
Tunisie Dinar tunisien BSN 2023 2015 SCN 1993 Depuis 2009 BSN 2023
Turkménistan Nouveau manat du Services du FMI 2022 2006 SCN 2008 Depuis 2007 BSN 2022
Turkménistan
Tiirkiye Livre turque BSN 2023 2009 SECN 2010 Depuis 2009 BSN 2023
Tuvalu Dollar australien Conseillers PFTAC 2021 2016 SCN 1993 BSN 2023
Ukraine Hryvnia ukrainienne ~ BSN 2023 2016 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2023
Uruguay Peso uruguayen BC 2023 2016 SCN 2008 BSN 2023
Vanuatu Vatu de Vanuatu BSN 2022 2006 SCN 1993 BSN 2023
Venezuela Bolivar vénézuélien ~ BC 2018 1997 SCN 1993 BC 2023
Viet Nam Dong vietnamien BSN 2023 2010 SCN 1993 BSN 2023
Yémen Rial yéménite Services du FMI 2022 1990 SCN 1993 BSN, BC et 2022
services du
FMI
Zambie Kwacha zambien BSN 2022 2010 SCN 2008 BSN 2022
Zimbabwe Or du Zimbabwe BSN 2022 2019 SCN 2008 BSN 2023
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Tableau G. Principaux documents relatifs aux données (fin)

Finances publiques Balance des paiements

Demiéres Manuel Derniéres Manuel
données statistique données statistique
Source de données annuelles utilisé a la Couverture des Pratique Source de données annuelles utilisé a la

Pays historiques’ disponibles source sous-secteurs* comptable® historiques’ disponibles  source
Sao Tomé-et-Principe  MdF et douanes 2023 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Sénégal MdF 2022 2001 AC C BC et services du FMI 2022 MBP 6
Serbie MdF 2023 2014 AC, AEF AL, CSS, autre C BC 2023 MBP 6
Seychelles MdF 2023 2001 AC, CSS C BC 2022 MBP 6
Sierra Leone MdF 2023 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Singapour MdF et BSN 2022/23 2014 AC C BSN 2023 MBP 6
Slovénie MdF 2023 2001 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Somalie MdF 2023 2001 AC C BC et services du FMI 2023 MBP 5
Soudan MdF 2021 2001 AC Mixte BC 2021 MBP 6
Soudan du Sud MdF et MEP 2023 2014 AC C MdF, BSN, MEP et 2023 MBP 6

services du FMI
Sri Lanka MdF 2022 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Suede MdF 2022 2001 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Suisse MdF 2023 2001 AC, AEF, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Suriname MdF 2022 1986 AC Mixte BC 2022 MBP 6
Syrie MdF 2009 1986 AC C BC 2009 MBP 5
Tadjikistan MdF 2023 1986 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Taiwan, province MdF 2023 2001 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
chinoise de
Tanzanie MdF 2023 1986 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Tchad MdF 2022 1986 AC C BC 2022 MBP 5
Thailande MdF 2022/23 2014 AC, ACB, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Timor-Leste MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Togo MdF 2023 2001 AC C BC 2021 MBP 6
Tonga MdF 2022/23 2014 AC C BC et BSN 2022/23 MBP 6
Trinité-et-Tobago MdF 2022/23 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Tunisie MdF 2023 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Turkménistan MdF 2022 1986 AC, AL C BSN 2022 MBP 6
Tiirkiye MdF 2023 2001 AC, AL, CSS, autre E BC 2023 MBP 6
Tuvalu MdF 2023 AC Mixte Services du FMI 2021 MBP 6
Ukraine MdF 2023 2001 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Uruguay MdF 2023 1986 AC AL CSS,SPFNM,  C BC 2023 MBP 6
SPNF

Vanuatu MdF 2022 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Venezuela MdF 2017 2001 ACB, SPNF, CSS, autre  C BC 2018 MBP 6
Viet Nam MdF 2022 2001 AC, AEF, AL C BC 2023 MBP 6
Yémen MdF 2022 2001 AC, AL C Services du FMI 2022 MBP 5
Zambie MdF 2022 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Zimbabwe MdF 2023 1986 AC C BC et MdF 2022 MBP 6

Note : IPC = indice des prix a la consommation ; MBP = Manuel de la balance des paiements (le chiffre qui suit I'abréviation indique I'édition) ; SCN = Systeme des comptes nationaux ;

SECN = Systéme européen des comptes nationaux.

'BC = hanque centrale ; BNA = bureau national d'audit ; BSN = bureau de statistiques national ; DAP = département des administrations publiques ; MdF = ministére des Finances ; MEP = minis-
tére de 'Economie, du Plan, du Commerce et/ou du Développement ; OEl = organisation économique internationale ; PFTAC = centre régional d'assistance technique et financiere du Pacifique.
2|'année de référence pour les comptes nationaux est la période avec laquelle les autres périodes sont comparées et la période pour laquelle les prix apparaissent au dénominateur des rapports de
prix utilisés pour calculer I'indice.

3| 'utilisation d'une méthode a bases enchainées permet aux pays de mesurer la croissance du PIB avec plus de précision en réduisant ou en éliminant les biais a la baisse

des séries en volume fondées sur des indices qui établissent la moyenne des composantes en volume a partir de pondérations d'une année assez récente.

“AC = administration centrale ; ACB = administration centrale budgétaire ; AEF = administrations d'Fats fédérés ; AL = administrations locales ; CSS = caisses de sécurité sociale ;

CT = collectivités territoriales ; SPFNM = sociétés publiques financiéres non monétaires ; SPM = sociétés publiques monétaires, dont banque centrale ; SPNF = sociétés publiques non financiéres.
SNormes comptables : C = comptabilité de caisse ; CE = comptabilité sur base des engagements ; E = comptabilité d'exercice ; Mixte = comptabilité sur base mixte (droits constatés et caisse).
6L'année de référence n'est pas égale a 100, car le PIB nominal n'est pas mesuré de la méme maniére que le PIB réel ou les données sont corrigées des variations saisonnigres.
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Encadré A1. Hypothéses de politique économique retenues
pour les projections concernant plusieurs pays

Hypothéses de politique budgétaire

Les hypotheses de politique budgéaire a court
terme retenues dans les Perspectives de ['économie
mondiale (PEM) reposent normalement sur les
budgets ou lois de finances annoncés par les autori-
tés et corrigés de manicre  tenir compte des diffé-
rences entre les hypothéses macroéconomiques et les
projections des services du FMI et des autorités natio-
nales. Lorsqu’aucun budget officiel n’est annoncé, les
mesures dont 'application est jugée probable sont
incluses dans les projections budgéraires. Les projec-
tions budgétaires & moyen terme reposent de maniere
similaire sur un jugement quant  la trajectoire la plus
probable de la politique des pouvoirs publics. Lorsque
les services du FMI ne disposent pas d’informations
suffisantes pour évaluer les intentions gouvernemen-
tales et les perspectives de mise en ceuvre des mesures
décidées, le solde primaire structurel est censé rester
inchanggé, sauf indication contraire. Les hypothéses
retenues pour certains pays avancés figurent ci-des-
sous (veuillez consulter aussi, en ligne et en anglais, les
tableaux B5 & B9 de 'appendice statistique pour des
données sur la capacité/le besoin de financement et les
soldes structurels)!.

Afrique du Sud : Les hypothéses budgétaires
tiennent compte du budget de 2024. Les recettes
non fiscales excluent les transactions sur actifs et
passifs financiers, car elles impliquent principale-
ment des recettes lides 2 des plus-values sur taux de

Lécart de production correspond 2 la différence entre la produc-
tion effective et la production potentielle, en pourcentage de cette
derniére. Les soldes structurels sont exprimés en pourcentage de la
production potentielle. Le solde structurel correspond 2 la diffé-
rence entre le solde capacité/besoin de financement effectif et I'im-
pact de la production potentielle sur la production conjoncturelle,
aprés correction pour tenir compte de facteurs ponctuels ou autres,
comme les cours des actifs et des produits de base et les effets de
composition de la production ; par conséquent, ses variations
incluent les effets des mesures budgétaires temporaires, 'impact
des fluctuations de taux d’intérét et du cotit du service de la dette,
ainsi que d’autres fluctuations non cycliques du solde capacité/
besoin de financement. Le calcul du solde structurel repose sur
Iestimation par les services du FMI du PIB potentiel et des élasti-
cités des recettes et des dépenses (voir I'édition d’octobre 1993 des
Perspectives de ['économie mondiale, annexe I). Les estimations de
Iécart de production et du solde budgétaire structurel comportent
une marge d’incertitude significative. La dette nette correspond 4 la
différence entre la dette brute et les actifs financiers correspondant
aux instruments de dette.

change (dépdts en monnaies étrangeres, vente d’ac-
tifs et postes similaires d’'un point de vue conceptuel).
Lallégement de la dette d’Eskom est traité comme un
transfert en capital au-dessus de la ligne.

Allemagne : Les projections reposent sur le dernier
budget approuvé au niveau fédéral, le projet de loi de
finances fédérales (le cas échéant), le programme de
stabilité de 'Union européenne et le plan budgétaire a
moyen terme de I'Ertat fédéral. Elles tiennent également
compte des données mises & jour de 'organisme fédéral
de la statistique (Destatis) et du ministére des Finances.

Arabie saoudite : Les services du FMI ont établi
les projections budgétaires de référence principale-
ment en fonction de la maniére dont ils comprennent
la politique gouvernementale telle qu'elle a été mise
en évidence dans le budget de 2024 et a 'occa-
sion de récentes annonces officielles. Les recettes du
pétrole exporté reposent sur les hypothéses concer-
nant les cours du pétrole qui servent de référence dans
les PEM et sur la maniére dont les services du FMI
comprennent les ajustements de la production de
pétrole effectués dans le cadre de 'accord de TOPEP+
(Organisation des pays exportateurs de pétrole ainsi
que la Russie et d’autres pays n’appartenant pas a
I'OPED), et ceux que I’Arabie saoudite a annoncés de
maniére unilatérale.

Argentine : Les projections budgétaires reposent sur
les informations disponibles relatives aux résultats et
aux plans budgétaires de 'administration fédérale, et
aux objectifs de ses programmes appuyés par le FMI,
sur les mesures budgétaires annoncées par les autorités
et sur les projections macroéconomiques des services
du FML

Australie : Les projections budgétaires reposent sur
les données du Bureau australien des statistiques, les
budgets pour I'exercice 2024/25 publiés par les auto-
rités du Commonwealth et les autorités de chaque
Etat ou territoire, ainsi que les estimations et projec-
tions des services du FMI.

Autriche : Les projections budgétaires des services
du FMI reposent sur les derniers plans & moyen terme
des autorités, ajustés pour tenir compte des hypotheses
macroéconomiques des services du FMI, en supposant
une modération limitée des dépenses & moyen terme,

conformément aux tendances historiques.
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Belgique : Les projections reposent sur le projet de
budget pour 2024 et d’autres informations dispo-
nibles sur les plans budgétaires du gouvernement,
avec des ajustements pour tenir compte des hypo-
théses des services du FMI.

Brésil : Les projections budgétaires reposent sur le
projet de budget et les mesures budgétaires annoncés
par les autorités, ainsi que sur les estimations et hypo-
theses des services du FMLL

Canada : Les projections s'appuient sur les prévi-
sions de référence figurant dans le budget fédé-
ral 2024, le reglement unique relatif 4 'indemnisation
et entente de principe pour la réforme 4 long terme
des services a 'enfance et 4 la famille des Premiéres
Nations et du principe de Jordan, et dans les plus
récents budgets provinciaux modifiés.

Chili : Les projections relatives aux finances
publiques reposent sur les projections budgétaires
des autorités, corrigées de maniére A tenir compte des
projections macroéconomiques des services du FML

Chine : Les projections des services du FMI sur
les finances publiques tiennent compte du budget de
2024 et des estimations de financement hors budget.

Danemark : Les estimations pour 'année en cours
sont alignées sur les derniers chiffres officiels, corri-
gés, le cas échéant, pour tenir compte des hypo-
théses macroéconomiques des services du FMI.
Au-dela de 'année en cours, les projections ont été
établies en tenant compte des principaux éléments du
programme budgétaire & moyen terme, tels qu'énon-
cés dans le dernier budget présenté par les autori-
tés. Les soldes structurels sont nets des fluctuations
temporaires de certaines recettes (par exemple les
recettes de la mer du Nord, les recettes de 'impot
sur le rendement des pensions) et des éléments ponc-
tuels (les éléments ponctuels liés  la pandémie de
COVID-19 sont toutefois pris en considération).

Espagne : Les chiffres budgétaires pour 2023
prennent en compte des mesures de soutien en
matiére d’énergie qui représentent 1 % du PIB, dont
le retrait progressif intervient en 2024. Les prévisions
tiennent compte des dons et des préts décaissés entre
2023 et 2027 au titre de la facilité pour la reprise et la
résilience de 'Union européenne.

Etats-Unis : Les projections budgétaires reposent
sur le scénario de référence de juin 2024 du
Congressional Budget Office et sur les états mensuels
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des comptes de trésorerie, et sont corrigées de maniere
A tenir compte des hypothéses macroéconomiques

et autres des services du FMI. Elles incorporent les
effets de la loi dite de responsabilité budgétaire (Fiscal
Responsibility Act).

France : Les projections pour 2024 et au-dela
reposent sur les lois de finances de la période 2018-24,
le programme de stabilité pour 202427, le projet de
loi de programmation des finances publiques & moyen
terme et les autres informations disponibles concernant
les plans budgétaires des autorités, corrigées pour tenir
compte des différences dans les projections des recettes
et les hypotheses concernant les variables macroécono-
miques et financiéres.

Gréce : Les données recueillies depuis 2010
reflétent les ajustements opérés conformément a la
définition du solde primaire dans le dispositif de
surveillance renforcée pour le pays.

Hong Kong (RAS) : Les projections reposent sur les
projections budgétaires 3 moyen terme des autorités
concernant les dépenses.

Hongrie : Les projections budgétaires incluent les
projections des services du FMI concernant le cadre
macroéconomique et les projets budgétaires annoncés
dans les budgets 2024.

Inde : Les projections sont fondées sur les informa-
tions disponibles ayant trait aux programmes budgé-
taires des autorités, avec certains ajustements pour
tenir compte des hypothéses des services du FMI. Les
données infranationales sont prises en compte avec un
retard pouvant aller jusqu’a un an ; les données sur l'en-
semble des administrations publiques sont donc finales
longtemps apreés celles de 'administration centrale.

Les présentations du FMI et des autorités different,
notamment en ce qui concerne le produit du désin-
vestissement de 'Frat et de Padjudication de licences,
Penregistrement net/brut des recettes dans certaines
catégories peu importantes et certains préts au secteur
public. A partir des données de I'exercice 2020/21,
les dépenses comprennent également la composante
hors budget des subventions alimentaires, conformé-
ment au traitement révisé des subventions alimentaires
dans la loi de finances. Les services du FMI ajustent
les dépenses pour déduire les paiements au titre des
subventions alimentaires des années précédentes, qui
sont comptabilisés comme des dépenses dans les esti-
mations budgétaires pour I'exercice 2020/21.
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Indonésie : Les projections des services du FMI
reposent sur le dernier budget et sont extrapolées &
I'aide du PIB nominal projeté (et de ses composantes
si nécessaire) avec 'application d’un jugement pour
refléter les politiques de dépenses et de recettes des
autorités 2 moyen terme.

Irlande : Les projections budgétaires reposent sur la
loi de finances de 2024.

Israél : Les projections pour Israél sont exposées &
des risques importants étant donné qu’il est impos-
sible de prévoir les retombées du conflit dans la
région. Les projections budgétaires reposent sur ’hy-
pothese que la hausse des dépenses publiques servira
A court terme 2 soutenir 'économie et & couvrir les
dépenses militaires, mais quaprés 2024, les mesures
budgétaires devraient contribuer a contenir le défi-
cit budgéraire. Les projections du solde des adminis-
trations publiques sont établies & partir du budget de
I'Etat 2024 et d'informations partielles sur d’autres
composantes.

Italie : Les projections et les estimations des services
du FMI reposent sur les plans budgétaires inclus dans
le document économique et financier 2024 des auto-
rités. Toutes les données et projections historiques des
comptes nationaux correspondent aux séries officielles
publiées, mises 4 jour au 4 octobre 2024.

Japon : Les projections sappuient sur les mesures
budgétaires déja annoncées par le gouvernement, avec
certains ajustements pour tenir compte des hypo-
theses des services du FMIL

Mexique : Lestimation des besoins d’emprunt du
secteur public en 2020 a été établie par les services
du FMI en tenant compte de certaines divergences
statistiques entre les chiffres au-dessus et au-dessous
de la ligne. Les projections budgétaires pour 2024
reposent sur les estimations figurant dans les
Pre-Criterios 2025 ; dans les projections pour 2024
et les années qui suivent, il est supposé que les regles
prévues dans le budget fédéral et la loi de responsabi-
lité budgétaire soient constamment observées.

Nouvelle-Zélande : Les projections budgétaires
reposent sur la mise a jour économique et budgéaire
de milieu d’année pour l'exercice 2023/24.

Pays-Bas : Les projections budgétaires pour 2024-29
reposent sur les prévisions des services du FMI ainsi
que sur le budget 2024 des autorités, le mémorandum
du printemps 2024, 'accord de coalition du nouveau
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gouvernement et les projections du Bureau d’analyse de
la politique économique.

Porto Rico : Les projections budgétaires reposent
sur le plan budgétaire certifié pour Porto Rico, qui a
été établi en octobre 2023 et certifié par le Conseil de
surveillance financiére et de gestion.

Portugal : Les projections pour l'exercice en cours
reposent sur le budget approuvé, corrigé de maniére
A tenir compte des prévisions macroéconomiques des
services du FMI. Les projections pour les années ulté-
rieures reposent sur des politiques inchanggées. Les
projections pour 2024 tiennent compte des infor-
mations disponibles dans le projet de loi de finances
de 2024.

République de Corée : Les prévisions tiennent
compte du dernier budget annuel en date, de toute
loi de finances rectificative, de toute proposition de
nouveau budget et de plan budgétaire & moyen terme,
ainsi que des estimations des services du FML

Royaume-Uni : Les projections budgétaires
reposent sur les projections de mars 2024 du Bureau
de la responsabilité budgétaire (Office for Budget
Responsibility, OBR) et sur les informations rela-
tives aux finances du secteur public diffusées en
janvier 2024 par le Bureau des statistiques natio-
nales (Office for National Statistics). Les projections
établies par les services du FMI se référent 2 celles de
I'OBR, en y apportant des corrections (liées aux diffé-
rences entre les hypothéses retenues) a la fois sur le
plan des recettes et des dépenses. Les projections des
services du FMI ne supposent pas nécessairement que
les régles budgétaires annoncées le 17 novembre 2022
auront été respectées au terme de la période de prévi-
sion. Les données sont présentées sur la base d’'une
année civile.

Russie : Les autorités ont suspendu 'application
de la régle budgéraire en mars 2022, en réaction aux
sanctions prises 4 I'encontre du pays au lendemain
de l'invasion de 'Ukraine. Cela leur a permis de tirer
parti du niveau exceptionnellement élevé des recettes
pétrolicres et gaziéres, en employant le montant
excédentaire, ainsi que I'épargne accumulée dans le
fonds souverain, a financer le creusement du défi-
cit en 2022. Le budget pour la période 2023-25 a
été établi suivant une régle modifiée, prévoyant une
période transitoire de deux ans et fixant le niveau
de référence des recettes pétrolieres et gazieres a
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8 000 milliards de roubles, alors qu’en 2019 la regle
budgétaire se fondait sur un niveau de référence pour
le cours du pétrole de 40 dollars par baril. Cependant,
a la fin du mois de septembre 2023, le ministere

des Finances a proposé de revenir a I'ancienne régle
budggétaire & partir de 2024, mais en fixant le niveau
de référence pour le cours du pétrole & 60 dollars

par baril. La nouvelle regle permettra de dépenser

le surcroit de recettes pétrolieres et gaziéres, tout en
ciblant une réduction du déficit structurel primaire.

Singapour : Les projections de 'exercice 2023 sont
basées sur des chiffres révisés qui reposent sur 'exé-
cution du budget jusqu’a la fin de l'année 2023. Les
projections pour I'exercice 2024 sont fondées sur la
loi de finances initiale du 16 février 2024. Les projec-
tions des services du FMI prennent en compte :

1) laugmentation de la taxe sur les biens et services
de 8 % a9 % le 1 janvier 2024, et 2) une augmen-
tation de la taxe carbone de 5 dollars singapouriens
par tonne & 25 dollars singapouriens en 2024 et 2025
et 4 45 dollars singapouriens en 2026 et 2027.

Suéde : Les estimations budgétaires sont basées sur
les projections budgétaires des autorités, corrigées de
maniére a tenir compte des projections macroécono-
miques des services du FMI. Lajustement cyclique
des comptes budgétaires est calculé en tenant compte
de 'écart de production.

Suisse : Les projections supposent des ajuste-
ments de la politique budgétaire, lorsqu’ils sont
nécessaires, pour sassurer que les soldes budgétaires
restent conformes aux exigences des régles budgéraires
du pays.

Tiirkiye : La base des projections est le solde budgé-
taire défini par le FMI, qui exclut certains postes des
recettes et des dépenses inclus dans le solde global des

autorités.

Hypothéses de politique monétaire

Les hypotheses de politique monétaire reposent
sur le cadre établi dans chaque pays pour cette poli-
tique. Ce cadre suppose le plus souvent une politique
de non-accompagnement de la conjoncture durant le
cycle : les taux d’intérét officiels augmentent lorsque,
d’apres les indicateurs économiques, il semble que
I'inflation va passer au-dessus du taux ou de la four-

chette acceptable, et diminuent lorsqu’il semble

Fonds monétaire international | Octobre 2024

PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : CHANGEMENT DE CAP ET MENACES GRANDISSANTES

qulelle ne va pas les dépasser, que le taux de croissance
est inférieur au taux potentiel et que les capacités
inemployées sont importantes. S’agissant des taux
d'intérét, veuillez vous référer 2 la partie Hypothéses
au début de 'appendice statistique.

Afrigue du Sud : Les hypothéses de politique moné-
taire sont compatibles avec le maintien de I'inflation
dans la fourchette cible de 3 % 4 6 % & moyen terme.

Arabie saoudite : Les projections de politique moné-
taire reposent sur la poursuite du rattachement au
dollar.

Argentine : Les projections monétaires sont
conformes au cadre macroéconomique d’ensemble,
aux plans budgétaires et de financement, et aux poli-
tiques monétaires et de change.

Australie : Les hypotheses de politique monétaire
reposent sur 'analyse des services du FMI et sur la
trajectoire attendue de l'inflation.

Brésil : Les hypothéses de politique monétaire sont
compatibles avec un retour de 'inflation vers l'inter-
valle de tolérance d’ici fin 2024.

Canada : Les projections tiennent compte de la
fin progressive de l'orientation restrictive de la poli-
tique monétaire de la Banque du Canada, 4 'heure
ou linflation retrouve son objectif de milieu d’inter-
valle (2 %), qu'elle devrait atteindre début 2025.

Chili : Les hypotheses de politique monétaire sont
compatibles avec I'objectif d’inflation.

Chine : Les hypothéses de politique monétaire sont
compatibles avec une hausse progressive de l'inflation
et une réduction de 'écart de production & moyen
terme.

Danemark : La politique monétaire a pour but de
maintenir le rattachement a 'euro.

Etats-Unis : Les services du FMI s'attendent 4 ce
que le comité de politique monétaire continue d’ajus-
ter le taux cible pour les fonds fédéraux selon les pers-
pectives macroéconomiques plus générales.

Hong Kong (RAS) : Les services du FMI supposent
que le systéme de caisse d’émission restera inchangé.

Hongrie : Les estimations et projections des services
du FMI se fondent sur l'appréciation d’experts et
tiennent compte de I'évolution récente.

Inde : Les projections de politique monétaire
cadrent avec la réalisation de I'objectif d’inflation de la
Banque de réserve de 'Inde & moyen terme.



Encadré A1 (fin)

Indonésie : Les hypothéses de politique monétaire
cadrent avec inflation dans la fourchette ciblée par la
banque centrale & moyen terme.

Israél : Les hypothéses reposent sur une normalisa-
tion progressive de la politique monétaire.

Japon : Les hypothéses de politique monétaire pour
le Japon reposent sur I'évaluation par les services du
FMI de la trajectoire la plus probable des taux d’inté-
rét, compte tenu des perspectives macroéconomiques
plus générales, des déclarations de la Banque du Japon
et des attentes des marchés.

Mexique : Les hypotheses de politique monétaire
sont compatibles avec un retour de I'inflation vers
lobjectif de la banque centrale au cours de la période
de projection.

Nouwvelle-Zélande : Les projections monétaires
reposent sur 'analyse des services du FMI et sur la
trajectoire attendue de I'inflation.

République de Corée : Les projections supposent que
le taux directeur évoluera conformément aux orienta-
tions prospectives de la Banque de Corée.

Royaume-Uni : Les hypotheéses de politique
monétaire se fondent sur I'évaluation que font les
services du FMI de la trajectoire la plus plausible

pour les taux d’intérét, compte tenu des perspectives
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macroéconomiques d’ensemble, des résultats des
modeles, des prévisions d’inflation et des communi-
cations de la Banque d’Angleterre, et des anticipations
des marchés.

Russie : Les projections de politique monétaire
supposent que la banque centrale de la Fédération de
Russie applique une politique monétaire restrictive.

Singapour : La masse monétaire augmente paralléle-
ment 2 la croissance prévue du PIB nominal.

Suéde : Les hypothéses de politique monétaire se
fondent sur les estimations des services du FMI.

Suisse : La politique monétaire doit rester réactive
aux nouvelles données disponibles, tout en tenant
compte de I'évolution de la politique monétaire
internationale.

Tiirkiye : Dans le scénario de référence, il est
supposé que l'orientation de la politique moné-
taire restera conforme aux politiques annoncées et
observées.

Zone euro : Les hypothéses de politique monétaire
des pays membres reposent sur une série de modéles
(modele semi-structurel, modele dynamique d’équilibre
général stochastique [DSGE], regle de Taylor), les anti-
cipations des marchés et les communications du conseil

des gouverneurs de la Banque centrale européenne.
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Encadré A2. Révision des parités de pouvoir d'achat

dans les Perspectives de I'économie mondiale

I est essentiel de comparer la production, le revenu
et les autres indicateurs économiques clés des diffé-
rents pays pour analyser les résultats économiques
mondiaux et orienter les décisions en matiere de
politique économique. Pour aider & cette compa-
raison, il existe une méthode qui consiste & conver-
tir les valeurs nominales des monnaies locales en une
monnaie commune, comme le dollar des Etats-Unis.
Cependant, cette approche est loin de tenir compte
des différences dans les niveaux de prix entre les pays :
le méme revenu, exprimé en dollars, permet d’acheter
davantage de biens et de services dans un pays ot les
prix sont plus bas.

On utilise les taux de change en parité de pouvoir
d’achat (PPA) pour compenser les différences de
niveaux de prix entre les pays. Grice aux parités de
pouvoir d’achat, différentes devises sont converties en
une monnaie commune et indiquent, par rapport a
une économie de référence (celle des Etats-Unis), le
prix relatif d’'un panier donné de biens et de services
d’un pays a autre. Dans les Perspectives de [économie
mondiale, les PPA sont utilisées pour convertir le PIB
nominal, exprimé en monnaie locale, en PIB en pari-
tés de pouvoir d’achat, ce qui permet de comparer la
production économique des différents pays!. Le PIB
en PPA sert également de pondération pour calculer
les taux de croissance du PIB réel régional et mondial,
ainsi que d’autres agrégats du secteur réel. Les mémes
pondérations sont également utilisées pour calculer
I'inflation régionale et I'inflation mondiale.

Les PPA proviennent du Programme de comparai-
son internationale (PCI), géré et publié par la Banque
mondiale, en coordination avec d’autres institutions
internationales, dont le Fonds monétaire internatio-
nal. En mai 2024, de nouvelles PPA ont été publiées
pour 'année de référence 2021. Des résultats révi-
sés pour 'année de référence précédente (2017) et
des estimations des PPA annuelles pour 2018-20 ont
également été publiés. Dans I'édition d’octobre 2024
des Perspectives de ['économie mondiale, conformément

a la méthodologie habituelle, les PPA sont calculées

Evgenia Weaver est 'auteure de cet encadré.

IPIBPPA = PIBN/TCPPA, ot1 PIBN correspond au PIB nomi-
nal en monnaie locale et TCPPA correspond au taux de change en
PPA. Pour plus d’informations sur le recours aux PPA, consulter la
foire aux questions des Perspectives de ['économie mondiale : https://
www.imf.org/en/Publications/ WEO/frequently-asked-questions.

122 Fonds monétaire international | Octobre 2024

en prenant les nouvelles données pour 2017-21 et en
les extrapolant pour toutes les années précédentes et
suivantes, en utilisant les taux de croissance des défla-
teurs relatifs au PIB (quotient du déflateur du PIB
d’un pays par le déflateur du PIB des Etats-Unis).
Cette mise a jour des données sur les PPA donne
lieu & des révisions des pondérations du PIB en PPA
et & des révisions des agrégats régionaux et mondiaux,
comme indiqué plus en détail ci-dessous. Dans I'en-
semble, les révisions résultant de la nouvelle publi-
cation du PCI ont été moindres que celles résultant
de la publication précédente du PCI (voir, par
exemple, I'encadré 1.1 de I'édition d’octobre 2020 des

Perspectives de ['économie mondiale).

Variations des parités de pouvoir d’achat
dans les régions et les pays

Sur la base des résultats de la nouvelle publication
du PCI extrapolés jusqu’en 2024, les niveaux de prix
estimés pour la plupart des pays sont inférieurs aux
chiffres extrapolés sur la base de la publication précé-
dente du PCI. En conséquence, I'estimation du PIB
en PPA est plus élevée, tant pour les pays avancés que
pour les pays émergents et les pays en développement.

Toutefois, en termes relatifs, 'augmentation du
PIB en PPA dans les pays émergents et les pays en
développement a été plus marquée que dans les pays
avancés. Ainsi, la part des pays avancés dans le PIB
mondial est passée de 40,9 % sur la base des précé-
dentes mesures de PPA (tableau A2.1, colonne 3) 4
40,2 % sur la base des nouvelles PPA (colonne 6) en
2024. Cela correspond 4 une baisse de 0,7 point de
pourcentage pour les pays avancés (colonne 7). La
part des pays émergents et des pays en développement
est passée de 59,1 % 4 59,8 %, soit une hausse paral-
lele de 0,7 point de pourcentage?.

Les révisions concernant les pays avancés s'ex-
pliquent principalement par la diminution de la part
des Etats-Unis. Du coté des pays émergents et des
pays en développement, ce sont en grande partie

2La part des pays émergents et des pays en développement
dans le PIB mondial en PPA est en général plus élevée que la part
calculée sur la base du taux de change du marché, soit 41,2 %
(colonne 8), alors que, pour les pays avancés, elle est moins élevée
(58,8 %), ce qui montre le role des PPA pour prendre en compte
les différences dans les niveaux de prix entre les pays avancés, d’'un
cOté, et les pays émergents et pays en développement, de l'autre.


https://www.imf.org/en/Publications/WEO/frequently-asked-questions
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/frequently-asked-questions

Encadré A2 (suite)

les résultats de la Russie et de 'Inde qui expliquent
la révision 2 la hausse. Seulement, les révisions a la
hausse ne concernent pas tous les pays émergents
ou en développement. La part du Moyen-Orient et
de I'Asie centrale dans le PIB mondial a diminué de

0,3 point de pourcentage en 2024.

Incidence de la révision des parités de pouvoir

d’achat sur la croissance globale

Compte tenu des variations relativement faibles

des parts dans le PIB mondial, I'incidence des
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nouvelles pondérations sur les agrégats mondiaux et
régionaux est négligeable. Le tableau A2.2 présente
les taux de croissance agrégés du PIB réel pour la
période 2023-25, calculés a I'aide des anciennes

et des nouvelles pondérations. Les différences sont
faibles (colonnes 7 4 9), ne dépassant pas 0,1 point
de pourcentage dans un sens ou dans l'autre, et s'ex-

pliquent par les changements de pondération de

certains pays a la croissance la plus lente, ou 4 l'inverse

la plus rapide, dans ces groupes.

Tableau A2.1. Variations des parts du PIB mondial dues aux révisions des parités de pouvoir d'achat

(En pourcentage, sauf indication contraire)

Part du PIB en

Anciennes pondérations Nouvelles pondérations  Différence? dollars
2017 20211 20241 2017 2021 20241 2024 2024
m @ 3) @4 © (6) (7) (8)
Pays avancés 44,0 42,3 409 43,6 41,6 40,2 -0,7 58,8
Etats-Unis 160 159 156 159 152 150 -0,6 26,5
Allemagne 37 34 31 36 34 31 0,0 43
France 2,4 23 2,2 2,4 2,4 2,2 0,0 29
Italie 2,1 1,9 18 2,0 1,9 18 0,0 2,2
Espagne 1.5 14 1.4 1.5 1.3 14 0,0 1,6
Japon 43 38 3,6 43 3,6 34 -0,2 37
Royaume-Uni 2,5 23 22 2,5 23 2,2 0,0 33
Canada 14 14 13 14 14 13 0,0 2,0
Autres pays avancés® 6,9 6,8 6,6 6,9 6,8 6,6 0,0 8.3
Pays émergents et pays en développement 56,0 57,7 59.1 564 584 59,8 0,7 41,2
Pays émergents et pays en développement d'Asie 296 322 339 301 325 343 04 23,9
Chine 16,1 184 189 166 185 191 0,2 16,6
Inde 6,7 7,0 79 6,8 7.3 8,2 0,3 35
Pays émergents et pays en développement d'Europe 7,5 7,6 74 74 8,1 7.8 04 5,0
Russie 31 31 29 31 37 36 0,7 2,0
Amérique latine et Caraibes 8,0 73 7,2 79 73 7,2 0,0 6,1
Brésil 2,5 23 23 2,4 24 24 0,1 2,0
Mexique 2,1 19 1.8 2,0 1,7 17 -0,1 1,7
Moyen-Orient et Asie centrale 78 75 75 78 73 7,2 -0,3 4,5
Arabie saoudite 1,3 1.3 1,2 1,3 11 11 -0,1 1,0
Afrique subsaharienne 31 31 3.1 3,2 3,2 3.2 0,1 1,7
Nigéria 08 08 08 08 08 08 0,0 0,2
Afrique du Sud 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 -0,1 0,4
Pays émergents et pays a revenu
intermédiaire 52,1 53,7 55,1 524 543 557 0,6 39,2
Pays en développement a faible revenu 39 40 41 39 41 42 0,1 2,0

Source : calculs des services du FMI.

Note : Les colonnes 1a 6 présentent les parts du PIB mondial en parités de pouvoir d'achat (PPA). Les parts basées sur les anciennes pondérations reposent
sur la publication 2017 du Programme de comparaison internationale (PCl) pour les années de référence 2011-17 ; celles basées sur les nouvelles pondé-

rations reposent sur la publication 2021 du PCI pour les années de référence 2017-21. La colonne 8 présente les parts du PIB mondial en dollars.

TExtrapolations.

2Différence entre la colonne 6 (nouvelle) et la colonne 3 (précédente) ; en points de pourcentage.
3Hors G7 (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon et Royaume-Uni) et pays de la zone euro.
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Encadré A2 (fin)

Tableau A2.2. Révisions de la croissance du PIB réel des agrégats des Perspectives de I'économie mondiale
(En pourcentage, sauf indication contraire))

Anciennes pondérations Nouvelles pondérations Différence’

2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
m (2) 3) 4) ) (6) 7 (8) )

Monde 33 3,2 3,2 33 3,2 3,2 0,0 0,0 0,0
Pays avancés 1.8 1.8 1.8 1.7 1.8 1.8 -0,1 0,0 0,0
Autres pays avancés? 1,9 2,1 2,2 1,8 2,1 2,2 -0,1 0,0 0,0
Pays émergents et pays en développement 4,4 4,2 4,2 4,4 4,2 4,2 0,0 0,0 0,0
Pays émergents et pays en développement d'Asie 5.7 53 5,0 57 53 50 0,0 0,0 0,0
Pays émergents et pays en développement d'Europe 34 31 2.3 33 32 2,2 -0,1 0,1 -0,1
Amérique latine et Caraibes 2,3 2,1 2,5 2,2 21 2,5 -0,1 0,0 0,0
Moyen-Orient et Asie centrale 2,0 2,4 4,0 21 2,4 3,9 0,1 0,0 -0,1
Afrique subsaharienne 3,5 3,6 41 3,6 3,6 4,2 0,1 0,0 0,1
Pays émergents et pays a revenu

intermédiaire 4,4 4,2 4,2 4,4 4,2 4,2 0,0 0,0 0,0
Pays en développement a faible revenu 4,0 3,9 4,7 41 4,0 4,7 0,1 0,1 0,0

Source : calculs des services du FMI.

Note : Les colonnes 1 a 6 présentent les taux de croissance du PIB réel agrégés a partir des anciennes parts en parités de pouvoir d'achat (PPA) basées
sur la publication de 2017 du Programme de comparaison internationale (PCI), et les nouvelles parts en PPA sont calculées sur la base de la publication
de 2021.

"Différence entre les colonnes 4 a 6 (nouvelles) et les colonnes 1 a 3 (anciennes) ; en points de pourcentage.

Hors G7 (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon et Royaume-Uni) et pays de la zone euro.
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Liste des tableaux de I'appendice statistique’

Production mondiale

Al. Production mondiale : récapitulation

A2. Pays avancés : PIB réel et demande intérieure totale
A3. Pays avancés : composantes du PIB réel

A4. Pays émergents et pays en développement : PIB réel

Inflation

AS5. Inflation : récapitulation
A6. Pays avancés : prix a la consommation

A7. Pays émergents et pays en développement : prix 4 la consommation

Politiques financiéres

A8. Principaux pays avancés : solde budgétaire et dette des administrations publiques

Commerce extérieur

A9. Etat récapitulatif du commerce mondial : volume et prix

Transactions courantes

A10. Etat récapitulatif des soldes des transactions courantes
Al1. Pays avancés : soldes des transactions courantes
A12. Pays émergents et pays en développement : soldes des transactions courantes

Balance des paiements et financement extérieur

A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier

Flux de ressources

Al4. Erat récapitulatif de la capacité ou du besoin de financement

Scénario de référence a moyen terme

Al5. Ensemble du monde — Scénario de référence 2 moyen terme : récapitulation

"Lorsque les pays ne sont pas présentés selon I'ordre alphabétique, ils le sont en fonction de la taille de leur économie.
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Tableau A1. Production mondiale : récapitulation’
(Variations annuelles en pourcentage)

Moyenne Projections
2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Monde 3,6 33 3,8 3,6 2,9 -2,7 6,6 3,6 33 3,2 3,2 31
Pays avancés 1,5 1.8 2,6 2,3 1.9 -4,0 6,0 2,9 1.7 1.8 1,8 1.7
Etats-Unis 1,6 1,8 2,5 30 2,6 -2,2 6,1 2,5 2,9 2,8 2,2 2,1
Zone euro 038 1,8 2,6 1,8 1.6 -6,1 6,2 33 0,4 0,8 1.2 1,2
Japon 0,5 08 1,7 0,6 -04 -4,2 2,7 1,2 1,7 0,3 11 0,5
Autres pays avancés? 24 2,3 3,0 2,5 19 -4,0 6,4 33 14 18 2,1 19
Pays émergents et pays en développement 5,6 4,4 4,8 4,7 3,7 -1,8 7,0 4,0 4,4 4,2 4,2 3,9
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 7.9 6,8 6,6 64 53 -0,5 7,7 44 5,7 5.3 5,0 45
Pays émergents et pays en développement
d'Europe 31 1,7 42 36 2,5 -1,8 7,1 0,6 33 32 2,2 2,5
Amérique latine et Caraibes 30 -0,8 1.4 1,1 0,2 -6,9 74 42 22 2,1 2,5 2,6
Moyen-Orient et Asie centrale 4,2 43 2,6 2,7 19 -2,2 4.4 55 2,1 24 39 38
Afrique subsaharienne 52 1,5 3,0 33 32 -1,6 48 4,1 3,6 36 4,2 44
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles 43 2,2 0,8 08 0,2 -3,8 4,2 5.3 2,2 2,7 38 31
Autres produits 58 4,7 53 51 4,1 -1,5 73 38 4,7 4.4 4,2 4,0
Dont : produits primaires 3,9 1,3 2,8 1,6 0,8 -6,1 7,6 33 0,6 0,6 3,8 2,9
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) 4,7 39 4,7 4,5 33 -3,5 7,0 4,9 4,6 43 4.4 4.8
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 41 2,8 4,0 3,6 33 -0,7 39 1,0 32 2,7 4,0 4,9
Autres groupes
Union européenne 11 2,0 3,0 2,2 2,0 =56 6,4 3,7 0,6 11 1,6 1,5
Moyen-Orient et Afrique du Nord 3,9 4,8 2,2 2,1 1.3 -2,4 4,2 55 1.9 2,1 4,0 3,6
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 5,6 4,5 4.8 4,6 3,6 -1.9 7.2 4,0 44 4,2 4,2 3.8
Pays en développement a faible revenu 5.7 34 4,5 4,7 5,0 0,1 4,5 44 4,1 4,0 4,7 52
Pour mémoire
Taux de croissance médian
Pays avancés 1,6 2.3 3,0 2,8 2,0 -39 6,6 30 12 13 2,1 2,0
Pays émergents et pays en développement 43 3,4 3,8 35 3,2 -3,6 50 4,2 3,4 3,4 3,7 35
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 3,7 3,0 2,8 2,9 2,5 -5,2 4,9 4,6 2,9 3,0 3,2 2,9
Pays en développement a faible revenu 51 4,5 43 4,4 4,6 -11 50 4,0 44 41 45 4.8
Production par habitant?
Pays avancés 0,9 13 2,1 1,8 1.4 -4,5 58 2,5 1,1 13 1.5 14
Pays émergents et pays en développement 4,0 2,8 33 34 24 =31 59 2,9 33 37 31 2,9
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 4,2 31 3,6 3,7 2,6 -2,9 6,5 3,3 3,7 35 3,4 3,2
Pays en développement a faible revenu 31 0,9 2,0 2,2 2,5 -2,3 1,9 2,0 1.7 3,1 2.4 2,9
Croissance mondiale sur la base
des cours de change 2,5 2,6 3.4 3,2 2,6 -3,0 6,4 3,2 2,8 2,7 2,8 2,5
Production mondiale
(valeur en milliards de dollars)
Aux cours de change 68493 76598 81479 86497 87772 85519 97403 101409 105685 110065 115494 139652
Sur la base des parités de pouvoir d'achat 91744 117123 123709 131583 139434 139120 155448 172267 184258 194569 204473 248716

TPIB réel.
2Hors Etats-Unis, Japon et zone euro.
3La production par habitant est calculée en dollars internationaux sur la base des parités de pouvoir d'achat.
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APPENDICE STATISTIQUE

Tableau A2. Pays avancés : PIB réel et demande intérieure totale!
(Variations annuelles en pourcentage)

42 trimestre?

Moyenne Projections Projections
2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029 2023:T4 2024:T4 2025:T4
PIB réel
Pays avancés 1,5 18 26 23 19 40 60 29 17 18 18 17 1,7 1,9 1,7
Etats-Unis 1.6 1.8 2,5 3,0 26 -22 6,1 2,5 2,9 2,8 2,2 2,1 3,2 2,5 19
Zone euro 0,8 1.8 2,6 1.8 16  -6,1 62 33 04 08 1,2 1,2 0,2 1,2 1.3
Allemagne 1.4 23 2,7 1.1 1.0 -4.1 3,7 14 -03 0,0 0,8 0,7 -0,2 03 1.3
France 1,0 0,7 2,3 1,6 21 -7,6 6,8 2,6 11 1.1 11 1.3 13 0,7 15
Italie -0,5 1,2 1,6 0,8 04 -89 89 47 0,7 0,7 0,8 0,7 0,3 1,0 0,6
Espagne 0,5 2,9 2,9 2,4 20 -109 67 62 2,7 2,9 2,1 1.6 2.3 2,9 2,0
Pays-Bas 11 24 2,8 23 23 -39 63 50 0,1 0,6 1,6 14 -0,6 14 1,6
Belgique 14 13 1,6 18 22 53 6,9 30 14 11 1.2 13 1.3 1,0 13
Irlande 37 12 10,0 7,5 50 72 163 86 -55 -02 2.2 2.3 99 7,0 -3,2
Autriche 1,2 2,0 2,3 2.4 15 -66 42 48 -08 -06 1.1 0,9 -1,3 -0,2 14
Portugal -0,1 2,0 35 2,8 2,7 -83 57 68 23 1,9 23 1,9 2,1 24 2.3
Grece -2,2 -0,5 11 1,7 19 -93 84 56 2,0 23 2,0 13 1.3 2,4 2,1
Finlande 04 2,6 33 1.2 13 -25 2,7 15 -12 -02 2,0 1.5 -1,5 1,6 1,8
République slovaque 38 19 29 40 25 -33 48 19 16 22 19 23 2,1 2.1 1,7
Croatie 03 3,6 34 3,0 34 -85 130 70 3,1 34 2,9 2,6 4.4 1,6 5,1
Lituanie 2,5 2,6 43 4,0 46 01 62 24 -03 2,4 2,6 2,2 0,1 35 2,0
Slovénie 11 3,0 5.2 44 35 41 8,4 2,7 2,1 15 2,6 2,5 2,8 1.7 2,4
Luxembourg 2,5 5.0 13 12 29 -09 7.2 14 -11 13 2,7 23 -0,6 2,6 2,7
Lettonie 15 24 33 4,0 06 -35 67 30 -03 12 23 2,5 -0,2 2,6 14
Estonie 1.6 31 56 3,7 37 -29 7.1 01 -30 -09 1,6 2,0 -2,4 0,0 23
Chypre 0,5 6,6 57 5,6 55 -34 99 51 2,5 33 3,1 3,0 2,2 3,1 31
Malte 4,5 41 130 7.2 41 =35 135 41 7,5 5,0 4,0 35 6,7 54 52
Japon 0,5 0,8 1,7 06 -04 -42 27 12 1,7 0,3 11 0,5 0,9 18 0,2
Royaume-Uni 1,2 19 2,7 14 1,6 -103 86 48 0,3 11 15 13 -0,3 2,1 11
Corée 3,7 3,2 34 3.2 23 07 46 27 14 2,5 2.2 2,0 2,2 2,0 2,9
Canada 1,6 1,0 3,0 2,7 19 -50 53 38 1,2 1.3 24 1,6 1,0 2.3 21
Australie 2,8 2,7 24 2,8 18 -21 55 39 2,0 1.2 2,1 23 1,6 1,5 2,2
Taiwan, province chinoise de 3,6 2,2 33 2,8 31 34 66 26 1,3 37 2.7 2.1 5,1 11 2,6
Singapour 56 3,6 45 35 13 -39 97 38 11 2,6 2,5 2,5 2,1 2,0 2,4
Suisse 2,0 21 14 2,9 12 -23 56 31 0,7 1.3 13 1,2 0,6 14 19
Suéde 19 23 18 19 25 -20 59 15 -02 0,9 2,4 2,1 0,1 1,6 3,0
République tchéque 2,0 2,6 5.2 2,8 36 -53 40 28 -01 11 23 2,0 0,0 1,7 2,5
Norvege 13 1,2 2,5 0,8 11 -13 39 30 0,5 1,5 18 14 1,0 13 2,0
Hong Kong (RAS) 34 2,2 3,8 28 -17 -65 65 -37 33 3.2 3,0 24 45 2,5 5.7
Israél3 4,0 4.4 43 41 38 -15 95 64 2,0 0,7 2,7 34 -4,0 6,3 3,0
Danemark 0,7 31 3,1 1,9 1.7 -18 74 1,5 2,5 1.9 1,6 14 49 09 1.3
Nouvelle-Zélande 2,0 39 33 35 31 -14 56 24 0,6 0,0 19 24 -0,2 01 2,8
Porto Rico -1,0 1.3 =29 44 17 -42 04 36 0,6 10 -08 0,8
Macao (RAS) 6,8 -0,7 9,9 64 -26 -543 235 -214 805 106 7.3 3,0
Islande 1.9 6,3 4,2 49 19 -69 53 90 50 0,6 24 2,4 14 2,0 -0,4
Andorre -1,2 37 0,3 1,6 20 -11,2 83 96 14 14 1,6 15
Saint-Marin =21 2,3 0,3 15 20 -68 142 719 0,4 0,7 1.3 1.3
Pour mémoire
Principaux pays avancés 1,2 16 24 21 17 42 58 26 19 1,7 1,7 1,6 19 19 1,5
Demande intérieure réelle totale
Pays avancés 1,3 21 26 23 21 -39 60 34 11 16 17 16 1,3 2,2 1,2
Etats-Unis 14 19 2,6 31 26 -19 7.1 2,8 2,3 3,0 21 1.9 31 2,8 1,7
Zone euro 0,5 23 23 2,0 24 57 50 35 0,2 0,2 1,2 1,2 0,2 0,9 03
Allemagne 1,2 3,0 2,6 2,0 16 -32 30 28 -04 -04 0,8 0,8 -1,0 04 13
France 1,2 13 23 14 20 -63 60 29 0,6 0,0 0,7 1,2 -0,1 0,2 11
Italie -0,8 1,6 1,6 10 -02 -83 92 54 0,3 0,3 0,6 0,7 -0,5 31 -1,8
Espagne -0,3 2,0 3,1 3,2 1.6 -90 7,0 39 1,7 2,1 21 1,6 2,8 1,5 2,6
Japon 0,4 0,3 1,1 0,6 00 -33 1,7 1,7 0,7 04 11 0,5 -0,6 2,2 0,1
Royaume-Uni 1.3 31 2,2 0,9 19 -115 9.1 51  -01 13 13 1,2 1.8 1,0 2,7
Canada 2,2 04 41 2,7 1.1 -6,1 65 51 -03 13 2,8 2,0 0,2 24 2.3
Autres pays avancés* 2,7 30 36 27 17 -25 61 36 07 13 20 20 -0,5 2,6 2,0
Pour mémoire
Principaux pays avancés 11 18 23 2,2 18 -39 62 31 13 1,7 1,6 15 1,5 2,1 1.3

TDans les tableaux de I'appendice statistique, lorsque les pays ne sont pas classés par ordre alphabétique, ils le sont sur la base de la taille de leur économie.
2Par rapport au quatriéme trimestre de 'année précédente.

3Voir la note relative a Israél dans la section « Notes sur les pays » de I'appendice statistique.

“Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, ltalie, Japon, Royaume-Uni) et zone euro.
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Tableau A3. Pays avancés : composantes du PIB réel
(Variations annuelles en pourcentage)

Moyennes Projections
2006-15 2016-25 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Dépenses de consommation privée
Pays avancés 14 1,7 21 2,3 2,1 1,6 -5,4 6,1 4,1 1,7 1,7 1,6
Etats-Unis 1,7 2,6 2,5 2,6 2,7 2,1 -2,5 8,8 3,0 2,5 2,6 18
Zone euro 0,5 11 19 1,8 1.5 14 -1,9 4,7 49 0,7 09 13
Allemagne 0,8 0,9 2,2 15 14 1,7 -6,8 2,3 5,6 -0,4 0,6 14
France 1,2 1,0 1,5 1,6 1.1 1,7 -6,5 53 3,2 0,9 0,7 1,0
Italie -0,3 0,4 0,8 1,2 0,5 0,0 -10,6 58 5.0 1,0 0,5 1,0
Espagne 0,0 13 2,7 31 1.7 1.1 =121 71 4.8 1,8 2,2 2,0
Japon 0,5 0,0 -0,4 1,1 0,2 -0,6 -4.4 0,8 2,2 0,6 -0,1 0,8
Royaume-Uni 1,2 11 3,7 1.8 2,0 11 -13,1 7,2 7.4 0,7 04 13
Canada 2,7 2,2 2,1 3,7 2,6 1,6 -6,3 51 5.1 1,7 2,9 3,7
Autres pays avancés’ 2,7 2,0 2,7 2,9 29 19 =53 4,7 43 24 18 2,0
Pour mémoire
Principaux pays avancés 1.3 1.7 1,9 2,1 1,9 1,5 -5,0 6,3 3,8 1,6 1,6 1,6
Consommation publique
Pays avancés 1,2 1.9 2,0 0,8 1,6 3,0 2,2 34 0,7 1,9 2,2 14
Etats-Unis 0,4 1,6 18 -0,1 14 39 3,0 0,4 -1,1 2,9 21 1,6
Zone euro 1,2 1,7 2,0 1,2 1.1 18 1,2 43 11 1,2 1.7 09
Allemagne 2,0 2,1 4,0 1,6 1,0 2,9 49 34 0,1 -0,1 1,9 1,0
France 15 1.3 1,5 1,7 0,8 11 -4,3 6,6 2,6 0,8 14 0,7
Italie -0,5 0,5 13 0,3 0,0 -0,4 0,3 2,3 0,6 19 -0,3 -1.3
Espagne 14 2,5 0,9 1,0 21 2,2 35 3,6 0,6 5.2 38 2,2
Japon 14 15 1,6 0,1 1,0 19 24 34 1,7 0,0 1,7 1,7
Royaume-Uni 1,2 1.8 0,7 0,6 0,6 4,0 -6,8 14,3 0,6 0,6 2,3 1,6
Canada 1,7 2,3 18 2,1 31 1,1 13 54 3,2 1,6 2,5 1,6
Autres pays avancés’ 2,9 3,1 34 2,4 35 3,8 4,7 4,6 2,7 1,5 3,0 1.5
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,8 1,6 1,9 0,4 1,2 2,9 1,6 3,0 0,1 1.8 1,9 1.3
Formation brute de capital fixe
Pays avancés 1,0 2,3 2,8 4,0 3.3 3.2 -3,0 6,0 2,0 1.9 13 2,2
Etats-Unis 1,2 33 2,9 43 50 2,9 -0,8 54 2,0 3,2 4,5 3,1
Zone euro -0,1 1,7 3,7 3,9 3,2 7.1 -58 35 19 0,9 -1,6 13
Allemagne 19 0,6 38 2,6 3,6 2,0 -3,0 0,6 -0,2 -1,2 -2,7 04
France 0,4 1,7 2,6 41 34 4,2 -6,2 9,6 0,1 0,8 -1,3 0,2
Italie -2,9 4,0 38 33 33 1,6 -7,1 21,5 7,5 8,5 -0,9 08
Espagne -2,6 2,4 2,0 6,8 6,5 49 -8,9 2,6 33 2,1 21 31
Japon -0,4 04 1,2 1,6 0,6 0,5 -3,7 04 -0,5 1.8 0,8 0,9
Royaume-Uni 14 1.3 5.1 35 -0,5 2,1 -9,7 7,6 5.1 -0,1 0,1 0,5
Canada 1,7 0,7 -4,7 33 2,4 08 -3,8 9.3 -2,4 -3,2 13 43
Autres pays avancés’ 2,7 2,3 3,2 4,7 2,2 09 =11 9,2 2,5 0,3 -0,8 2,3
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,8 2,3 2,6 3,6 35 2,4 -3,0 6,0 1,7 2,2 2,0 2,1
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Tableau A3. Pays avancés : composantes du PIB réel (fin)
(Variations annuelles en pourcentage)

APPENDICE STATISTIQUE

Moyennes Projections
2006-15 2016-25 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Demande intérieure finale
Pays avancés 1,3 1,9 2,3 2,4 2,2 2,3 -3,5 5,6 2,9 1,7 1,6 1,7
Etats-Unis 14 2,6 2,4 2,6 3,0 2,5 -14 6,9 23 2,7 2,9 21
Zone euro 0,5 1.3 23 2,1 1.8 2,7 -5,5 43 34 09 0,5 1,2
Allemagne 13 11 3,0 18 18 2,0 =34 2,2 3,0 -0,5 0,2 11
France 1,1 1,2 1.7 2,2 15 21 -5,9 6,6 2,3 0,9 04 0,7
Italie -0,8 11 1.4 14 0,9 0,2 -7,8 8,0 4,6 2,8 0,0 0,5
Espagne -0,3 18 2.2 34 2,7 2,1 -84 54 3,6 2,6 2,5 2,2
Japon 04 0,4 0,3 1,0 0,5 0,2 -2,9 13 14 0,8 0,7 12
Royaume-Uni 1,2 13 33 19 1.3 1.8 -11.3 8,7 5.5 0,5 0,8 1.2
Canada 2,2 1,7 0,5 33 2,7 1.3 -4,1 6,1 2,8 0,5 19 2,8
Autres pays avancés' 2,7 2,2 3,0 34 24 19 -2,3 58 34 1,6 14 1,9
Pour mémoire
Principaux pays avancés 1.1 1.8 2,1 2,2 2,2 1,9 =34 58 2,7 1,7 1.8 1,6
Formation de stock?
Pays avancés 0,0 0,0 -0,3 0,2 0,1 -0,1 -0,3 04 0,5 -0,6 -0,1 0,0
Etats-Unis 0,1 0,0 -0,5 0,0 0,1 0,1 -0,5 0,3 0,6 -0,3 0,1 0,0
Zone euro 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 -0,3 -0,3 0,6 0,2 -0,6 -0,3 -0,1
Allemagne -0,1 0,1 0,0 0,7 0,1 -0,4 0,1 0,7 -0,1 0,1 -0,5 -0,2
France 0,1 -0,2 -0,5 0,2 -0,1 0,0 -0,4 -0,6 0,5 -0,3 -0,4 0,0
Italie 0,0 -0,1 0,2 0,2 0,1 -0,4 -0,5 11 0,8 -2,4 0,2 0,1
Espagne 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,4 -0,4 -0,6 1.7 04 -0,9 -0,5 -0,2
Japon 0,0 0,0 -0,1 0,1 0,2 -0,1 -0,5 0,5 0,3 -0,1 -0,1 0,0
Royaume-Uni 0,1 -0,1 -0,3 0,4 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,8 -0,9 -0,2 0,1
Canada -0,1 0,1 0,0 0,9 0,0 -0,2 -0,7 0,8 1,2 -0,7 -0,4 0,0
Autres pays avancés’ 0,0 0,0 -0,2 0,2 0,3 -0,1 -0,1 0,3 04 -0,8 -0,2 0,0
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,0 0,0 -0,3 0,2 0,1 -0,1 -0,4 0,3 0,5 -0,4 -0,1 0,0
Solde extérieur?
Pays avancés 0,2 0,0 -0,1 0,1 -0,1 -0,2 -0,2 0,0 -0,4 0,6 0,2 0,1
Etats-Unis 0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,3 -0,1 -0,2 -1.3 -0,5 0,6 -0,4 0,0
Zone euro 0,3 0,1 -0,3 0,4 -0,1 -0,7 -0,5 14 -0,1 0,2 0,7 0,1
Allemagne 04 -0,2 -0,4 0,3 -0,6 -0,4 -1.1 0,9 -1.2 0,1 0,3 0,0
France -0,1 0,1 -0,5 0,0 0,2 0,0 -13 0,7 -03 0,5 11 0,3
Italie 03 0,0 -0,3 0,1 -0,1 0,7 -0,9 0,0 -0,6 0,4 04 0,2
Espagne 0,8 0,3 1,0 -0,1 -0,6 0,4 -2,2 -0,3 2,3 1,0 0,9 0,2
Japon 0,1 0,1 0,5 0,6 0,0 -0,5 -0,9 11 -0,5 0,9 0,0 0,1
Royaume-Uni -0,2 0,1 -0,5 1,0 -0,1 -0,3 1.8 -0,9 -0,3 0,5 -0,4 0,1
Canada -0,5 -0,2 04 =11 0,0 0,8 03 -1.8 -1,4 1,5 0,0 -0,4
Autres pays avancés’ 0,5 0,4 0,0 -0,2 0,3 0,5 0,6 0,4 -0,7 1.2 0,8 0,5
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,2 -0,1 -04 -0,5 -0,6 0,6 -0,1 0.1
"Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, ltalie, Japon, Royaume-Uni) et zone euro.
Variations en pourcentage du PIB de la période précédente.
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Tableau A4. Pays émergents et pays en développement : PIB réel
(Variations annuelles en pourcentage)

Moyenne Projections

2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029

Pays émergents et pays en

développement d'Asie 19 6,8 6,6 6,4 5.3 -0,5 1,7 4,4 5,7 53 5,0 4,5
Bangladesh 6,2 71 6,6 73 79 34 6,9 7,1 58 54 45 6,5
Bhoutan 73 7,5 59 35 4,6 -2,5 =33 4.8 5,0 52 72 72
Brunéi Darussalam 0,3 -2,5 13 0,1 39 11 -1.6 -1,6 14 24 2,5 31
Cambodge 7,6 79 8,1 88 79 -3,6 31 51 50 55 58 6,0
Chine 9,6 6.8 6,9 6,7 6,0 2,2 8,4 30 52 438 45 33
Fidji 22 24 54 38 -0,6 -17,0 -4,9 19,8 7,5 30 34 31
fles Marshall 0,7 2,5 36 55 10,5 -2,8 12 -1,1 -39 50 35 2,0
Iles Salomon 43 56 31 2,7 1,7 =34 2,6 24 31 23 2,5 30
Inde’ 68 83 6,8 6,5 39 -5,8 9,7 7,0 8,2 7,0 6,5 6,5
Indonésie 58 50 5,1 52 50 -2,1 37 53 50 50 51 5,1
Kiribati 36 7,1 37 35 33 -0,6 85 39 41 58 41 2,1
Lao, République démocratique populaire 79 7,0 6,9 6,2 4,7 -04 2,1 2,3 37 41 35 2,5
Malaisie 49 44 58 4.8 44 -5.5 33 8,9 36 4.8 44 4,0
Maldives 6,6 6,6 71 8,7 73 -32,9 37,7 13,9 4,0 47 47 45
Micronésie -0,1 0,9 2,3 0,1 38 -1,9 30 -0,9 08 11 1.7 0,7
Mongolie 8,0 1,5 56 1,7 56 -4,6 1,6 50 74 55 7,0 5,0
Myanmar 78 6,4 58 6,4 68 -1.2 -10,5 -4,0 2,5 1,0 11 1.8
Nauru 54 44 -6,0 -1,2 8,5 2,0 7,2 30 0,6 1,5 1.4 1.8
Népal 4,4 0,4 9,0 7,6 6,7 -2,4 4,8 56 2,0 31 4,9 50
Palaos 0,5 1,5 -3,5 03 1,5 -6,0 -11,6 -1,7 0,9 8,1 85 17
Papouasie-Nouvelle-Guinée 56 55 35 -0,3 4,5 -3.2 -0,8 52 2,9 4,6 37 31
Philippines 55 71 6,9 6,3 6,1 -9,5 57 7,6 55 58 6,1 6.3
Samoa 13 8,0 1.4 -0,6 45 =31 -7,1 =53 8,0 9,7 42 2,0
Sri Lanka' 6,4 5,1 6,5 23 -0,2 -4,6 42 -7.3
Thailande 33 34 4,2 4,2 2,1 -6,1 1,6 2,5 1,9 28 30 2,7
Timor-Leste' 5,7 34 =31 -0,7 2,1 -7,2 1,6 4,0 2.3 3.0 3.1 30
Tonga 038 68 34 0,9 -0,2 13 -1,3 0,0 2,0 1.8 24 1,2
Tuvalu 2,5 438 33 14 139 -33 0,2 0,4 39 35 3,0 2,0
Vanuatu 29 4,7 6,3 29 32 -5,0 -1,6 1.9 2,2 0,9 1,5 2,0
Viet Nam 6,2 6,7 6,9 75 74 29 2,6 8,1 5,0 6,1 6,1 5,6
Pays émergents et pays

en développement d’Europe 3.1 1.7 4,2 3,6 2,5 -1,8 71 0,6 33 3,2 2,2 2,5
Albanie 35 33 38 4,0 2,1 =33 8,9 49 35 33 34 35
Bélarus 4,2 -2,5 2,5 31 14 -0,7 24 -4,7 39 36 2,3 0,9
Bosnie-Herzégovine 2,5 3,2 3,2 3,8 2,9 -3,0 7.4 4,2 1,7 2,5 3,0 3,0
Bulgarie 24 30 2,7 2,7 4,0 -4,0 7,7 39 1,8 23 2,5 2,6
Hongrie 1,0 2,2 43 54 4,9 -4,5 71 4,6 -0,9 15 2,9 32
Kosovo 4,6 56 4.8 34 438 -53 10,7 43 33 38 4,0 38
Macédoine du Nord 32 28 1,1 29 39 -4,7 4,5 22 1,0 2,2 36 35
Moldova, République de 35 4,4 4,2 4,1 36 -8,3 13,9 -5,0 0,7 2,6 37 50
Monténégro 2,8 29 47 5,1 41 -15,3 13,0 6,4 6,0 37 37 30
Pologne 39 30 5,1 59 4.4 -2,0 6,9 56 0,2 30 35 2,9
Roumanie 2,8 2,9 82 6,0 39 -37 57 41 2,1 1,9 33 35
Russie 2,6 0,2 1.8 2,8 2,2 -2,7 59 -1,2 36 36 13 1.2
Serbie 1,9 33 2,1 4,5 43 -0,9 7,7 2,5 2,5 39 41 4,0
Tiirkiye 5,1 33 7,5 30 08 1.9 114 55 51 30 2,7 39
Ukraine! -0,6 2,4 24 35 32 -38 34 -28,8 53 30 2,5 42
Amérique latine et Caraibes 3,0 -0,8 1.4 1.1 0,2 -6,9 74 4,2 2,2 21 2,5 2,6
Antigua-et-Barbuda 0,4 41 2,5 7,0 31 -18,9 82 9,5 42 58 35 2,8
Argentine 32 -2,1 2,8 -2,6 -2,0 9.9 10,4 53 -1,6 -3,5 50 2,4
Aruba -0,3 1.7 7,0 24 -2.3 -24,0 27,6 10,5 53 55 2,0 14
Bahamas 0.2 -1,0 2,8 2,6 -1.4 -214 154 10,8 2,6 19 1,7 1,5
Barbade -0,2 1.8 0,1 -1,2 0,7 -15,1 -0,3 178 41 39 30 2,0
Belize 2,2 0,0 -1,8 11 4,2 -13,7 17,9 9.8 1,1 54 2,5 2,0
Bolivie 50 43 4,2 4,2 22 -8,7 6,1 36 31 1,6 2,2 2,3
Brésil 2.8 -33 13 18 1.2 -33 48 30 2,9 30 2,2 2,5
Chili 39 18 14 4,0 0,6 -6,1 1.3 2,1 0,2 2,5 24 2,3
Colombie 4,6 2,1 14 2,6 32 7.2 10,8 73 06 1,6 2,5 30
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Tableau A4. Pays émergents et pays en développement : PIB réel (suite)

(Variations annuelles en pourcentage)

APPENDICE STATISTIQUE

Moyenne Projections

2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Amérique latine et Caraibes (fin) 3,0 -0,8 14 11 0,2 -6,9 74 4,2 2,2 21 2,5 2,6
Costa Rica 43 4,2 4,2 2,6 24 -4,3 7,9 4,6 51 4,0 35 35
Dominique 1.7 2,8 -6,6 35 5.5 -16,6 6,9 5.6 4,7 4,6 4,2 2,4
El Salvador 21 2,5 2,2 2,4 2.4 -1,9 11,9 2,8 35 3,0 3,0 2,8
Equateur 43 -0,7 6,0 1,0 0,2 -9,2 9.8 6,2 2,4 0,3 1,2 2,5
Grenade 11 3,7 44 4,4 0,7 -13,8 4,7 7.3 4,7 30 39 2,7
Guatemala 38 2,7 3,1 34 4,0 -1,8 8,0 4,2 35 35 36 38
Guyana 38 38 37 4.4 54 435 20,1 62,3 33,0 43,8 14,4 11,9
Haiti 2,3 18 2,5 1,7 -1,7 =33 -1,8 -1,7 -1,9 -4,0 1,0 15
Honduras 3,6 39 48 38 2,6 -9,0 12,6 41 3,6 3,6 35 3,8
Jamaique 0,1 1.5 0,7 1.8 1.0 -9,9 4,6 5.2 2,6 1.3 21 1,6
Mexique 19 1.8 19 2,0 -0,4 -84 6,0 3,7 3.2 15 1.3 2,1
Nicaragua 4,0 4,6 4,6 =34 -2,9 -1,8 10,3 38 4,6 4,0 38 35
Panama 7,6 5,0 5.6 37 33 -17,7 15,8 10,8 7.3 2,5 3,0 4,0
Paraguay 4,7 43 4.8 3,2 -0,4 -0,8 4,0 0,2 4,7 38 38 35
Pérou 58 4,0 2,5 4,0 2,2 -10,9 13,4 2,7 -0,6 3,0 2,6 2.3
République dominicaine 53 6,7 4,7 7,0 51 -6,7 12,3 4,9 24 51 5,0 5,0
Saint-Kitts-et-Nevis 2,6 39 0,0 2,1 41 -14,6 -1,7 10,5 2,3 4.4 4,3 2.9
Saint-Vincent-et-les Grenadines 1.1 41 1,5 3,2 0,7 -4,3 2,1 3,1 58 4,5 4,0 2,7
Sainte-Lucie 15 38 34 2,9 -0,7 -24,4 11,6 20,4 2,2 39 2,6 1,5
Suriname 3,1 -4,9 1,6 49 1.2 -16,0 -2,4 2,4 2,1 3,0 3,0 3,0
Trinité-et-Tobago 3,1 -7,5 -4.8 -0,6 04 -9.1 -1,0 15 1.1 1,6 2,4 2,8
Uruguay’ 4,7 1.7 1,7 0,2 09 -14 56 4,7 04 3,2 30 2,2
Venezuela' 19 -17,0 -15,7 -19,7 -27,7 -30,0 1,0 8,0 4,0 3,0 3,0
Moyen-Orient et Asie centrale 4,2 4,3 2,6 2,7 1,9 -2,2 4,4 5,5 2,1 24 39 3,8
Afghanistan’ 8,0 2,2 2,6 1,2 39 =24 -14,5 -6,2 2,7
Algérie 3,0 39 15 1.4 0,9 -5,0 38 3,6 41 38 3,0 2,1
Arabie saoudite 43 19 0,9 3,2 1,1 -3,6 51 7.5 -0,8 1.5 4,6 35
Arménie 41 0,2 75 52 7,6 =71 58 12,6 8,3 6,0 49 4,5
Azerbaidjan 9.2 =31 0,2 15 2,5 -4,2 56 4,7 11 32 2,5 24
Bahrein 4,6 38 5.0 2,1 2,1 -5,9 4.4 6,0 3,0 3,0 32 2,9
Cisjordanie et Gaza' 4.8 89 14 1,2 14 -11,3 7,0 41 -5,4
Djibouti 53 7.1 55 4.8 5.5 13 45 39 7,0 6,5 6,0 55
Egypte 4,5 43 4,2 53 5.5 3,6 33 6,7 3,8 2,7 41 57
Emirats arabes unis 4,0 5.6 0,7 1.3 11 -5,0 44 7.5 3,6 4,0 5.1 43
Géorgie 54 34 5.2 6,1 5.4 -6,3 10,6 11,0 7,5 7,6 6,0 5.0
Iran 2,1 8,8 2,8 -1,8 -3,1 33 4,7 38 5.0 3,7 31 2,0
Iraq 57 16,2 -1,5 2,6 56 -12,4 1.4 7,7 -2,9 0,1 41 4,2
Jordanie 4,5 2,0 2,5 19 18 =11 3,7 2,4 2,6 24 2,9 3,0
Kazakhstan 55 0,9 3,9 41 45 -2,6 41 33 5.1 35 4,6 3,0
Koweit 24 2,9 -4,7 2,7 23 -4,8 2,3 59 -3,6 -2,7 33 2,6
Liban? 48 1,6 0,9 -1,9 -6,8 -24,6 2,0 1,0 -0,7
Libye -4,7 -15 325 7,9 -11,2 -29,5 28,3 -83 10,2 2,4 13,7 23
Maroc 4,4 0,5 51 31 2,9 -1,2 8,2 1,5 34 2,8 3,6 34
Mauritanie 4,0 13 63 4,8 3,1 -0,4 0,7 6,8 6,5 4.4 4,2 45
Oman 5,0 5,0 0,3 13 -11 =34 2,6 9,6 13 1,0 3,1 3,6
Ouzbékistan 7,7 59 44 5.6 6,8 1,6 8,0 6,0 63 56 57 57
Pakistan 3,6 41 4,6 6,1 31 -0,9 58 6,2 -0,2 24 3.2 45
Qatar 12,4 31 -1,5 1,2 0,7 -3,6 1,6 4,2 1,2 15 1.9 1,6
République kirghize 4,6 43 4,7 35 4,6 -7.1 55 9,0 6.2 6,5 5.0 41
Somalie -1,3 9,5 14 2,8 -2,8 35 2,7 4,2 4,0 4,0 45
Soudan’ 0,6 4,7 0,8 -2,3 -2,5 -3,6 0,5 -2,5 -18,3 -20,3 8.3 45
Syrie’
Tadjikistan 6,8 6,9 7.1 7,6 7.4 4.4 9.4 8,0 8,3 6,8 45 45
Tunisie 31 11 23 2,6 1,6 -9,0 4,7 2,7 0,0 1.6 1,6 1,2
Turkménistan’ 8,1 -0,5 21 1,7 -3,7 -2,1 -0,3 53 2,0 2,3 23 2,3
Yémen -1,8 -9.4 =51 0,8 2,1 -8,5 -1,0 15 -2,0 -1,0 1,5 55
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Tableau A4. Pays émergents et pays en développement : PIB réel (fin)
(Variations annuelles en pourcentage)

Moyenne Projections

2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Afrique subsaharienne 5.2 1,5 3,0 33 3,2 -1,6 4,8 41 3,6 3,6 4,2 4,4
Angola 6,5 -1,7 -0,1 -0,6 -0,2 -4,0 2,1 42 1,0 24 2,8 34
Afrique du Sud 2,6 0,7 1,2 1,6 0,3 -6,2 50 1.9 0,7 11 1,5 1,5
Bénin 42 33 57 6,7 6,9 38 72 6,3 6,4 6,5 6,5 6,0
Botswana 2,7 7.2 4,1 4,2 3,0 -8,7 11,9 55 2,7 1,0 5.2 4,0
Burkina Faso 55 6,0 6,2 6,6 55 1,9 6,9 1.8 31 55 58 5,0
Burundi 36 -0,6 0,5 1,6 1.8 03 31 1.8 2,7 2,2 35 50
Cabo Verde 38 43 4,6 37 6,9 -20,8 7,0 17,4 5,1 4,7 4,7 4,5
Cameroun 4,0 4,5 35 4,0 34 0,5 30 37 32 39 42 4.8
Comores 2,5 33 38 36 18 -0,2 2,0 2,6 30 35 4,0 38
Congo, République du 42 -5,0 -5,6 -2,3 1,1 -6,3 11 18 2,0 2.8 37 38
Congo, République démocratique du 6,9 04 3,7 48 45 1,7 59 8,8 8,4 4,7 5,0 43
Céte d'lvoire 43 7.2 7.4 4.8 6,7 0,7 71 6.2 6,2 6,5 6,4 6.2
Erythrée! 1,8 74 -10,0 13,0 38
Eswatini 31 1,1 2,0 24 2,7 -1,6 10,7 0,5 4,9 4,6 42 2,6
Ethiopie 10,6 8,0 10,2 7,7 9.0 6,1 63 6,4 7,2 6,1 6,5 78
Gabon 36 2,1 0,5 0,9 38 -1,8 1,5 30 2,4 31 2,6 2,6
Gambie 23 1.9 4.8 72 6,2 0,6 53 49 53 58 58 5,0
Ghana 6,6 34 8,1 6,2 6,5 0,5 5,1 38 29 31 44 50
Guinée 39 10,8 10,3 6,4 56 4,7 56 4,0 57 41 57 56
Guinée-Bissau 34 53 4.8 38 4,5 1,5 6,2 4,6 52 50 50 4,5
Guinée équatoriale 3,0 -8,8 -5,7 -6,2 -5,5 -4,8 0,9 3,7 -6,2 58 -4.8 2,9
Kenya 48 4,2 38 57 51 -0,3 7,6 4,9 5,6 5,0 5,0 5,0
Lesotho 35 19 -2,7 -1,5 -2,9 -53 1,7 1,6 2,2 2,8 23 2,1
Libéria 6,4 -1,6 2,5 1,2 -2,5 -3,0 50 438 4,6 51 58 6,0
Madagascar 2,7 4,0 39 3,2 4.4 -7.1 57 4,0 38 4,5 4,6 5,0
Malawi 57 23 4,0 44 54 1,0 4,6 0,9 1,5 1,8 4,0 4,6
Mali 41 5.9 53 47 4.8 -1.2 3,1 35 44 38 4.4 49
Maurice 4,2 39 39 4,0 29 -14,5 34 8,9 7,0 6,1 4,0 4,0
Mozambique 74 4,7 2,6 35 2,3 -1,2 24 44 54 43 43 10,0
Namibie 43 0,0 -1,0 1,1 -0,8 -8,1 36 53 42 31 42 2,6
Niger 56 57 5,0 7,0 6,1 35 14 11,9 2,4 9,9 73 6,0
Nigéria 6,4 -1,6 08 19 2,2 -1,8 36 33 2,9 29 32 33
Ouganda 6,9 0,2 6,8 56 7,6 -11 55 63 4,6 59 7.5 59
République centrafricaine -1.3 4,7 4,5 38 3,0 1,0 1,0 0,5 0,7 14 2,9 35
Rwanda 7.8 6,0 39 8,5 9,4 =34 10,9 82 82 7,0 6,5 73
Sao Tomé-et-Principe 4,2 52 41 4,4 2,0 2,6 1,9 0,2 04 11 33 35
Sénégal 35 6,4 74 6,2 4,6 13 6,5 4,0 4,6 6,0 9.3 4,
Seychelles 52 12,1 7,0 49 55 -11,7 0,6 15,0 32 31 39 35
Sierra Leone 42 47 39 34 55 -1.3 59 53 57 4,0 45 4,6
Soudan du Sud -133 -5.8 -2,1 0,9 -6,5 53 -5,2 2,5 -26,4 27,2 4,9
Tanzanie 63 6,9 6,7 7,0 6,9 4,5 4.8 47 5,1 54 6,0 6,5
Tchad 4,4 -6,3 -2,0 59 6,6 -2,1 -0,9 36 4,9 32 38 31
Togo 4,8 57 4,0 4,8 4,9 2,0 6,0 58 56 53 53 55
Zambie 6,9 38 35 4,0 14 -2,8 6,2 52 54 23 6,6 4,9
Zimbabwe' 36 08 52 50 -6,3 -7,8 85 6,1 53 2,0 6,0 35

Woir les notes relatives a I'Afghanistan, a la Cisjordanie et Gaza, a 'Erythrée, a I'Inde, au Liban, au Soudan, & Sri Lanka, a la Syrie, au Timor-Leste, au Turkménistan, & I'Ukraine, & I'Uruguay, au
Venezuela et au Zimbabwe dans la section « Notes sur les pays » de I'appendice statistique.
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Tableau A5. Inflation : récapitulation
(En pourcentage)

Moyenne Projections

2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029

Déflateurs du PIB

Pays avancés 15 1,0 1.4 1.7 1,5 1,6 33 5,7 41 2,5 2,0 1.9
Etats-Unis 18 1,0 18 23 1.7 1.3 4,6 71 36 24 1.8 1.8
Zone euro 1,4 0,9 11 1,5 1,7 1,8 2,2 51 58 2,8 2,3 2,0
Japon -0,4 04 -0,1 0,0 0,6 0,9 -0,2 0,4 38 2,6 2,1 19
Autres pays avancés' 1,8 1,2 1,9 1,7 1.3 2,0 3,9 6,1 3,0 2,4 1,9 1,9
Prix a la consommation
Pays avancés 1,7 0,7 1,7 2,0 14 0,7 3.1 73 4,6 2,6 2,0 2,0
Etats-Unis 2,0 13 2,1 24 18 1,2 4,7 8,0 41 3,0 19 2,1
Zone euro? 1,7 0,2 1,5 18 1.2 0,3 2,6 8,4 54 24 2,0 2,0
Japon 03 -0,1 0,5 1,0 0,5 0,0 -0,2 2,5 33 2,2 2,0 2,0
Autres pays avancés' 2,1 0,9 18 19 14 0,6 2,5 6,6 4,9 2,5 2,1 2,0
Pays émergents et pays en développement® 6,0 4,3 4,4 4,9 51 5,2 58 9.6 8,1 7,9 5,9 4,0
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 4,7 2,8 2,4 2,7 3,3 3,2 2,3 3,9 2,4 21 2,7 2,8
Pays émergents et pays en développement
d'Europe 8,1 5.6 56 6,3 6,5 5,1 9,0 25,2 171 16,9 1.1 6,2
Amérique latine et Caraibes? 4.8 54 6,3 6,7 7,6 6,5 9.9 14,2 14,8 16,8 8,5 3,6
Moyen-Orient et Asie centrale 8,4 53 7,0 9,6 74 10,3 11,9 13,4 15,6 14,6 10,7 6,3
Afrique subsaharienne 8,1 10,0 10,6 8,4 8,7 11,2 11,6 15,2 17,6 18,1 12,3 7,6
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles 8,1 71 6,3 83 6,5 9,4 11,6 13,5 12,5 11,9 10,5 7,7
Autres produits 57 39 42 45 49 4,7 52 9,2 7,6 75 54 36
Dont : produits primaires* 6,7 6,4 11,6 14,2 17,9 20,5 22,7 291 38,1 48,8 19,8 56
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) 6,9 55 59 59 57 6,3 7,6 12,9 11,8 10,6 7,6 4.8
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou hénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 10,5 10,2 15,1 14,3 11,9 14,1 15,8 20,8 234 24,3 15,7 6,2
Autres groupes
Union européenne 1,8 0,1 1,6 1,9 14 0,7 2,9 93 6,3 2,6 2,3 2,1
Moyen-Orient et Afrique du Nord 8,2 5.0 7.0 10,6 7,7 10,9 12,9 13,6 15,0 14,8 11,6 6,5
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 58 39 4,0 4,6 4.8 4,6 52 9.1 7.4 7.2 53 37
Pays en développement a faible revenu 9,0 8,9 10,0 9,7 9,5 13,4 14,3 16,0 17,4 18,1 13,3 7.2
Pour mémoire
Taux d'inflation médian
Pays avancés 19 04 1,6 1,7 14 03 2,5 8,1 53 2,5 21 2,0
Pays émergents et pays en développement? 49 2,7 33 31 2,6 2,7 39 79 59 41 38 30

Hors Etats-Unis, Japon et zone euro.

2Sur la base de I'indice des prix a la consommation harmonisé d'Eurostat.

3Exclut le Venezuela, mais inclut I'Argentine a partir de 2017. Voir les notes relatives a I'Argentine et au Venezuela dans la section « Notes sur les pays » de |'appendice statistique.
“Inclut I'Argentine a partir de 2017. Voir la note relative a ce pays dans la section « Notes sur les pays » de I'appendice statistique.
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Tableau A6. Pays avancés : prix a la consommation'
(Variations annuelles en pourcentage)

Fin de période?

Moyenne Projections Projections
2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029 2023 2024 2025
Pays avancés 1,7 0,7 1,7 2,0 14 0,7 31 7,3 4,6 2,6 2,0 2,0 31 2,2 2,0
Etats-Unis 2,0 1.3 2,1 2,4 1.8 1,2 4,7 8,0 41 3,0 19 21 3,2 2,3 19
Zone euro® 1,7 0,2 1,5 1.8 1,2 0,3 2,6 8,4 54 2,4 2,0 2,0 2,9 2,0 2,0
Allemagne 1,6 0,4 1,7 1.9 14 04 3,2 8,7 6,0 2,4 2,0 2,0 3,0 2,0 2,1
France 1,5 0,3 1,2 21 1.3 0,5 21 59 5.7 2,3 1,6 18 41 15 18
Italie 18 -0,1 13 1,2 0,6 -0,1 1,9 8,7 59 1.3 2,1 2,0 0,5 2,1 18
Espagne 1.8 -0,3 2,0 1.7 0,8 -0,3 3,0 8,3 34 2,8 19 2,0 33 19 18
Pays-Bas 1,6 0,1 13 1,6 2,7 1,1 2,8 11,6 41 3.2 23 2,0 1,0 33 18
Belgique 1.9 1.8 2,2 2,3 1,2 04 3,2 10,3 23 43 2,1 19 0,5 2,7 2,1
Irlande 0,9 -0,2 0,3 0,7 0,9 -0,4 2,4 8,0 5.2 1.7 1.8 2,0 3,2 15 14
Autriche 2,0 1,0 2,2 21 15 14 2,8 8,6 7.1 3,0 2,5 2,1 57 19 2,6
Portugal 1,6 0,6 1,6 12 0,3 -0,1 0,9 8,1 5.3 2,5 2,1 2,0 1.9 2,2 2,0
Grece 1.7 0,0 1,1 0,8 0,5 -1.3 0,6 9.3 4,2 2,9 2,1 2,0 3,7 2,8 2,0
Finlande 2,0 0,4 08 1.2 1,1 04 21 7,2 43 1,2 1,9 2,0 13 21 1,7
République slovaque 2,0 -0,5 14 2,5 2,8 2,0 2,8 12,1 11,0 2,8 5.1 2,0 6,6 2,4 48
Croatie 2,3 -0,6 13 1,6 0,8 0,0 2,7 10,7 84 4,0 2,8 2.2 54 33 2.2
Lituanie 34 0,7 3,7 2,5 2,2 1,1 4,6 18,9 8,7 0,9 24 2,4 0,6 1,9 2,4
Slovénie 2,0 -0,1 14 1.7 1,6 -0,1 1,9 8,8 7,4 2,0 2,7 21 4,2 1,7 2,7
Luxembourg 2,1 0,0 2,1 2,0 1,7 0,0 35 8,2 2,9 2,5 2,6 2,1 3,2 19 2,7
Lettonie 4,0 0,1 2,9 2,6 2,7 0,1 3.2 17,2 9.1 14 2,2 2,2 09 2,9 1,6
Estonie 3,7 0,8 3,7 34 2,3 -0,6 4,5 194 9.1 34 2,0 2,2 43 2,5 2,0
Chypre 1.7 -1,2 0,7 0,8 0,5 -1,1 2,2 8,1 39 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Malte 2,0 0,9 13 1.7 15 0,8 0,7 6,1 5.6 2,7 2,5 2,0 3,7 2,6 2,2
Japon 0,3 -0,1 0,5 1,0 0,5 0,0 -0,2 2,5 33 2,2 2,0 2,0 2,9 1.8 18
Royaume-Uni 2,5 0,7 2,7 2,5 1.8 09 2,6 9,1 7.3 2,6 2,1 2,0 4,0 2,5 2,0
Corée 2,5 1,0 19 1.5 0,4 0,5 2,5 5,1 3,6 2,5 2,0 2,0 3.2 2,1 2,0
Canada 1,7 14 1,6 23 19 0,7 34 6,8 39 2,4 19 2,0 3,2 2,0 19
Australie 2,6 13 2,0 19 1,6 0,9 2,8 6,6 5,6 33 33 2,5 4,0 3,0 3,6
Taiwan, province chinoise de 11 1.4 0,6 1,4 0,6 -0,2 2,0 2,9 2,5 21 1.7 1,5 2,7 2,3 1,9
Singapour 2,6 -0,5 0,6 04 0,6 -0,2 2,3 6,1 4.8 2,6 2,2 2,0 3,7 2,2 2,1
Suisse 0,3 -0,4 0,5 0,9 04 -0,7 0,6 2,8 2,1 1.3 1,0 1,0 1.7 1,2 1,0
Suede 1.4 1,1 19 2,0 1,7 0,7 2,7 8,1 5.9 21 2,0 2,0 3,0 1,6 2,0
République tcheque 21 0,7 2,5 21 2,8 3.2 38 15,1 10,7 2,3 2,0 2,0 6,9 2,5 19
Norvege 2,0 3,6 19 2,8 2,2 13 35 58 5.5 33 24 2,0 4,8 2,7 2,2
Hong Kong (RAS) 3.2 2,4 1,5 2,4 2,9 03 1,6 19 2,1 1.7 23 2,5 23 23 24
Israél* 2,0 -0,5 0,2 0,8 0,8 -0,6 1,5 4,4 42 31 3,0 2,1 3,0 34 2,6
Danemark 1,6 0,0 1,1 0,7 0,7 0,3 1.9 8,5 34 1.8 2,2 2,0 0,5 23 2,0
Nouvelle-Zélande 2,2 0,6 19 1,6 1,6 1,7 39 7.2 5.7 2,7 2,2 2,0 4,7 19 2.2
Porto Rico 2,2 -0,3 18 1.3 0,1 -0,5 2,4 6,0 35 1.6 19 1,6 19 2,2 1,6
Macao (RAS) 5.1 2,4 1,2 3,0 2,8 0,8 0,0 1,0 0,9 1.1 2,0 2,2 1.4 15 2,0
Islande 5.8 1,7 18 2,7 3,0 2,8 4,5 83 8,7 6,0 33 2,5 7,8 5.2 2,6
Andorre 14 -0,4 2,6 1,0 0,5 0,1 1.7 6,2 5.6 3,6 2,5 1,7 4,6 3.2 2,0
Saint-Marin 2,1 0,6 1,0 1.2 0,5 -0,1 2,1 53 59 1.3 2,0 2,0 59 13 2,0
Pour mémoire
Principaux pays avancés 1,7 0,8 1,8 2,1 1,5 0,8 33 73 4,7 2,6 1,9 2,1 3,1 2,1 1,9

TLes variations des prix a la consommation sont exprimées en moyennes annuelles.

2|l s'agit de variations mensuelles en glissement annuel et, pour plusieurs pays, de variations trimestrielles.

3Sur la base de I'indice des prix a la consommation harmonisé d'Eurostat.
“Voir la note relative a Israél dans la section « Notes sur les pays » de I'appendice statistique.
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Tableau A7. Pays émergents et pays en développement : prix a la consommation’
(Variations annuelles en pourcentage)

Fin de période?

Moyenne Projections Projections

2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029 2023 2024 2025

Pays émergents et pays en

développement d'Asie 4,7 2,8 2,4 2,7 33 3,2 2,3 3,9 2,4 21 2,7 2,8 1.8 24 29
Bangladesh 7,6 59 54 58 55 5,6 5,6 6,1 9,0 97 107 55 9,7 9,7 9,7
Bhoutan 71 33 43 37 28 30 82 59 4,6 4,6 47 4,0 39 4.8 47
Brunéi Darussalam 0,5 03 -13 10 -04 1,9 1,7 37 0,4 0,5 1.0 1,0 0,6 0,5 1.0
Cambodge 5,7 3,0 29 2,5 1.9 2,9 29 53 2,1 0,7 2,1 3,0 2,7 2,0 2,1
Chine 2,9 2,0 1,6 2,1 29 2,5 09 2,0 0,2 04 1.7 20 -03 1,0 2,0
Fidji 38 39 33 41 18 -2,6 0,2 43 23 5,2 32 2,8 5,1 4,0 31
Tles Marshall 34 -1,5 0,1 0,8 -0,1 -0,7 2.2 2,8 7.4 4,6 32 2,5 6,1 4,5 2,0
Tles Salomon 6,7 0,5 0,5 3,6 22 2,9 0,2 54 5,1 2,9 30 33 43 2,8 2.8
Inde 8,0 4,5 36 34 438 6,2 55 6,7 54 44 41 4,0 50 42 42
Indonésie 6,7 35 38 33 28 2,0 1,6 41 37 2,5 2,5 2,5 28 23 2,5
Kiribati 2,0 1,9 0,4 06 -18 2,6 2,1 53 9.3 41 30 18 =21 4,6 2,5
Lao, République démocratique populaire 4.8 1,6 038 2,0 33 5,1 38 230 312 220 237 N4 244 162 377
Malaisie 2,6 2,1 38 1,0 07 -11 2,5 34 2,5 2,8 2,5 2,0 2,5 2,8 2,5
Maldives 6,2 0,8 23 14 13 -16 0,2 2,6 2,6 1,5 45 2,0 1.9 2,5 24
Micronésie 39 -0,9 0,1 1,0 22 1,0 18 50 62 4,0 30 2,0 4,6 30 30
Mongolie 10,9 0,8 43 6,8 7.3 37 74 152 103 6,5 9,0 6,6 7.9 75 9,5
Myanmar 10,4 9,1 4,6 59 8,6 57 36 184 271 220 142 78 250 200 120
Nauru 4,9 8,1 45 1,1 41 09 2,0 1,1 438 4,0 44 2,4 30 52 4,0
Népal 8,7 9,9 4,5 41 4,6 6,1 36 6,3 7.8 5,6 52 54 74 5,0 54
Palaos 4,0 -1.3 1.1 24 04 07 -05 132 124 4,0 28 2,5 9,0 37 1.1
Papouasie-Nouvelle-Guinée 51 6,7 54 44 39 4,9 4,5 5.3 2.3 44 4.8 45 39 5.0 4.8
Philippines 39 1.2 29 53 24 24 39 58 6,0 33 30 30 39 32 28
Samoa 37 0,1 1.3 37 22 15 =30 87 120 37 33 30 107 2,0 22
Sri Lanka3 8,2 4,0 6,6 43 43 4,6 60 452
Thailande 2,5 0,2 0,7 1,1 07 -08 12 6,1 12 0,5 1.2 20 -08 1,1 1.7
Timor-Leste 6,0 -1,5 0,5 23 0,9 0,5 38 7,0 8,4 33 22 2,0 8,7 2,8 2,0
Tonga 41 -0,6 72 6,8 33 0,4 14 85 102 4,6 32 30 74 54 29
Tuvalu 23 35 41 2,2 35 1.9 62 115 7,5 39 33 30 136 39 33
Vanuatu 2,5 0,8 31 24 2,7 53 23 67 1.2 42 2.8 2,0 7.0 32 23
Viet Nam 9,3 2,7 35 35 28 32 18 32 33 41 35 34 36 38 35
Pays émergents et pays en

développement d’Europe 8,1 5,6 5,6 6,3 6,5 51 90 252 171 169 111 62 17,8 138 8,6
Albanie 2,5 13 2,0 2,0 14 1,6 2,0 6,7 438 2,2 24 30 39 2,1 2,6
Bélarus 20,2 11,8 6,0 4,9 56 55 95 152 50 6,0 6,4 53 58 6,4 63
Bosnie-Herzégovine 2,0 -1,6 08 14 0,6 =11 2,0 14,0 6,1 2,2 2,0 2,0 2,2 2,9 1,6
Bulgarie 35 -1,3 1.2 2,6 2,5 1,2 28 130 8,6 2,8 2,6 2,0 50 2,7 2,5
Hongrie 38 0,4 24 2,8 34 33 51 146 171 38 35 30 55 41 33
Kosovo 2,6 0,2 1,5 1,1 2,7 0,2 33 116 49 2,1 2,0 2,0 23 19 1.9
Macédoine du Nord 24 -0,2 14 1,5 08 1.2 32 142 9,4 33 23 2,0 36 30 2,0
Moldova, République de 7,6 6,4 6,5 36 4.8 38 51 286 134 5,0 50 5,0 42 5,0 50
Monténégro 2,9 -0,3 24 2,6 04 -02 24 130 8,6 4,2 37 1,9 43 41 41
Pologne 2,2 -0,7 2,0 18 2.2 34 5,1 14,4 11,4 39 4,5 2,5 6.2 5,1 35
Roumanie 44 -1,6 13 4,6 38 2,6 50 138 104 53 36 30 6,6 42 34
Russie 9,4 7,0 37 29 45 34 67 137 59 79 59 4,0 74 74 438
Serbie 7,2 11 3.1 2,0 18 1,6 41 12,0 12,4 4,5 3,6 3,0 7,6 39 34
Tiirkiye 83 78 111 163 152 123 196 723 539 609 330 150 648 430 240
Ukraine 134 139 144 109 7.9 2,7 94 202 129 58 9,0 50 51 9,0 7,5
Amérique latine et Caraibes? 4,8 5.4 6,3 6,7 7,6 6,5 99 142 148 16,8 8,5 36 172 132 6,9
Antigua-et-Barbuda 2,1 -0,5 24 1,2 14 1,1 1,6 75 51 6,0 2.8 2,0 33 54 2,0
Argentine3 .. 257 343 535 420 484 724 1335 2298 627 89 2114 1397 450
Aruba 2,1 -09 -10 3,6 39 -13 0,7 55 34 23 23 2,0 23 2,7 2,1
Bahamas 2,1 -03 1,5 2,3 2,5 0,0 29 5,6 31 1,1 1,6 2,0 1.9 1.2 17
Barbade 4,5 1,5 4.4 30 1,7 0,6 14 4,5 32 2,6 24 2,4 32 30 24
Belize 1.6 0,7 1.1 03 0,2 0,1 32 6,3 44 33 1.8 13 37 2,6 1.3
Bolivie 6,2 36 2.8 23 18 09 0,7 1,7 2,6 43 42 38 2,1 6,0 4,0
Brésil 57 8,7 34 37 37 32 83 9,3 4,6 43 36 30 4,6 43 33
Chili 36 38 2,2 23 2,2 30 45 116 7.6 39 42 30 39 4,5 35
Colombie 4,0 7,5 43 32 35 2,5 35 102 117 6,7 4,5 3,0 9,3 57 35
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Tableau A7. Pays émergents et pays en développement : prix a la consommation’ (suite)

(Variations annuelles en pourcentage)

Fin de période?

Moyenne Projections Projections
2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029 2023 2024 2025
Amérique latine et
Caraibes (fin)* 4,8 5.4 6,3 6,7 7,6 6,5 99 142 148 168 8,5 36 172 132 6,9
Costa Rica 6,7 0,0 1,6 2,2 2,1 0,7 1,7 83 05 -03 2,0 30 -18 0,9 2,6
Dominique 1,7 0,1 0,3 1,0 1,5 -0,7 1,6 7,7 35 2,8 21 2,0 23 2,2 2,0
El Salvador 2,5 0,6 1,0 1,1 0,1 -04 35 72 4,0 1.0 19 1.8 1,2 2,0 1,8
Equateur 4,2 1,7 04 -0,2 03 -0,3 0,1 35 2,2 1.9 2,2 1.5 1.3 2,8 1,7
Grenade 23 1,7 0,9 08 0,6 -0,7 1,2 2,6 2,7 2,1 21 2,0 2,2 2,8 18
Guatemala 50 44 44 37 37 32 43 6,9 6,2 36 4,2 4,0 4,2 4,0 4,0
Guyana 4,2 08 1.9 1.3 2,1 1.2 33 6,5 4,5 2,7 4,5 57 2,0 35 55
Haiti 6,5 114 106 11,4 17,3 22,9 159 276 441 260 207 74 318 290 187
Honduras 6,0 2,7 39 43 44 35 45 9.1 6,7 4,6 4,6 4,0 52 4,7 45
Jamaique 9,7 23 44 37 39 52 59 103 6,5 58 50 50 6,9 53 50
Mexique 4,0 2.8 6,0 49 36 34 57 79 55 47 38 30 4,7 45 32
Nicaragua 8,1 35 39 49 54 37 49 105 8,4 50 4,0 4,0 56 438 4,0
Panama 39 0,7 09 038 -04 -1,6 1,6 2,9 1,5 1.3 2,0 2,0 19 1.3 2,0
Paraguay 58 41 36 4,0 2,8 18 4.8 9.8 4,6 38 4,0 4,0 37 4,0 4,0
Pérou 31 36 2,8 1.3 2,1 1,8 4,0 79 6,3 2,5 19 2,0 32 24 2,0
République dominicaine 53 1,6 33 36 1.8 38 8,2 88 4,8 34 4,5 4,0 36 37 4,0
Saint-Kitts-et-Nevis 2,6 -0,7 0,7 -1,0 -03 -1,2 12 2,7 36 2,5 2,2 2,0 1,6 2,3 2,0
Saint-Vincent-et-les
Grenadines 2,6 -0,2 2,2 2,3 0,9 -0,6 1,6 57 4,6 38 21 2,0 4,0 30 2,0
Sainte-Lucie 2,6 -3,1 0,1 2,6 0,5 -1,8 24 64 4,1 13 13 2,0 2,1 0,6 14
Suriname 73 555 22,0 6,9 44 34,9 591 524 516 191 128 50 326 127 13
Trinité-et-Tobago 7,5 31 1,9 1,0 1,0 0,6 21 58 4,6 1.3 19 1.8 0,7 1.8 2,0
Uruguay 7.8 9.6 6,2 7,6 79 9,8 7,7 9,1 59 4,9 54 4,5 51 54 53
Venezuela® 36,3 2549 4381 653741 199060 23551 15885 1865 3375 596 717 .. 1900 600 601
Moyen-Orient et Asie centrale 8,4 5,3 7,0 9.6 74 10,3 1,9 134 156 146 10,7 63 154 12,7 9.3
Afghanistan3 6,4 4,4 50 0,6 2,3 56 78 10,6 -1,7 -9,0
Algérie 4,5 6,4 5,6 43 2,0 24 7,2 9.3 9,3 53 52 44 78 59 41
Arabie saoudite 34 2,1 -0,8 2,5 -2,1 34 31 2,5 23 17 1,9 2,0 04 17 1,9
Arménie 50 -14 09 2,5 1,5 1.2 72 8,7 2,0 0,2 31 40 -06 1.0 39
Azerbaidjan 6,8 124 129 2,3 2,6 2,8 67 139 838 2,1 48 4,0 2,1 4,6 5,0
Bahrein 24 28 14 2,1 1,0 -2,3 -0,6 36 0,1 1.4 18 20 -03 1.4 18
Cisjordanie et Gaza3 32 -0,2 0,2 -0,2 1,6 -0,7 1,2 37 59 w152
Djibouti 37 24 0,6 0,1 33 1.8 12 52 14 1.4 15 2,0 3,7 14 1,6
Egypte 10,2 102 235 20,9 13,9 57 4,5 85 244 333 212 53 357 215 160
Emirats arabes unis 37 1,6 2,0 3.1 -1,9 -2,1 -0,1 4.8 1,6 2,3 21 2,0 1,6 2,3 21
Géorgie 51 2,1 6,0 2,6 49 52 96 119 2,5 1,1 2,6 30 0,4 1.3 30
Iran 18,9 638 8,2 26,9 34,8 36,5 402 458 407 317 295 250 322 300 280
Iraq 9.3 0,5 0,2 0,4 -0,2 0,6 6,0 50 4,4 32 35 30 4,0 37 35
Jordanie 4,4 -0,8 B 4,5 08 03 13 4,2 2,1 2,1 24 2,5 1,6 2,3 24
Kazakhstan 8.3 14,6 74 6,0 52 6,8 80 150 146 8,6 72 50 9.8 8,0 6,6
Koweit 29 1,6 0,6 1,1 2,1 34 4,0 36 30 24 17 34 2,9 23
Liban3 38 -0,8 4,5 6,1 29 84,9 1548 1712 2213 w1923
Libye 59 259 258 14,0 -2,9 1,5 2,9 4,5 24 2,0 23 2,3 18 2,3 23
Maroc 1,6 1,5 08 1,6 0,2 0,7 14 6,6 6,1 17 23 2,0 34 2,2 21
Mauritanie 4,8 1.5 2,3 3,1 23 24 3,6 9.6 4,9 2,7 4,0 4,0 1,6 4,0 4,0
Oman 38 0,9 1,5 0,7 0,5 -04 1,7 2,5 0,9 1.3 1,5 2,0 0,6 1.0 1,5
Ouzbékistan 11,5 88 139 17,5 14,5 12,9 108 114 100 10,0 9,4 50 88 104 79
Pakistan 10,2 29 48 4,7 68 10,7 89 122 292 234 9,5 65 294 126 106
Qatar 43 2,7 0,6 0,1 -0,9 -2,5 23 50 31 1,0 14 2,0 1,6 1,0 14
République kirghize 9,4 0,4 32 1,5 1,1 6,3 11,9 139 108 5,1 50 50 73 50 50
Somalie 0,0 4,0 43 47 41 4,6 68 6,2 50 42 30 6,6 45 39
Soudan® 20,0 178 324 63,3 510 1633 3591 1388 772 2001 1189 84 1133 2422 509
Syrie3
Tadjikistan 9.1 59 73 38 78 8,6 9,0 6,6 37 4,5 59 6,5 38 53 6,5
Tunisie 43 36 53 73 6,7 5,6 57 83 9,3 71 6,7 9,1 8,1 6,7 6,4
Turkménistan 6,1 36 8,0 133 51 6,1 195 112 -6 63 8,0 8,0 14 8,1 8,0
Yémen 12,2 21,3 304 33,6 15,7 21,7 31,5 295 09 163 207 100 -15 280 150
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Tableau A7. Pays émergents et pays en développement : prix a la consommation' (fin)

(Variations annuelles en pourcentage)

APPENDICE STATISTIQUE

Fin de période?

Moyenne Projections Projections

2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029 2023 2024 2025
Afrique subsaharienne 8,1 10,0 10,6 84 87 11,2 11,6 152 17,6 181 123 76 181 16,3 9.8
Angola 11,5 307 298 196 171 223 258 214 136 284 21,3 10,0 200 280 189
Afrique du Sud 6,1 6.3 53 4,6 4,1 33 4,6 6,9 59 4,7 4,5 45 55 39 45
Bénin 2,6 -0,8 18 0,8 -0,9 3,0 1,7 14 2,8 2,0 2,0 2,0 0,4 2,0 2,0
Botswana 7,5 2,8 33 3,2 2,7 1,9 67 122 5,1 38 4,5 45 35 44 45
Burkina Faso 2,1 04 1,5 20 32 1,9 39 1441 0,7 2,1 2,0 2,0 1,0 2,6 2,0
Burundi 9,7 55 166 -28 -0,7 7.3 83 189 270 200 250 8,0 20,1 204 287
Cabo Verde 2,7 -1,4 0,8 13 11 0,6 1,9 7.9 37 2,0 2,0 2,0 13 2,0 2,0
Cameroun 2,8 0,9 0,6 11 2,5 2,5 23 6,3 7.4 4,4 35 2,5 59 37 34
Comores 3,1 0,8 0,1 1,7 3,7 0,8 00 124 8,5 4,0 1,5 1,9 -2,0 3,5 3,0
Congo, République du 33 3,2 04 1,2 04 14 2,0 3,0 43 4,0 3,6 3,0 5,6 4,0 3,6
Congo, République démocratique du 12,8 3.2 357 293 4,7 11,4 9,0 9.3 19,9 17,8 9.2 7,0 23,8 13,0 7,0
Cote d'lvoire 1,9 0,6 0,6 0,6 0,8 24 42 5,2 44 38 3,0 2,0 4,0 3,0 2,5
Erythrée? 13,4 56 133 -144 13
Eswatini 6,9 7,8 6,2 4.8 2,6 39 3,7 4.8 49 4,8 4.8 4,2 43 48 4,7
Ethiopie 16,8 66 107 138 158 204 268 339 302 239 233 133 287 253 150
Gabon 1,5 2,1 2,7 48 2,0 1,7 11 43 3,6 21 2,2 2,4 2,3 2,2 2,2
Gambie 49 7,2 8,0 6,5 71 59 74 11,5 17,0 14,4 98 50 17,3 1.5 8,1
Ghana 1,7 175 124 9,8 7,2 99 100 319 392 195 115 8,0 232 150 8,0
Guinée 16,0 8,2 8,9 9,8 95 106 126 105 78 110 102 8,1 93 11,5 108
Guinée-Bissau 2,4 2,7 02 0,4 0,3 1,5 33 7.9 7.2 42 2,0 2,0 3,1 6,0 2,0
Guinée équatoriale 4,0 14 0,7 13 1,2 48 -0, 49 2,5 4,0 2,8 2,1 39 3,6 2,2
Kenya 8.2 6.3 8,0 4,7 52 53 6,1 7,6 7,7 51 52 5,0 6,6 4,5 53
Lesotho 6,0 6,6 4.4 48 52 5.0 6,0 83 63 6,7 6,1 5,0 7.4 6,0 5,6
Libéria 9.3 88 124 235 270 17,0 7,8 76 101 77 6,0 48 10,0 6,6 5,7
Madagascar 8.3 6,1 8,6 8,6 5,6 42 5,8 8,2 9,9 7.4 71 6,0 75 8.3 7.4
Malawi 14,7 21,7 115 9,2 9.4 8,6 93 208 288 306 153 6,5 345 21,9 101
Mali 2,5 -1,8 2,4 1,9 -3,0 0,5 3,8 9,7 2,1 2,5 2,0 2,0 -0,5 2,5 2,0
Maurice 51 1,0 37 3,2 0,5 2,5 40 108 7,0 35 35 35 39 38 35
Mozambique 7,8 184 158 3,2 5,7 0,9 66 104 7,0 35 43 55 43 3,6 5,0
Namibie 6,1 6,7 6,1 43 37 2,2 3,6 6,1 59 4,6 4,5 45 53 39 45
Niger 1.8 0,2 0,2 2,8 -2,5 2,9 38 42 37 7.8 3,6 2,0 7,2 5,0 4,7
Nigéria 10,0 15,7 16,5 12,1 11,4 13,2 17,0 18,8 24,7 32,5 25,0 14,0 28,9 29,0 21,0
Ouganda 8,7 52 5,6 2,5 2,1 2,8 2,2 7,2 54 35 44 5,0 2,6 35 5,1
République centrafricaine 5.1 49 42 1,6 2,8 0,9 43 56 3,0 4,7 4.6 3,0 2.3 5,0 42
Rwanda 6,6 57 4.8 14 2,4 7.7 08 139 140 49 51 5,0 6,4 5,0 5,0
Sao Tomé-et-Principe 14,8 54 5,7 7.9 7,7 9,8 8,1 180 212 171 10,8 5,0 171 157 10,0
Sénégal 1.8 1,2 11 0,5 1,0 2,5 2,2 9,7 59 1,5 2,0 2,0 0,8 80 -134
Seychelles 8,2 -1,0 2,9 37 18 1,2 9,8 26 -10 0,8 2,5 33 -2,7 14 2,8
Sierra Leone 8,0 109 182 160 148 134 119 272 477 366 180 7.5 522 210 149
Soudan du Sud 3461 2130 834 493 240 302 =32 402 1206 793 8,0 703 2164 17,6
Tanzanie 9.2 52 53 35 34 33 37 44 38 32 4,0 4,0 3,0 37 4,0
Tchad 2,6 -6 09 40  -1,0 45 -0,8 58 41 49 37 3,0 42 43 3,2
Togo 2,3 09 -02 0,9 0,7 18 45 7,6 5.3 2,7 2,0 2,0 2,6 2,2 18
Zambie 9.4 17,9 6,6 7,5 9.2 15,7 22,0 11,0 10,9 14,6 12,1 7,0 13,1 15,0 79
Zimbabwe 0,8 -1,6 09 10,6 2553 5572 985 1934 6674 6353 23,6 51 7788 4078 9,7

TLes variations des prix a la consommation sont exprimées en moyennes annuelles.
2|l s'agit de variations mensuelles en glissement annuel et, pour plusieurs pays, de variations trimestrielles.
3Voir les notes relatives a I'Afghanistan, a I'Argentine, a la Cisjordanie et Gaza, a I'Erythrée, au Liban, au Soudan, a Sri Lanka, a la Syrie et au Venezuela dans la section « Notes sur les pays » de

I'appendice statistique.

“Exclut le Venezuela, mais inclut I'Argentine a partir de 2017. Voir les notes relatives a I'Argentine et au Venezuela dans la section « Notes sur les pays » de I'appendice statistique.
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Tableau A8. Principaux pays avancés : solde budgétaire et dette des administrations publiques’
(En pourcentage du PIB, sauf indication contraire)

Moyenne Projections

2006-15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029

Principaux pays avancés

Prét/emprunt (net) =52 =33 =34 =34 =38 -11,6 -8,6 -39 -5,9 -6,2 5,6 -4,7
Ecart de production? -0,9 -1,0 -0,3 0,3 0,5 -3,2 -0,3 0,4 0,4 0,3 01 0,1
Solde structurel? -4,6 -3,0 -3,2 =33 -39 -8,1 -1,7 5,3 -6,1 -6,0 -5,6 -4,8
Etats-Unis
Prét/emprunt (net)* -6,6 -4,4 -4,8 -5,3 -5,.8 -13,9 -11,0 -39 -7, -7,6 -1.3 -6,0
Ecart de production? -1,0 -0,8 -0,5 03 09 -2,7 0,7 0,6 08 0,9 0,4 0,1
Solde structurel? -5,8 -4,1 -4,7 -5.3 -6,1 -10,6 -10,5 -6,5 -7,6 -1,7 -7,5 -6,0
Dette nette 67,3 81,9 80,1 80,8 82,7 97,8 97,3 93,2 95,7 98,8 101,7 109,2
Dette brute 90,0 106,6 105,5 106,8 108,0 131,8 124,5 118,6 118,7 121,0 1241 131,7
Zone euro
Prét/emprunt (net) -3,3 -1,5 -1,0 -0,5 -0,6 -7,0 -5,1 -3,5 -3,6 =31 -3,1 -2,7
Ecart de production? -1,2 -1,8 -0,6 -0,2 0,0 47 -1,7 0,5 -0,1 0,4 -0,4 0,0
Solde structurel? -2,4 -0,5 -0,5 -0,2 -0,4 -39 -39 -3,4 -3,5 -2,9 -2,9 -2,7
Dette nette 66,4 74,2 72,0 70,3 68,6 78,6 76,7 74,3 73,3 73,9 74,7 76,6
Dette brute 82,3 89,8 87,5 85,6 83,6 96,6 94,0 89,9 87,8 88,1 88,4 89,0
Allemagne
Prét/emprunt (net) -0,9 11 13 19 13 -4,4 -3,2 -2,1 -2,6 -2,0 -1,7 -0,5
Ecart de production? 0,0 0,1 1,0 0,8 0,4 -3,1 -11 0,5 -0,4 -1,2 -11 0,0
Solde structurel? -0,6 1,2 11 1,6 11 -2,9 -2,6 -1,8 -2,4 -14 =11 -0,5
Dette nette 55,9 48,3 44,6 42,0 39,6 451 46,0 46,1 45,1 45,6 45,7 433
Dette brute 72,4 67,6 64,0 60,7 58,6 67,9 67,9 64,8 62,7 62,7 62,1 57,8
France
Prét/emprunt (net) -4.8 -3,8 =34 -2,3 -2,4 -8,9 -6,6 -4,7 -5,5 -6,0 -5,9 =59
Ecart de production? -0,9 -2,7 -1,5 -0,8 0,0 -4,5 -2,1 -0,9 -0,9 -0,6 -0,6 -0,1
Solde structurel? -4,2 -2,0 -2,3 -1,6 -1,4 -5,9 -5,1 -4,1 -4,9 -5,5 -5,5 -58
Dette nette 74,8 89,9 89,5 89,5 89,0 101,6 100,5 101,0 101,7 104,1 107,1 115,9
Dette brute 82,8 98,1 98,4 98,1 97,6 114,6 112,6 1111 109,9 112,3 115,3 1241
Italie
Prét/emprunt (net) -3,2 -2,4 -2,5 -2,2 -1,5 9.4 -8,9 -8,1 -7,2 -4,0 -3,8 =31
Ecart de production? -3,2 -4,0 -2,7 =21 -2,0 -6,5 -3,0 0,8 0,7 0,7 0,7 04
Solde structurel? -1,6 -0,6 -1,2 -1,3 -0,5 -5,4 -8,3 -9,2 -8,0 -4.,4 -4,5 -3,3
Dette nette 108,7 121,0 120,8 1214 121,2 140,8 1334 126,9 1241 126,6 128,7 1334
Dette brute 119,6 134,1 133,6 134,0 133,6 1541 145,5 138,1 134,6 136,9 138,7 142,3
Japon
Prét/emprunt (net) -6,3 -3,6 -3,1 -2,5 -3,0 -9,1 -6,1 -4.4 -4,2 -6,1 -3,0 -4,0
Ecart de production? 0,1 0,1 1,0 1,9 0,7 -2,9 -1,6 -0,9 0,2 0,2 0,1 0,0
Solde structurel? -6,2 -4,4 -3,7 -3,0 -3,3 -8,1 -5,4 -4,4 -4,3 -6,2 -3,1 -4,1
Dette nette 125,8 149,5 148,1 151,1 151,7 162,0 156,3 149,8 154,1 155,8 153,9 151,1
Dette brute* 206,9 232,4 2313 2324 236,4 258,4 253,7 256,3 249,7 251,2 248,7 245,0
Royaume-Uni
Prét/emprunt (net) -6,0 =33 -2,5 -2.3 -2,5 -13,1 -7.9 -4,7 -6,0 -4,3 -3,7 =33
Ecart de production? -1,6 -13 -03 -0,3 0,0 -3,5 0,5 19 -0,1 -04 -0,4 0,0
Solde structurel? -4,9 -2,3 -2,1 -2,1 =24 0,5 =33 =31 -4,7 -3,0 =34 =33
Dette nette 63,2 78,8 77,2 76,6 75,8 93,1 91,7 89,8 91,5 91,6 92,4 96,4
Dette brute 70,3 87,8 86,7 86,3 85,7 105,8 105,1 99,6 100,0 101,8 103,8 108,3
Canada
Prét/emprunt (net) -1,2 -0,5 -0,1 04 0,0 -10,9 -2,9 0,1 -0,6 -2,0 -1,0 -0,6
Ecart de production? 0,0 -0,9 04 0,6 0,4 -34 -14 08 0,0 -0,5 -0,1 0,1
Solde structurel? -1,2 0,0 -0,3 0,0 -0,2 -8,2 -1.9 -0,4 -0,6 -1,0 -0,9 -0,7
Dette nette> 24,9 18,0 12,7 1,7 8,7 16,1 14,3 15,6 131 14,4 14,6 14,6
Dette brute 81,0 92,4 90,9 90,8 90,2 118,2 113,5 107,4 107,5 106,1 103,2 96,3

Note : La méthodologie et les hypothéses propres a chaque pays sont décrites a I'encadré A1 de I'appendice statistique. Les chiffres composites des données budgétaires pour les groupes de pays
sont la somme en dollars des valeurs correspondant a chaque pays.

ILes données sur la dette sont celles de la fin de I'année et ne sont pas toujours comparables entre les pays. Les dettes brutes et nettes déclarées par les organismes statistiques nationaux pour
les pays qui ont adopté le Systéme de comptabilité nationale 2008 (Australie, Canada, Etats-Unis et RAS de Hong Kong) sont ajustées de maniére a exclure les engagements au titre des retraites
non capitalisées des plans de retraite a prestations définies des fonctionnaires.

2En pourcentage du PIB potentiel.

3Les chiffres déclarés par 'organisme national des statistiques sont ajustés pour exclure les postes liés a la comptabilité d'exercice des plans de retraite a prestations définies des fonctionnaires.
4Sur base non consolidée.

5Comprend les prises de participation.
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Tableau A9. Etat récapitulatif du commerce mondial : volume et prix
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

APPENDICE STATISTIQUE

Moyennes Projections
2006-15 2016-25 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Commerce de biens et de services
Commerce mondial’
Volume 4,1 2,7 2.2 55 4,0 1,2 -8,5 10,8 5,7 0,8 3,1 34
Déflateur des prix
En dollars 1,0 19 -4,0 4,5 5,5 -2,5 -1,4 12,7 6,8 -2,6 11 0,6
En DTS 1,5 24 =33 48 33 -0,1 -2,2 10,2 13,7 -2,4 13 -0,2
Volume du commerce
Exportations
Pays avancés 37 23 2,0 5,0 34 14 -89 9,7 5,7 1,0 2,5 2,7
Pays émergents et pays en développement 52 34 2.8 6,3 4,2 0,9 -6,9 13,1 4,6 0,6 4,6 4,6
Importations
Pays avancés 3,0 2,5 2,5 4,9 38 2,0 -84 10,1 7.2 -0,7 2,1 24
Pays émergents et pays en développement 6,7 31 14 71 51 -0,5 -9,5 12,0 4,2 3,0 4,6 4,9
Termes de I'échange
Pays avancés 0,0 0,2 11 -0,3 -0,3 0,2 1,0 1,0 -1,7 0,7 0,1 0,0
Pays émergents et pays en développement 04 0,0 -1,5 14 11 -14 -0,7 0,9 1,5 -0,8 -0,7 0,0
Commerce de biens
Commerce mondial’
Volume 39 2,5 2,0 56 3.8 0,2 =52 11,2 32 -0,8 2,6 33
Déflateur des prix
En dollars 0,9 19 -4,7 5,0 58 -3,0 -2,6 14,3 8,6 -4,0 0,8 04
En DTS 14 23 -4,1 53 3,6 -0,6 =34 1,7 15,7 =38 1,0 -0,3
Prix mondiaux en dollars?
Produits manufacturés 1.2 1.1 -5,2 0,1 2,1 0,5 -3,2 6,6 10,3 -1,6 1,6 1.2
Pétrole -0,5 3,6 -15,0 22,5 29,4 10,4 32,0 65,8 392 -164 0,9 10,4
Produits primaires hors combustibles 34 43 -0,3 64 13 0,7 6,6 26,7 7.9 -5,7 2,9 -0,2
Produits alimentaires 2,6 2.4 1,5 38 -1,2 =31 1,7 27,0 14,8 -6,8 -5,2 -4,5
Boissons 5,2 6,0 -3,0 -3,8 -9,2 -5,7 2,4 22,4 141 4,0 65,5 -8,9
Matieres premiéres agricoles 1,6 0,6 -0,2 54 2,0 -5,4 =34 15,5 57 -15,6 3,8 1,6
Métaux 2,5 57 =53 22,2 6,6 39 35 46,7 -5,6 -2,8 -0,2 -1,9
Prix mondiaux en DTS2
Produits manufacturés 1,7 1,6 -4,6 0,4 -0,1 3,0 -4,0 42 17,5 -14 18 0,5
Pétrole 0,0 41 -14,5 22,8 26,7 -8,2 -32,6 62,1 48,2 -16,2 11 -1
Produits primaires hors combustibles 4,0 4,8 0,4 6,7 -0,8 3,2 57 23,9 14,9 =54 31 -0,9
Produits alimentaires 3,1 2,8 2,2 41 -3,3 -0,7 0,9 241 22,3 -6,5 -5,1 -5,2
Boissons 58 6,5 -2,3 35 -1 =34 1,6 19,7 21,6 42 65,9 -9,6
Matiéres premigres agricoles 2,1 11 0,5 57 -0,1 =31 -4,2 12,9 126  -154 4,0 0,9
Métaux 3,0 6,2 -4,7 22,5 44 64 2,6 43,4 0,6 -2,5 0,0 -2,6
Prix mondiaux en euros?
Produits manufacturés 2,4 13 -4.9 -1,9 -2,5 6,1 -5,0 2,8 238 -4,2 0,9 0,5
Pétrole 0,7 38 -14,8 20,0 23,6 54 -333 59,9 563  -18,5 0,1 -11,0
Produits primaires hors combustibles 4.6 4.4 0,0 43 -3,2 6,2 45 22,2 21,2 -8,1 2.1 -0,9
Produits alimentaires 38 2,5 1.8 1,7 -5,6 23 -0,2 22,4 29,0 9,1 -5,9 =52
Boissons 6,5 6,1 -2,7 =57 -13.2 -0,5 0,5 18,1 28,2 13 64,3 9,6
Matiéres premieres agricoles 2,7 0,8 0,1 33 -2,5 -0,2 =52 11,3 18,8 -17,7 3,1 0,9
Métaux 3,6 5.9 -5,0 19,7 19 9,6 1,5 41,5 6,0 -5,2 -1,0 -2,6
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Tableau A9. Etat récapitulatif du commerce mondial : volume et prix (fin)
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

Moyennes Projections
2006-15 2016-25 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Commerce de biens (fin)
Volume du commerce

Exportations
Pays avancés 33 2,0 1,6 4,7 30 0,5 -6,6 10,0 35 -0,6 1,7 2,7
Pays émergents et pays en développement 5,0 32 2,6 6,6 38 -0,5 -1,4 12,2 0,9 -0,1 4.4 44
Pays exportateurs de combustibles 2,6 0,9 1,1 1,7 -0,1 -3,3 -8,2 4,7 5.0 0,6 1,5 6,8
Pays exportateurs d'autres produits 56 36 29 75 4,6 0,0 -0,2 13,2 03 -0,2 50 4,0
Importations
Pays avancés 28 2,1 2,0 4,6 39 0,6 -6,0 11,2 49 -3,0 1.6 2,3
Pays émergents et pays en développement 64 32 19 74 5.0 -0,1 -5,6 11,9 2.3 1,4 3,6 4,5
Pays exportateurs de combustibles 6,8 0,5 -7,8 -0,7 -3,2 28  -120 1,2 10,3 8,2 4,2 4,2
Pays exportateurs d'autres produits 6,3 3,6 3,6 8,7 6,1 -0,4 -4,7 13,2 1,5 0,7 3,6 4,6

Déflateur des prix en DTS
Exportations

Pays avancés 08 2,2 -2,1 44 29 -1.3 -2,1 10,3 12,9 -2,4 1.2 0,0
Pays émergents et pays en développement 2,8 2,4 -6,9 7,2 50 03 =56 15,2 194 -6,1 04 -11
Pays exportateurs de combustibles 14 38 -10,5 16,1 14,8 -4,0 -20,8 38,0 38,1 -11,7 0,2 =54
Pays exportateurs d'autres produits 31 2,2 -6,2 56 31 1,2 -2,8 12,0 16,5 -5,0 04 -0,4
Importations
Pays avancés 08 2,1 -34 4,7 33 -14 -3.3 9,3 15,4 -3,1 1,0 0,2
Pays émergents et pays en développement 2,4 2,7 -5,5 57 3,8 0,6 -3,0 14,2 16,5 -4,3 1,7 -0,8
Pays exportateurs de combustibles 29 35 -3.2 35 2,0 33 -0,9 11,6 16,1 -0,6 37 13
Pays exportateurs d'autres produits 2.3 2,5 -58 6,0 4,1 03 =33 14,6 16,6 -4,7 14 -11
Termes de I'échange
Pays avancés -0,1 0,1 13 -0,3 -0,4 0,1 1,2 0,9 -2,2 08 0,2 -0,1
Pays émergents et pays en développement 04 -0,2 -1,6 14 1,1 -0,3 -2,7 08 24 -1,9 -13 -0,3
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 0,6 -1,3 0,2 =34 -2,4 1,2 0,6 -7,0 0,6 -1,7 -2,1 1,5
Pays émergents et pays en développement d'Europe 0,5 0,8 -5,6 34 43 04 -4,3 7,8 3,6 -2,3 18 -0,3
Amérique latine et Caraibes 0,5 11 0,9 4,5 -0,7 -0,7 2,3 4,8 -3,4 6,9 -1,7 -1,5
Moyen-Orient et Asie centrale =13 04 -5,7 10,3 10,7 -5,5 -17,8 20,9 15,6 9,0 -2,7 -5,6
Afrique subsaharienne 1,0 1,5 -0,9 9.7 37 -1.8 08 9.2 -0,6 -6,7 24 08

Classification analytique
Source des recettes d'exportation

Combustibles -14 0.2 -1,6 121 12,5 -7.1 -20,1 23,7 19,0 -11,2 =34 -6,6
Autres produits 08 -0,3 -04 -0,5 -0,9 09 0,5 -2,2 -0,1 -03 -1.0 0,8
Pour mémoire
Exportations mondiales (milliards de dollars)
Biens et services 20 040 27273 20838 23012 25209 24819 22413 28119 31552 30963 32263 33542
Biens 15796 20611 15748 17477 19132 18564 17192 21846 24287 23133 23922 24810
Prix moyen du pétrole -0,5 3,6 -15,0 22,5 29,4 -10,4 -32,0 65,8 39,2 -16,4 0,9 -10,4
En dollars le baril 83,36 66,83 43,26 52,98 68,53 61,43 41,77 69,25 96,36 80,59 81,29 72,84
Valeur unitaire des exportations
de produits manufacturés* 1.2 1,1 -5.2 0,1 2,1 0,5 -32 6,6 10,3 -1,6 1,6 1.2

Note : DTS = droits de tirage spéciaux.

"Moyenne des variations annuelles en pourcentage des exportations et des importations mondiales.

ZReprésentés, respectivement, par I'indice de la valeur unitaire des exportations de produits manufacturés des pays avancés et représentant environ 83 % des pondérations des exportations de
biens des pays avancés, par la moyenne des prix des bruts U.K. Brent, Dubai Fateh et West Texas Intermediate et par la moyenne des cours mondiaux des produits primaires hors combustibles,
pondérée en fonction de leurs parts respectives, en 2014-16, dans le total des importations mondiales des produits de base.

3Variation en pourcentage de la moyenne des prix des bruts U.K. Brent, Dubai Fateh et West Texas Intermediate.

“Variation en pourcentage des produits manufacturés exportés par les pays avancés.
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Tableau A10. Etat récapitulatif des soldes des transactions courantes

(Milliards de dollars)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Pays avancés 366,9 466,3 383,5 387,3 135,7 456,8 -236,7 139,0 226,5 251,5 497,3
Etats-Unis -3962 3676  -4398  -4418 6012 -8680 -10121 9054 9486  -9339  -7465
Zone euro 360,2 400,3 3891 321,5 219,5 367,7 -45,0 248,5 418,8 413,6 453,2
Allemagne 299,0 289,1 316,2 317,8 2539 3118 173,5 278,7 37 3134 310,5
France -13,0 -14,2 -19.4 16,3 -54,3 8,2 -32.8 -30,4 29 -3,9 -4,5
Italie 46,4 48,1 52,5 63,8 1,7 45,8 -36,8 -0,3 25,7 35,0 68,3
Espagne 39,1 36,9 26,9 29,9 10,2 1.3 51 43,0 58,2 58,7 473
Japon 197.8 203,5 1778 176,3 149,9 196,2 90,0 150,0 154,0 158,7 156,8
Royaume-Uni -147,0 -93,7 -112,9 -16,7 -79,2 -13,7 -65,7 -66,3 -100,0 -105,5 -107,3
Canada -47,2 -46,2 -41,0 =341 -334 0,3 -1,9 -15,5 -21,2 -29,4 -73,0
Autres pays avancés’ 3239 3256 327,9 339,7 3771 590,8 589,3 531,7 553,2 557,4 6213
Pays émergents et pays en développement -110,3 -24,5 -52,4 0,1 146,6 385,4 706,3 278,8 173,4 126,9 -98,9
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 209,4 164,1 -53,2 93,7 320,5 288,6 336,5 2473 2218 260,1 1353
Pays émergents et pays en développement d'Europe -5,8 -20,2 68,3 53,5 2,8 70,5 130,6 -24.1 -15.8 -42,4 -56,0
Amérique latine et Caraibes -108,5 -98,2 -145,0 -107,9 9.3 -91,9 -126,0 -69,5 -60,6 -17,6 -98,6
Moyen-Orient et Asie centrale -1521 -37,7 112,6 15,5 -122,8 136,0 4091 176,7 87,1 42,3 -18,9
Afrique subsaharienne -53,3 -32,6 -35,1 -54,7 -44.,6 -17.8 -43,9 -51,6 -58,9 -55,5 -60,7

Classification analytique
Source des recettes d'exportation

Combustibles -102,6 42,3 204,3 69,4 -101,0 194,8 509,7 236,9 170,0 114,2 57,5

Autres produits -5,5 -64,7 -254,6 -67,6 249,6 192,4 198,7 44,8 7,0 15,9 -153,3
Dont : produits primaires -47,8 -60,2 -72,3 -44.8 -0,8 -13,9 -63,1 -55,9 -31,4 -33,5 -42,3

Source de financement extérieur

Pays débiteurs (net) -276,4 -307,3 -391,3 -306,0 -131,8 -302,4 -450,0 -264,5 -343,4 -395,9 -532,8

Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement

entre 2019 et 2023 -17,4 -64,2 -53,0 -52,6 -34,3 -38,9 -38,8 -48,6 -78,9 -85,2 -64,4
Pour mémoire
Monde 256,6 441,8 331,0 387,3 282,4 842,2 469,6 417,8 400,0 378,4 398,4
Union européenne 470,5 475,6 485,6 464,9 3854 584,6 170,6 511,8 6483 655,1 685,9
Moyen-Orient et Afrique du Nord -127,9 -18,6 129,4 34,4 -106,8 136,5 398,0 192,6 97,7 59,7 16,1
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire -66,4 8,0 71 67,6 2111 454,2 810,1 360,6 253,7 204,7 -11,2
Pays en développement a faible revenu -43,9 -32,5 -59,6 -67,6 -64,5 -68,7 -103,8 -81,7 -80,3 -77.9 -87,6
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Tableau A10. Etat récapitulatif des soldes des transactions courantes (suite)

(En pourcentage du PIB)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Pays avancés 0,8 1,0 0,7 0,7 0,3 0,8 -0,4 0,2 0,4 0,4 0,6
Etats-Unis =21 -1,9 -2,1 -2,1 -2,8 -3,7 -39 =33 =33 =31 =21
Zone euro 3,0 3,1 2,8 2,4 1,7 2,5 -0,3 1,6 2,6 2,4 23
Allemagne 8,5 7,7 7.8 8,0 6,5 7.2 42 6,2 6,6 6,4 5,6
France -0,5 -0,5 -0,7 0,6 -2,1 0,3 -1,2 -1,0 0,1 -0,1 -0,1
[talie 2,5 2,4 2,5 3,2 38 2,1 -1,7 0,0 11 14 2,5
Espagne 3.1 2,8 19 2,1 0,8 0,8 04 2,7 34 32 2,2
Japon 4,0 41 35 34 3,0 39 2,1 3,6 38 3,6 3,1
Royaume-Uni 5,4 -3,5 -39 -2,7 -2,9 -0,4 -2,1 -2,0 -2,8 -2,8 -2,5
Canada =31 -2,8 2,4 -2,0 -2,0 0,0 -0,4 -0,7 -1,0 -13 -2,6
Autres pays avancés’ 4,8 4,5 4,3 4,6 5,1 6,8 6,8 6,1 6,1 59 56
Pays émergents et pays en développement -0,4 -0,1 -0,2 0,0 0,4 1,0 1,7 0,6 0,4 0,3 -0,2
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 13 0,9 -03 0,5 1,5 1,2 13 1,0 0,8 0,9 04
Pays émergents et pays en développement d'Europe  -0,2 -0,6 18 14 0,1 1,6 2,7 -0,5 -03 -0,7 -0,8
Amérique latine et Caraibes -2,2 -1,8 -2,7 -2,1 -0,2 -1,8 -2,2 -11 -0,9 -11 -1,2
Moyen-Orient et Asie centrale -4,2 -1,0 2,9 0,4 -3,6 3,4 8,4 3,7 1,7 0,8 -0,3
Afrique subsaharienne -35 -2,0 -2,0 -3,0 -2,6 -0,9 -2,2 -2,7 -3.2 -2,9 =24
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles -3,1 1,2 55 1,9 -3,3 54 11,4 5,6 39 2,6 1,0
Autres produits 0,0 -0,2 -0,8 -0,2 0,8 0,5 0,5 0,1 0,0 0,0 -0,3
Dont : produits primaires -2,6 -3,0 -3,6 =24 0,0 -0,7 -2,9 -2,5 -1,4 -1,4 -1,5
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) -2,2 -2,2 -2,8 -2,1 -1,0 -2,0 -2,7 -1,5 -1.8 -2,0 -2,0
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 -5,7 -4,8 -3,8 -3,6 -2,4 -2,4 -2,2 -2,8 -4,5 -4,9 -2,7
Pour mémoire
Monde 0,3 0,5 0,4 0,4 0,3 0,9 0,5 04 04 0,3 0,3
Union européenne 34 32 3,0 2,9 2,5 33 1,0 2,8 33 32 2,9
Moyen-Orient et Afrique du Nord -4,3 -0,6 4,1 11 -39 4,2 10,1 5,1 2,5 1,5 0,3
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire -0,2 0,0 0,0 0,2 0,7 1.2 2,0 0,9 0,6 0,4 0,0
Pays en développement a faible revenu 25 -1,8 -3,1 =33 -3.2 -3.2 -4,5 =35 -3,6 -3,4 -2,7
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Tableau A10. Etat récapitulatif des soldes des transactions courantes (fin)
(En pourcentage des exportations des biens et des services)

APPENDICE STATISTIQUE

Pays avancés
Etats-Unis
Zone euro
Allemagne
France
Italie
Espagne
Japon
Royaume-Uni
Canada
Autres pays avancés’

Pays émergents et pays en développement

Par région

Pays émergents et pays en développement d'Asie
Pays émergents et pays en développement d'Europe
Amérique latine et Caraibes

Moyen-Orient et Asie centrale

Afrique subsaharienne

Classification analytique

Source des recettes d'exportation
Combustibles
Autres produits

Dont : produits primaires

Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net)

Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette

Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023

Pour mémoire

Monde

Union européenne

Moyen-Orient et Afrique du Nord

Pays émergents et pays a revenu intermédiaire
Pays en développement a faible revenu

Projections

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
2,7 3,2 24 2,5 1.0 2,6 -1,2 0,7 11 1.2 21
=177 -15,4 =173 =173 -27,8 -338 =233 -29,5 -29.8 -28,2 -19,0
1.1 11,2 10,1 84 6,3 8,7 -1,0 54
18,7 16,6 16,8 17,3 15,0 15,3 8,3 13,1 14,4 14,1 12,6
1,7 1,7 -2,1 1.8 -7.3 0,9 =312 -2,9 03 04 -04
8,5 8,1 8,1 10,2 13,1 6,7 -5,0 0,0 3,2 4,2 74
9,4 8,0 54 6,1 2,6 23 0,9 7,0 8,9 8,6 57
24,4 23,2 19,1 19,5 18,9 21,3 9,7 16,3 17,0 17,0 15,2
-18,8 -11,3 -12,4 -8,5 9,9 -1,5 -6,3 -6,2 -9.1 -9.4 -8,6
9.8 -8,9 -74 -6,0 -6,8 0,0 -11 -2,2 -2,9 -39 -8,1
8,38 8,1 7,6 8,1 9,7 11,9 10,8 10,2 10,1 9,7 9,0
-1.4 -0,3 -0,7 -0,1 1.8 35 5,6 2,3 1.4 0,9 -0,7
5,7 4,0 1,2 2,1 73 5,1 5,9 42 36 4,0 17
-0,5 =15 4,6 36 0,2 4,0 6,7 =13 -0,8 -2,1 -2,3
-10,2 343 =113 -8,6 -0,9 -6,6 -7,6 -4,2 -3,5 -4,4 -4,7
-12,6 =31 6,5 0,7 -10,7 8,6 18,7 8,6 41 1,7 -1,0
-16,7 -8,8 -8,3 -133 -13,3 -4,0 -8,5 -10,7 -11,5 -10,2 9.1
-8,7 2,9 12,5 4,5 9,2 12,8 24,0 12,2 8,6 5,5 2,2
-0,1 -0,9 -3.3 -0,9 3 2,1 19 0,5 0,1 0,1 -1,2
11,9 13,3 -14,9 =9'5 -0,2 -2,4 -10,1 =915 -5,0 -4.9 -51
9,3 ol -10,5 -8,2 -4,0 7,2 9,1 =53 -6,6 -7.3 -7.9
-25,2 -18,2 -13,2 -13,0 -10,1 9,1 -8,0 -10,5 -16,3 -16,7 9.8
1.3 1.9 1.3 1.5 1.3 3,0 1.4 1.3 1.2 11 1.0
7,2 6,6 6,1 59 53 6,6 18 52 6,4 6,2 56
=117 =19 8,5 23 -10,4 9,7 20,5 10,6 5,2 2,9 0,5
-0,9 0,0 0,0 0,7 2,7 4,4 6,7 3.1 2,1 1,6 -0,1
-15,0 -9.7 -15,6 -16,9 -18,8 -16,8 -21,3 -17,3 -16,1 -14,4 -12,2

"Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon, Royaume-Uni) et zone euro.
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Tableau A11. Pays avancés : soldes des transactions courantes

(En pourcentage du PIB)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Pays avancés 0,8 1,0 0,7 0,7 0,3 0,8 -0,4 0,2 0,4 0,4 0,6
Etats-Unis -2,1 -1,9 -2,1 -2,1 -2,8 =37 -39 -33 -33 =31 -2,1
Zone euro’ 30 31 2,8 24 1,7 2,5 -0,3 1,6 2,6 24 2.3
Allemagne 8,5 7.7 7.8 8,0 6,5 7.2 4,2 6,2 6,6 64 5,6
France -0,5 -0,5 -0,7 0,6 -2,1 0,3 -1,2 -1,0 0,1 -0,1 -0,1
Italie 2,5 24 2,5 3.2 38 2,1 -1,7 0,0 11 14 2,5
Espagne 31 2,8 19 2,1 0,8 0,8 04 2,7 34 32 2.2
Pays-Bas 7.3 8,1 9.0 6,8 5,6 10,0 6,6 9.9 10,0 10,1 10,3
Belgique 0,6 0,7 -0,9 0,1 14 13 -1,0 -1,0 -0,3 0,0 0,8
Irlande -1,2 1,1 43 -20,7 =71 12,2 8,8 8,1 12,0 1.2 7.8
Autriche 2,7 14 0.9 24 34 1,6 -0,3 2,7 2,6 24 2,2
Portugal 1,2 13 0,6 04 -1,0 -0,8 -11 14 2,0 2.3 1,5
Grece -2,4 -2,6 -3,6 -2,2 -7,3 =71 -10,7 -6,9 -6,5 -53 =34
Finlande -2,0 -0,8 -1,9 -0,3 0,5 04 -2,5 -11 -1,2 -1,2 -0,9
République slovaque -2,7 -1,9 -2,2 =33 0,6 -2,5 -8,1 -1,6 -1,7 -14 -0,4
Croatie 2,2 33 1,6 2,5 -1,0 1,0 -2,8 1,1 1,5 0,9 04
Lituanie -1,1 0,5 0.3 35 7.3 11 =55 19 2,8 2,9 2,8
Slovénie 53 6,8 6,5 64 7,7 38 -1,1 4,5 34 2,5 19
Luxembourg 4,7 4,5 6,5 8,9 8,6 7.9 7,6 6,8 6.9 7.0 7.0
Lettonie 1,6 1,2 -0,2 -0,6 2,9 -39 -4,8 -4,0 -3,8 -3,6 -3,2
Estonie 1,0 1,7 0,6 2,0 -2,5 -3,6 -39 -1,7 -34 -33 -2,9
Chypre -4,2 -5,0 -4,0 -5,6 -10,0 -6,1 -7,9 -12,1 -10,1 -8,3 -7,8
Malte -0,6 5,6 54 8.8 -0,7 55 -3,8 0.9 1,2 2.3 2,5
Japon 4,0 4, 35 34 3,0 39 2,1 3,6 38 3,6 31
Royaume-Uni =54 -3,5 -39 -2,7 -2,9 -0,4 -2,1 -2,0 -2,8 -2,8 -2,5
Corée 6,2 4.4 4,2 34 4,4 4.4 14 19 39 3.6 4,3
Canada =31 -2,8 -2,4 -2,0 -2,0 0,0 -04 -0,7 -1,0 -1,3 -2,6
Australie -33 -2,6 -2,2 0,3 2,2 29 0,9 0.3 -0,9 -11 -13
Taiwan, province chinoise de 13,1 14,1 11,6 10,7 14,5 153 133 138 14,8 14,6 178
Singapour 17,8 18,2 16,0 16,0 16,6 19,8 18,0 19,8 17,8 17,7 14,3
Suisse 7.3 53 56 4,1 0,5 6,9 9.4 6,9 8,2 7.6 7,6
Suéde 19 2,1 2,2 53 58 6,9 5,0 6,5 6,6 6,1 4,2
République tchéque 18 1,5 0.4 0.3 2,0 -2,7 -4,7 0.4 0,1 0.3 0,7
Norvege 52 6,3 9.0 3.8 11 14,9 30,2 17.9 14,5 12,5 6,6
Hong Kong (RAS) 4,0 4,6 3,7 59 7.0 11,8 10,2 9,2 9.8 9.2 8,5
Israél? 38 36 3,0 32 4,8 39 3.9 4,8 34 4,4 41
Danemark 71 7.3 6,3 74 7.2 8,7 1,7 9.8 9,0 9.3 8,3
Nouvelle-Zélande -2,0 -2,8 -4,2 -2,8 -1,0 =58 -8,8 -6,9 -6,3 -50 -3,6
Porto Rico
Macao (RAS) 26,5 30,8 32,9 33,5 14,0 8,7 11,6 36,0 332 333 31,0
Islande 8,1 4,2 43 6,5 11 -2,6 -2,1 1,1 0,2 0,1 0,5
Andorre 18,0 15,5 14,1 173 17,0 17,2 17.3 17,6
Saint-Marin -0,4 -1.9 2,0 2,8 54 15,5 13,9 6,2 4,2 1.6
Pour mémoire
Principaux pays avancés -0,2 0,1 -0,2 0,1 -0,7 -0,7 -2,0 -1,2 -1,2 -11 -0,7
Zone euro® 36 35 34 3.1 24 3,7 1,2 2,8 3,6 35 33

TLes données sont corrigées des différences de déclaration entre pays de la zone euro.
2Voir la note relative a Israél dans la section « Notes sur les pays » de I'appendice statistique.
3Les données correspondent a la somme des soldes des pays de la zone euro.
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Tableau A12. Pays émergents et pays en développement : soldes des transactions courantes

(En pourcentage du PIB)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Pays émergents et pays
en développement d'Asie 1.3 0,9 -0,3 0,5 1.5 1,2 1.3 1,0 0,8 0,9 0,4
Bangladesh 1,6 -0,5 -3,0 -1.3 -1,5 -11 -4,0 -2,6 -4 -1,5 -1.4
Bhoutan =294 -22,1 -17.4 -19,2 -14,8 -11,2 -28,1 -34,4 -17,7 =321 -141
Brunéi Darussalam 12,9 16,4 6,9 6,6 43 11,2 19,6 12,9 15,9 17,0 12,2
Cambodge -6,4 -6,0 -8,7 -8,0 -2,5 -29,6 -18,8 13 -33 -3,6 -3,0
Chine 1,7 1,5 0,2 0,7 1,7 2,0 2,5 14 14 1,6 1.2
Fidji -3,5 -6,6 -84 -12,8 -13,7 -15,8 -17,2 -1,7 -7,6 -7,5 -7,6
[Ies Marshall 9,9 -0,9 -2,0 -31,2 14,9 22,7 10,0 16,8 2,0 2,8 -3,6
Iles Salomon =37 -4,3 -3,0 -9.5 -1,6 =51 -13,7 -10,8 -4,0 -84 -7.9
Inde -0,6 -1,8 -2,1 -0,9 0,9 -1,2 -2,0 -0,7 -11 -1.3 -2,.2
Indonésie -1,8 -1,6 -2,9 -2,7 -0,4 0,3 1,0 -0,2 -1,0 -1,2 -14
Kiribati 9.3 31,6 32,6 40,0 318 7,0 -2,4 10,3 9,8 9,7 88
Lao, République démocratique populaire -8,7 -74 9,1 -7,0 -1,6 2.3 -3,0 2,7 24 2,2 1,6
Malaisie 2,4 2,8 2,2 35 42 39 32 1,5 2,6 2,8 30
Maldives =235 -20,7 =278 -26,1 -35,1 -8,7 -16,3 -21,3 -18,0 -11,9 -8,0
Micronésie 73 10,5 21,6 16,1 =59 2,2 85 33 2,7 08 -0,5
Mongolie -6,3 -10,1 -16,7 -15,2 5,1 -13.8 -134 0,6 -6,9 7.7 -9.3
Myanmar -4,2 -6,8 -4,7 -2,8 -3,5 -0,3 -4,6 =37 -39 -4.5 -4,3
Nauru 4,2 12,4 7,6 4,6 2,5 38 1.8 1,2 57 -24 19
Népal 55 -0,3 -7,1 -6,9 -1,0 -1,7 -12,6 -4 32 -1,6 -3,6
Palaos -16,1 -22,9 -18,6 -30,4 -43,9 -40,5 -45,6 -51,8 -30,9 -24,9 -141
Papouasie-Nouvelle-Guinée 13,6 15,9 13,6 14,4 14,4 12,6 14,4 13,5 9,9 12,2 10,6
Philippines -04 -0,7 -2,6 -0,8 32 -1,5 -4,5 -2,6 2,2 -1,8 -11
Samoa -4,2 -1,8 08 2,8 0,6 -14,5 -11.3 -33 -0.3 -1,6 -2.2
Sri Lanka' -2,0 =24 -3,0 -2, -14 =37 -1,0
Thailande 10,5 9,6 5,6 7,0 4,2 =21 -3,5 14 18 2,0 2,8
Timor-Leste' -33,0 -17,5 -121 26,2 21,2 42,1 14,8 -0,7 -21,3 -24,4 -31.8
Tonga -8,2 -7.9 -7.3 -39 -6,5 -6,8 -6,8 -6,6 -74 -7,7 -7.3
Tuvalu 29,9 2,1 60,9 -22,1 16,1 233 43 10,7 4,0 -1.3 -6,3
Vanuatu 2,4 -10,7 4.8 10,2 =51 -6,0 -12.3 -2,2 -74 -6,5 -4.4
Viet Nam 0,2 -0,6 1.9 38 43 -2,2 03 58 30 2,7 13
Pays émergents et pays en développement
d'Europe -0,2 -0,6 1.8 1.4 0,1 1,6 2,7 -0,5 -0,3 -0,7 -0,8
Albanie -7,6 -7,5 -6,8 -7,6 -8,7 -1,7 =59 -1,2 -0,8 -1,0 -0,6
Bélarus =34 -1,7 0,0 -1,9 -0,3 32 35 -1,8 -2,0 =24 =24
Bosnie-Herzégovine -4,7 -4,8 -3,2 -2,6 -2,8 -1,8 -4,3 -2,8 -4,8 -4,9 -3,8
Bulgarie 31 33 0,9 1.9 0,0 -1,7 -4 -0,3 -1,0 -1.7 -0.3
Hongrie 4,5 2,0 0,2 -0,8 =11 -4,3 -84 0,2 1,6 0,6 1.5
Kosovo -8,0 -5,5 -7,6 -57 -7,0 -8,7 -10,3 -7, -10,0 -9.1 -7.2
Macédoine du Nord -2,6 -0,8 0,2 -3,0 -2,9 -2,8 -6,1 0,7 -2,1 -2,5 -2,5
Moldova, République de -3,6 -58 -10,8 -9,4 -1,7 -12,4 -15,8 -11,9 -11,2 -10,7 -8,5
Monténégro -16,2 -16,1 -17,0 -14,3 -26,1 9,2 -12,9 -11,6 -14,5 -14,0 -13,6
Pologne -1,0 -1,2 -1,9 -0,2 2,5 -1,2 -2,4 1,5 08 0,0 -1.0
Roumanie -1,6 -3,1 -4,6 -4.9 -4,9 -7.2 9,2 -7,0 -7,5 -7,0 -5.9
Russie 1,9 2,0 7,0 39 24 68 10,5 2,5 2,7 2,6 1,7
Serbie -2,9 5.2 -4.8 -6,9 -4,1 -4,3 -6,9 -2,6 -4,2 -4.8 -55
Tiirkiye -2,6 -4.1 -1,8 2,0 -4,3 -0,8 =51 -4,0 -2,2 -2,1 -1.9
Ukraine -1,5 -2,2 -33 -2,7 33 -19 50 =54 -8,1 -14,3 -4,3
Amérique latine et Caraibes -2,2 -1,8 -2,7 -2,1 -0,2 -1,8 -2,2 -1.1 -0,9 -11 -1,2
Antigua-et-Barbuda -2,4 -1,7 -14,0 -6,5 -15,9 -18,0 -15,9 -12,8 -10,5 -9.8 -8,6
Argentine -2,7 -4.8 -5.2 -0,8 0,7 14 -0,6 -3.2 0,6 0,6 1,5
Aruba 4,6 1,0 -0,5 0,2 -16,6 -2,1 6,0 4.8 6,2 58 30
Bahamas -12,5 -13,5 -9,5 -2,2 -22,9 =214 91 -1,7 -7.9 -7.2 -6,8
Barbade -39 =34 -3,6 -1,6 -4,9 -10,3 -9,9 -8,6 -6,4 -6,1 -4.8
Belize -7,3 -7,0 -6,6 -7,7 -6,2 -6,5 -8.3 -0,6 -3,0 -2,6 -2,5
Bolivie -5,6 -5,0 -4.3 -3.3 0,0 39 2,1 -2,6 -54 -55 -6,1
Brésil -7 -1,2 -2,8 -3,5 -1,7 2,4 -2,1 -1,0 -1,7 -1,8 -1,6
Chili -2,6 -2,8 -4,5 -5.2 -19 -7.3 -8,7 -3,5 -2.3 -2,7 -3,0
Colombie -4,5 -3,2 -4,2 -4,6 =34 =56 -6,1 -2,5 -2,5 -2,6 -35
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Tableau A12. Pays émergents et pays en développement : soldes des transactions courantes (suite)

(En pourcentage du PIB)
Projections

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Amérique latine et Caraibes (fin) -2,2 -1,8 -2,7 21 -0,2 -1,8 -2,2 -11 -0,9 -11 -1,2
Costa Rica -2,1 -3,6 -3,0 -1.3 -1,0 =32 -3,2 -1,4 -2,2 -2,2 -1.4
Dominique -9,0 -11,0 -46,7 -38,1 -37,4 -32,9 -26,7 -33,9 -33,1 -30,7 -15,0
El Salvador -2,3 -1,9 -33 -0,4 1.1 -4,3 -6,8 -1.4 -2,2 =24 =29
Equateur 11 -0,2 -1,.2 -0,1 23 2,9 1.8 19 2,8 24 2,5
Grenade -8,8 -11,5 -12,8 -10,4 -16,1 -14,5 -11,0 =91 -11,3 -14,6 -8,5
Guatemala 1,0 1,2 09 24 5.0 2,2 1.3 3,1 24 18 01
Guyana 1,5 -4,9 -29,0 -68,8 -17.3 -26,0 26,2 10,3 36,9 12,6 25,9
Haiti -1,7 -2,2 -2,9 -1,1 0,4 0,4 -2,3 -3,5 -0,4 -0,9 -1.2
Honduras -3,2 -1.3 -6,6 -2,6 2,9 -55 -6,6 -39 -5.3 -5,1 -39
Jamaique -0,3 -2,7 -1,5 -1.9 -1.1 1.0 -0,8 2,9 1,6 0,5 -2,0
Mexique -2,3 -1,8 -2,1 -0,3 24 -0,3 -1,2 -0,3 -0,7 -0,9 -1,0
Nicaragua -8,5 -7,2 -1,8 5.9 3,7 -3,8 -2,4 7,7 6,8 6,1 0,7
Panama -7,5 -58 -1,9 5,1 0,7 -1,2 -0,6 -4,5 -0,4 -0,5 -2,5
Paraguay 4,6 33 -0,2 -0,6 19 -0,9 =71 0,3 -0,6 -2,5 -0,2
Pérou -2,2 -0,8 -1,1 -0,6 0,9 =21 -4,0 0,8 0,3 -0,1 -15
République dominicaine -1,1 -0,2 -1,5 -1,3 -1,7 -2,8 -5,8 -3,6 =34 =34 -2,8
Saint-Kitts-et-Nevis =121 -10,2 -5,8 -4.8 -10,8 =51 -10,8 -13,6 -10,4 -12,4 -5.3
Saint-Vincent-et-les Grenadines -131 -11,9 -10,3 -2,4 -15,9 -22,2 -18,9 -17.,5 -18,9 -15,4 -8,9
Sainte-Lucie -6,5 -2,0 14 5.5 -18,9 -11,9 -2,9 -1,9 -1.5 -1.3 -0,4
Suriname -4,8 1,9 -3,0 -11,2 8,9 57 2,1 39 1,8 1,6 11
Trinité-et-Tobago -33 59 6,6 43 -6,5 10,7 17,4 12,1 55 7.2 6,5
Uruguay 0,8 0,0 -0,5 1,2 -0,7 -2,5 -39 =38 -2,7 -2,6 -2,0
Venezuela =34 7,5 8,4 5.9 =35 -1,2 3,6 3,1 41 33
Moyen-Orient et Asie centrale -4,2 -1,0 2,9 04 -3,6 3.4 8,4 3,7 1,7 0,8 -0,3
Afghanistan’ 9,0 7,6 121 11,7 14,0
Algérie -14,6 -11,8 -8,7 -8,7 -11.3 -2,4 8,4 2,5 13 -0,8 -2,6
Arabie saoudite -3,7 1,7 8,6 4,6 =35 4.8 13,7 3.2 04 -1.8 -2,7
Arménie -1,0 -1,3 -7,2 =71 -4,0 -3,5 0,3 -2,3 -4,2 -4,8 -50
Azerbaidjan =36 41 12,8 9,1 -0,5 151 29,8 11,5 6,1 59 04
Bahrein -4.4 -39 -6,2 -2,0 -9.1 6,4 14,6 59 53 4,5 29
Cisjordanie et Gaza' -13,9 -13,2 -13,2 -10,4 -12,3 -9.8 -10,6 -16,6
Djibouti -1,0 -4.8 14,7 18,3 11,5 -6,6 17,6 22,4 6.2 49 6,1
Egypte -5,6 -5.8 -2,3 =34 -2,9 -4.4 -3,5 -1,2 -6,6 -6,4 -4,1
Emirats arabes unis 3,6 7,0 9,7 8,9 6,0 11,5 13,2 10,7 8,8 8.2 6,4
Géorgie 12,2 -7,9 -6,7 -5,.8 12,4 -10,3 -4,5 -4,3 -58 -5,9 =58
Iran 2,9 3,1 7.9 -0,7 -1,9 39 38 2,8 2,9 3,0 3,0
Iraq -10,7 =54 3,7 -0,8 -15,4 6,5 15,4 4,5 -1,9 =34 -6,4
Jordanie -9.7 -10,6 -6,8 -1,7 =57 -8,0 -7,8 -3,5 -5,0 -4,0 -4,0
Kazakhstan =51 -2,1 -1,0 -39 -6,4 -1,4 31 -33 -1.5 -2,7 =34
Koweit -4,6 8,0 14,3 12,7 44 25,2 34,3 31,4 28,2 23,7 13,9
Liban? -235 -26,5 -28,9 -28,2 -15,8 -18,1 -27,7 -235 .
Libye -94 6,6 14,7 6,7 -10,2 16,1 28,6 14,6 11 12,5 10,5
Maroc =38 -3,2 -4,9 =34 -1,2 -2.3 =36 -0,6 -2,0 =23 -3,0
Mauritanie -11,0 -10,0 =131 -10,5 -6,8 -8,6 -14,9 -8,8 -7,2 -8,7 -6,1
Oman -16,6 -13,6 -4.9 -4.9 -16,5 =55 39 2,4 2.3 14 2,0
Ouzbékistan 0,2 2,1 -6,1 -5,0 -4,6 -6,3 -3,2 -1,7 -6,3 -6,1 -4,9
Pakistan -1,6 -3,6 =54 -4,2 -1,5 -0,8 -4,7 -1,0 -0,2 -0,9 -0,9
Qatar -55 4,0 9,1 2.4 =21 14,6 26,8 17,1 13,4 13,3 11,3
République kirghize -11,6 -6,2 -12,1 -11,5 45 -8,0 -41,9 -48,2 =217 -6,5 =58
Somalie -55 1,7 0,0 -9,7 -4,7 -7.1 -8,2 -11,0 -8,7 -9,0 -10,5
Soudan’ -6,5 =94 -13,9 -15,2 16,6 -7,5 11,3 -3,6 -39 -8,6 -10,4
Syrie!
Tadjikistan -4,2 2,1 -4,9 -2,2 43 8,2 15,6 49 0,3 -1.7 -2,8
Tunisie -9,7 -9,7 -10,8 -8,1 -6,0 -6,0 -9.0 -2,7 =35 =34 -4,0
Turkménistan -22,6 -13,6 6,1 2,9 29 6,6 7,0 4,7 4,0 2,7 -1.4
Yémen -54 -1,5 -3,2 -4,2 -15,6 -14,2 -17,7 -20,3 -25,0 -25,7 -2,0

146

Fonds monétaire international | Octobre 2024



APPENDICE STATISTIQUE

Tableau A12. Pays émergents et pays en développement : soldes des transactions courantes (fin)

(En pourcentage du PIB)
Projections

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2029
Afrique subsaharienne -3,5 -2,0 -2,0 -3,0 -2,6 -0,9 -2,2 -2,7 -3,2 -2,9 -2,4
Angola -2,7 -0,5 6,5 54 13 10,0 83 38 33 1.5 1,1
Afrique du Sud -2,7 -24 2,9 -2,6 2,0 37 -0,5 -1,6 -1,6 -1.9 -2,2
Bénin -3,0 -4,2 -4,6 -4,0 -1,7 -4,2 -6,1 -5.9 -6,0 -6,0 -4,5
Botswana 8,0 56 04 -6,9 -10,3 -1.3 -1.2 -0,6 -2,0 1,5 0,2
Burkina Faso -6,1 -5,0 -4,2 =33 4,2 0,4 -7.4 -8,0 -3.8 -1.2 14
Burundi -11,1 -11,8 -12,8 -11,6 -11,2 -11,9 -15,9 -13,8 -15,1 -21,8 -18,9
Cabo Verde =34 -7,0 -4.8 0,2 -15,3 -11,9 -3,6 =31 -5.2 -53 -3.2
Cameroun -3,1 -2,6 -35 -4,3 =37 -4,0 -34 -39 -2,8 -35 =31
Comores -4.4 =22 -3,0 =35 -1.8 -03 -0,6 -2,5 -32 -39 -4.8
Congo, République du -45,3 -39 18,5 1,7 12,6 12,8 17,7 6,4 2,5 2,1 -1,
Congo, République démocratique du -3,9 -3,1 -3,5 -3,2 -2,1 -1,0 -4,9 -6,3 -4,0 -2,0 -3,0
Cote d'lvoire -0,9 -2,0 -39 -2,2 =31 -39 1,7 -8,0 -54 -1.3 -2,3
Erythrée! 13,4 24.8 15,5 13,0
Eswatini 79 6,2 1.3 39 7,1 2,6 -2,7 2,2 38 1.7 1,0
Ethiopie -10,9 -8,5 -6,5 =53 -4,6 =32 -4,3 -2,9 -34 -4.8 -1,9
Gabon -54 -0,7 7,1 4,6 -0,5 35 10,9 54 51 31 -0,3
Gambie -9.2 -7.4 -9.5 -6,2 -3,0 -4,2 -4,2 -8,6 -4,4 -2.8 -0,9
Ghana -5,1 -33 -3,0 -2,2 -2,5 -2,7 -2,3 -1.4 -2,5 -2,0 -2,1
Guinée -30,7 -6,7 -18,5 -15,5 -16,2 -2,5 -8,6 -8,8 -9.5 -8,8 -7.3
Guinée-Bissau 14 03 -3,5 -8,5 -2,6 -0,8 -8,6 -8,7 -6,1 -4.4 -4,0
Guinée équatoriale -26,0 -7,8 -2,7 -7,5 -0,8 4,2 2,1 -0,8 -04 -2,7 -4,1
Kenya =54 -7,0 -5,4 -5,2 -4,7 -5,2 -5,0 -4,0 -4,1 -4,1 -4,0
Lesotho -10,2 -7,0 -7,0 -6,1 =57 -9,0 -13,8 -0,2 -0,7 2.2 =21
Libéria -23,0 -22,3 -21.3 -19,6 -16,4 -17,8 -19,0 -26,4 -22,6 -21.9 -16,6
Madagascar 0,5 -0,4 0,7 -2,3 =54 -4,9 =54 -4,5 -6,8 -6,0 -4,8
Malawi -13,1 -15,5 -12,0 -12,6 -13,8 -15,4 -16,7 -16,3 -13,9 -13,8 -11,0
Mali 7.2 -7.3 -4,9 -7,5 -2,2 -74 -10,8 7.1 -5,5 -35 4,7
Maurice -3,9 -4,5 -3.8 =50 -8,8 -13,0 -111 -33 -55 -4,6 -41
Mozambique -31,9 -19,5 -29,5 -16,1 -26,5 -21,3 =364 -10,6 -29,9 -30,0 -11,8
Namibie -16,5 -4.4 -3,6 -1.8 30 -11,4 -13,0 -14,8 -15,9 -17,0 -11,2
Niger -14 -11,4 -12,7 -12,2 -13,2 -141 -16,2 -14,4 -4,6 -4,3 -4.8
Nigéria 13 3,6 1.7 -2,9 =37 -0,7 0,2 1.7 -0,5 -0,7 -2,0
Ouganda -2,6 -4.8 -6,1 -6,9 9.5 -84 -8,6 -74 -6,6 -6,6 -2,6
République centrafricaine -54 -7.8 -8,0 -4,9 -8,2 -11,2 -12,9 -8,8 -8,6 -6,9 -39
Rwanda -15,3 -9,5 -10,1 -11,9 =121 -10,9 94 -11,7 -12,0 -11,0 -7,5
Sao Tomé-et-Principe -7,2 -15.3 -13,0 -12,8 -11,2 -13,1 -14.4 -12.3 -7,2 -5,7 -4,9
Sénégal -4,2 -7.3 -8,8 -7.9 -10,9 -12,1 -20,0 -18,8 -12,7 -8,3 -4,5
Seychelles -18,7 -16,2 =24 -2,8 -12,3 -8,7 -74 7.2 -101 -101 9,2
Sierra Leone 4.9 =117 -10,9 -12,2 -4.8 -5.7 2,2 -6,0 -5,5 -57 -4,5
Soudan du Sud 19,6 9,6 11,0 2,1 -18,9 9.4 9,2 2,9 33 24 -1.1
Tanzanie -4,2 -2,8 -35 -3,0 -2,5 -39 -5.7 -53 -39 -34 -2,5
Tchad -4,6 -6,0 -4,2 -33 -2,8 -1.8 55 -0,9 -1.7 -2,5 -13
Togo -7.2 -1,5 -2,6 -0,8 -03 -2,2 =35 -2.9 -3,0 -2,9 -2,0
Zambie =33 -1,7 -1.3 0,6 11,8 11,9 38 -1,9 -0,2 6,9 6,2
Zimbabwe -34 -1,2 -37 35 2,5 1,0 0,9 0,4 -03 0,4 11

Woir les notes relatives a I'Mghanistan, a la Cisjordanie et Gaza, a I’Erythrée, au Liban, au Soudan, a Sri Lanka, a la Syrie, au Timor-Leste et au Venezuela dans la section « Notes sur les
pays » de I'appendice statistique.
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Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier

(Milliards de dollars)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Pays avancés
Solde du compte financier 440,0 391.8 456,9 1521 -38,6 442,5 -37,6 132,7 326,6 275,0
Investissements directs nets -209,3 243,5 -174,8 18,0 82,5 699,5 545,4 571.8 284,4 251,9
Investissements de portefeuille nets 519,4 26,7 517,4 66,6 110,0 2621 -740,8 -366,3 -397.2 -156,5
Dérivés financiers nets 213 33,6 57,6 8,6 73,6 378 12,7 25,0 1193 108,7
Autres investissements nets -70,0 -161,6 -72,9 =91 -660,7 -1194,2 3538 -59,2 2472 -96,3
Variation des réserves 190,2 247,6 129,5 68,0 358,2 636,2 -211,5 -49,0 72,2 166,5
Etats-Unis
Solde du compte financier -362,4 -373,2 -302,9 -558,4 -672,0 -823,6 -869,1 -924,1 -895,4 -936,6
Investissements directs nets -174,6 28,6 -345,4 -201,1 145,3 -133,8 -20,5 105,3 -15,1 -81,2
Investissements de portefeuille nets -193,8 -250,1 788 -244.9 -540,2 97.4 -437,7  -1149,5 -530.4 -354,3
Dérivés financiers nets 7,8 24,0 -20,4 -41,7 =51 -39,0 -80,7 -15,6 -24,2 -29.4
Autres investissements nets -4,0 -1741 -20,8 =754 -280,9 -862,2 -336,1 1357 -328,2 -471,6
Variation des réserves 2,1 -1,7 50 4,7 9,0 114,0 58 0,0 2,5 0,0
Zone euro
Solde du compte financier 316,8 373,7 353,0 266,9 219,5 437,7 54,9 3514
Investissements directs nets 124,3 355 104,7 118,6 -198,2 498,3 305,5 6,6
Investissements de portefeuille nets 530,4 402,4 273,7 -95,6 607,9 286,2 -263,0 -100,5
Dérivés financiers nets 21,7 10,4 46,8 7,0 20,8 66,6 70,3 18,8
Autres investissements nets -376,9 -73,5 -102,1 230,2 -225,9 -567,7 -76,6 4399
Variation des réserves 17,3 -1,2 29,8 6,7 15,0 154,3 18,8 -13,5
Allemagne
Solde du compte financier 286,5 303,0 287,0 2243 192,6 2473 208,9 259,3 311,7 3134
Investissements directs nets 48,1 37,7 25,1 98,4 -31,2 96,4 118,2 64,6 101,7 105,4
Investissements de portefeuille nets 217,9 220,7 1774 82,9 19,7 2334 1.3 1,2 100,7 45,2
Dérivés financiers nets 31,7 12,6 26,8 23,0 106,3 56,7 43,8 43,2 58,0 55,6
Autres investissements nets -13,0 33,5 57,2 20,6 97,9 -176,9 30,9 149,3 51,2 107,3
Variation des réserves 1,9 -1,4 0,5 -0,6 -0,1 37,7 4,7 1,0 0,0 0,0
France
Solde du compte financier -2,7 -30,5 -9,5 1,4 -70,0 1,8 -38,2 -34,0 10,6 38
Investissements directs nets 37,2 2,8 61,0 31,0 10,5 21,0 -23,2 30,3 34,5 37,2
Investissements de portefeuille nets 50,1 9.9 11,6 -64,1 -30,9 9,8 -92,6 -145,6 -31,5 -1,5
Dérivés financiers nets -17,6 -1,4 -30,5 41 -27,2 21,0 -41,4 -18,0 -12,9 -10,4
Autres investissements nets -75,3 -40,3 -63,8 371 -24,7 -78,2 114,2 121,0 291 -19.9
Variation des réserves 2,5 =34 12,3 3.2 4,6 27,0 2,0 =217 -8,6 -1,6
Italie
Solde du compte financier 38,1 63,5 44,6 61,6 85,6 53,5 -8,3 34,0 34,0 43,6
Investissements directs nets -12,3 2,9 -3,6 4,0 23,9 31,2 -14,3 -11,5 1,2 1,6
Investissements de portefeuille nets 157,8 103,1 157,1 -55,7 133,5 148,8 178,5 -26,9 -57.3 -45,2
Dérivés financiers nets -3,6 -8,4 -3,3 3,0 -2,9 -0,2 12,2 -5,0 -2,3 -0,9
Autres investissements nets -102,5 -37.1 -108,7 106,7 -73.4 -150,7 -186,8 74,5 92,4 88,2
Variation des réserves -1,3 3,0 3,1 3,6 4,6 24,5 2,1 3,0 0,0 0,0
Espagne
Solde du compte financier 37,5 40,2 36,7 30,0 12,1 30,6 23,0 64,7 74,6 75,1
Investissements directs nets 15,4 14,9 -21,2 10,4 18,8 -13,7 42 -3,2 -4,1 -4.6
Investissements de portefeuille nets 64,5 36,9 28,3 -56,7 87,8 44,5 36,9 -18,0 331 42,3
Dérivés financiers nets 2,9 8,7 -11 -6,2 -8,1 1,0 2,4 -4,5 0,0 0,0
Autres investissements nets -54,5 -24,5 28,1 81,7 -86,0 -13.4 -25,1 83,8 45,6 37,3
Variation des réserves 9,1 41 2,6 0,8 -0,4 12,2 4,7 6,5 0,0 0,0
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Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier (suite)

(Milliards de dollars)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Japon

Solde du compte financier 266,5 168,3 183,9 2283 132,2 153,3 53,2 167,5 151,5 156,4
Investissements directs nets 137,5 155,0 134,6 218,9 87,5 174,7 126,8 162,9 122,4 120,6
Investissements de portefeuille nets 276,3 -50,6 92,2 87,4 38,5 -198,3 -142,6 197,7 -27,6 -42,6
Dérivés financiers nets -16,1 30,4 09 3,2 78 19,9 38,0 44.6 44,6 44,6
Autres investissements nets -125,6 10,0 -67,9 -106,7 -12,4 941 78,4 -267,5 99,6 22,2
Variation des réserves =57 23,6 24,0 25,5 10,9 62,8 -47.4 29,8 -87,5 11,5

Royaume-Uni

Solde du compte financier -159,8 -102,4 -124,0 -98,5 -93,8 -14,2 -78,6 -59,9 -104,6 -110,8
Investissements directs nets -297,4 46,1 -49 -42,2 -140,4 156,8 80,7 154,3 7,2 7,5
Investissements de portefeuille nets -160,1 -92,8 -354,9 34,9 36,5 -261,9 -44,9 226,5 -194,6 -202,4
Dérivés financiers nets 15,6 19,3 10,3 2,5 33,1 -37.5 -59.8 0,8 6,2 6,5
Autres investissements nets 273,2 -83,7 200,7 -92,5 -19,7 104,0 -53,2 -436,8 76,6 77,6
Variation des réserves 8,8 8,38 24,8 -1.1 =33 244 -1,3 -4,6 0,0 0,0

Canada

Solde du compte financier -45,4 -44,2 -35,8 -37,9 -34,3 8,3 -2,4 -11,6 -12,7 -29,4
Investissements directs nets 335 53,4 20,4 26,9 18,1 44,5 36,8 353 35,0 50,6
Investissements de portefeuille nets -103,6 -74,9 3,4 -1,6 -67,7 -44,7 -114,6 15,4 -47,6 =275
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets 19,1 -23,5 -58,2 -63,3 14,0 -11,8 64,7 -69,3 -0,2 -52,5
Variation des réserves 5,6 08 -1,5 0,1 1.3 20,2 10,6 7,0 0,0 0,0

Autres pays avancés'

Solde du compte financier 322,4 307,3 360,1 3329 382,2 605,5 503,3 503,0 555,5 560,3
Investissements directs nets -77,3 -156,9 42,6 -26,6 65,8 -51,6 -15,5 14,8 -84,6 -72,7
Investissements de portefeuille nets 245,2 151,2 3674 309,6 265,3 4999 312,2 394,2 291,2 350,6
Dérivés financiers nets 33 -5,6 31,8 20,0 -13.3 -15,5 36,3 -3,6 47,9 414
Autres investissements nets 1,0 105,5 -131,2 -0,4 -258,2 -84,5 367,9 152,0 135,5 88,1
Variation des réserves 162,0 2131 49,5 30,3 322,6 257,2 -197,6 -64,8 164,7 152,2

Pays émergents et pays en
développement

Solde du compte financier -396,0 -276,3 -264,1 -149,2 42,4 212,0 551,1 175,6 183,5 131,9
Investissements directs nets -271,4 -306,5 -375,9 -355,5 -319,8 -483,6 -250,5 -155,9 -185,7 -276,4
Investissements de portefeuille nets -50,2 -210,3 -105,8 -74.3 -13,9 115,2 502,8 150,3 -30,3 -39,7
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets 405,1 57,2 96,8 108,1 265,6 74,7 168,2 -30,6 -108,8 -50,6
Variation des réserves -481,1 186,4 123,0 167,3 83,9 513,6 120,0 197,0 486,7 4794

Fonds monétaire international | Octobre 2024 149



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : CHANGEMENT DE CAP ET MENACES GRANDISSANTES

Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier (suite)

(Milliards de dollars)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Par région

Pays émergents et pays en
développement d'Asie

Solde du compte financier -29.9 -59,2 -263,2 -52,1 155,1 1431 207,0 188,3 2221 265,9
Investissements directs nets -25,8 -108,3 -170,3 -144,7 -162,5 -258,6 -63,7 88,7 53,0 -7,8
Investissements de portefeuille nets 31,1 -70,1 -100,4 -72,0 -106,8 -20,7 309,8 41,4 -74,6 -72,5
Dérivés financiers nets -4,6 2,3 4,7 -2,5 15,8 -2,3 18,3 21,2 20,8 21,0
Autres investissements nets 3538 -82,3 -18,9 70,4 2445 146,9 -106,0 -34,2 -62,5 -52,7
Variation des réserves -384,6 199,2 22,1 97,0 164,4 2783 493 71,0 2841 377,5

Pays émergents et pays en
développement d’'Europe

Solde du compte financier 10,9 -25,4 106,2 60,2 8,7 85,5 162,2 -28,5 -4,7 -33,8
Investissements directs nets -42.,8 -27,8 -25,8 -50,1 -38,3 -40,3 -35,3 -31,2 -41,1 -50,9
Investissements de portefeuille nets -10,8 -34,9 9.8 -2,8 21,1 40,4 26,8 -19,2 -17,2 -1.7
Dérivés financiers nets 0,5 -2,2 -3,0 14 0,3 -4,6 -5,6 49 -0,9 -0,8
Autres investissements nets 28,3 26,0 79,6 19,7 30,1 =374 144,6 -31,8 -15,5 -14,9
Variation des réserves 35,7 13,4 45,6 92,2 -4,4 127,2 31,6 48,7 70,0 34,4

Amérique latine et Caraibes

Solde du compte financier -113,0 -110,8 -166,0 -124,4 -9.2 -106,3 -147,6 -86,5 -70,7 -89,5
Investissements directs nets -124,4 -120,6 -148,0 -114,0 -92,9 -101,1 -1211 -140,5 -104,1 -117,6
Investissements de portefeuille nets -53,2 -45,7 -16,5 -2,4 -8,9 -16,4 11,9 25,0 -0,5 0,5
Dérivés financiers nets -2,9 39 4,0 49 57 2,0 2,1 -6,5 0,1 -0,4
Autres investissements nets 46,5 34,1 -16,7 19,8 70,7 411 -23,0 13,7 -4,5 1,3
Variation des réserves 21,0 17,3 111 -32,6 16,2 50,3 -17.5 21,8 38,4 26,8

Moyen-Orient et Asie centrale

Solde du compte financier -198,6 -37,5 96,0 21,0 -92,6 107,0 380,8 164,1 86,0 36,6
Investissements directs nets -45,1 -14,0 -18,9 -18,6 -17,6 -21,6 -12,3 -37,7 -49,3 -52,6
Investissements de portefeuille nets -04 -35,7 6,7 21,5 78,5 66,7 153,3 102,5 60,7 313
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets -13,9 794 75,9 11,8 -72,2 20,0 1779 41,0 -13,3 23,3
Variation des réserves -148,0 -59,6 393 45 -87,9 43,9 66,0 60,7 85,4 33,6

Afrique subsaharienne

Solde du compte financier -65,3 43,4 -37,0 -53,9 -19,7 -17.3 -511 -61,8 -49.2 -47 4
Investissements directs nets -33,2 -35,7 -12,8 -28,1 -8,5 -62,1 -18,0 -35,2 -44,2 -47,5
Investissements de portefeuille nets -17,0 -24,0 -54 -18,6 2,2 45,3 1,0 0,7 12 2,7
Dérivés financiers nets 0,5 0,3 -0,6 0,3 -0,1 -0,5 1,6 -2,1 -1,5 -1,4
Autres investissements nets -9.6 0,0 -23,2 -13,6 -7.5 -13,7 -25,4 -19.4 -13,0 -7,7
Variation des réserves =52 16,1 49 6,3 -4.4 13,7 =94 -5,2 8,7 71
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Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier (fin)

(Milliards de dollars)
Projections
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Classification analytique
Source des recettes d'exportation

Combustibles

Solde du compte financier -160,5 17,7 165,8 54,6 -56,1 165,0 465,4 194,4 159,2 103,6
Investissements directs nets -33,9 13,7 9,6 -4,2 -1,4 -6,8 18,0 -20,6 4,8 -29.0
Investissements de portefeuille nets 2,9 -30,3 6,2 19,0 79.5 84,3 120,2 93,9 74,8 38,7
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets 25,5 108,0 107,5 30,2 -52,4 44,9 2441 68,3 13,1 64,3
Variation des réserves -164,0 -66,8 48,9 8,0 -88,7 43,5 87,5 55,7 64,2 28,6

Autres produits

Solde du compte financier -235,5 -294,0 -429,8 -203,8 98,5 471 85,8 -18,8 243 28,3
Investissements directs nets -237,5 -320,1 -385,5 -351,3 -318,4 -476,8 -268,5 -135,3 -190,5 -247 4
Investissements de portefeuille nets -53,1 -180,0 -112,0 -933 -933 30,9 382,6 56,4 -105,1 -78,5
Dérivés financiers nets -6,5 4.4 51 4,0 21,7 =54 16,3 17,6 18,4 18,3
Autres investissements nets 379,6 -50,8 -10,7 77,9 318,0 29,8 -76,0 -98,8 -121,9 -115,0
Variation des réserves -317,1 253,1 74,1 159,3 172,6 470,1 32,5 141,2 422,5 450,8

Source de financement extérieur

Pays débiteurs (net)

Solde du compte financier -275,5 -329,3 -359,5 -293,8 -117,9 -304,9 -4231 -290,1 -327,0 -382,6
Investissements directs nets -2771 -256,4 -290,0 -273,3 -231,3 -283,5 -289,6 -273,6 -315,9 -322,8
Investissements de portefeuille nets -67,4 -128,7 =371 -35,8 -57,1 -27.3 68,7 -38,1 -95,7 -60,5
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets 15,8 -25,7 -29.4 -64,6 36,3 -201,2 -159,5 -133,0 -117,6 -141,5
Variation des réserves 66,9 71,7 -3,0 80,9 128,2 204,1 -46,6 146,8 191,9 132,8

Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés ou

bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023
Solde du compte financier -81,1 -59,3 -47,0 -46,5 -27,3 -40,0 -36,3 -41,5 -67,7 -78,0
Investissements directs nets -35,2 -27,2 -25,5 -32,4 -22,8 -34,0 -22,9 -35,2 -67,3 -44.1
Investissements de portefeuille nets -121 -36,7 -21,2 -17.9 42 -18,5 32,5 838 -138 -31
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets -35,2 -10,7 -4.4 2,9 10,7 8,4 -24,8 -25,8 -13,9 -44.5
Variation des réserves 1,8 15,9 4,5 0,7 -17.9 51 -20,9 10,3 26,3 13,3
Pour mémoire
Monde
Solde du compte financier 441 115,5 192,9 3,0 3,7 654,5 513,6 308,2 510,1 406,8

Note : Les estimations figurant dans ce tableau reposent sur les statistiques des comptes nationaux et de la balance des paiements des pays. Les valeurs composites des groupes de pays sont
égales a la somme des valeurs en dollars pour les pays concernés. Certains agrégats de groupe pour les dérivés financiers ne sont pas indiqués parce que les données sont incomplétes. Les
projections pour la zone euro ne sont pas disponibles & cause de données insuffisantes.

"Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon, Royaume-Uni) et zone euro.
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Tableau A14. Etat récapitulatif de la capacité ou du besoin de financement

(En pourcentage du PIB)
Projections
Moyennes Moyenne
2006-15  2010-17 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026-29
Pays avancés
Capacité/besoin de financement -0,3 04 0,6 0,7 0,2 08 -0,2 0,2 04 04 0,5
Solde du compte courant -0,2 04 0,7 0,7 0,3 0,8 -04 0,2 04 04 0,5
Epargne 21,7 22,0 231 23,3 22,6 23,5 23,2 224 22,3 224 22,9
Investissement 21,9 21,5 22,5 22,7 22,4 22,7 234 22,6 22,2 22,3 22,6
Solde du compte de capital 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0
Etats-Unis
Capacité/besoin de financement =33 -2,4 2,1l 2,1l -2,8 =37 -39 -33 -33 =31 -2,4
Solde du compte courant =33 -2,3 =21 =21 -2,8 -3,7 -39 =33 =33 -3,1 -2,4
Epargne 17,3 18,1 19,1 19,3 18,2 17,6 18,3 17,4 17,9 18,2 19,3
Investissement 20,5 20,3 21,6 21,7 214 21,3 21,9 21,5 21,8 22,0 22,3
Solde du compte de capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zone euro
Capacité/besoin de financement 0,6 1,7 2,5 2,2 1,7 2,9 0,8 1,8
Solde du compte courant 0,5 1,7 28 24 1.7 2,5 -0,3 1,6 2,6 24 23
Epargne 22,5 22,8 24,9 25,5 24,5 26,5 25,4 25,5 25,0 24,9 24,9
Investissement 21,1 20,3 21,5 22,3 21,9 22,7 23,5 21,9 20,6 20,6 20,8
Solde du compte de capital 0,1 0,1 -0,3 -0,2 0,0 0,4 1,1 0,3
Allemagne
Capacité/besoin de financement 6,4 71 7.8 79 6,2 71 3,6 55 6,6 6,4 57
Solde du compte courant 6,4 71 78 8,0 6,5 7,2 4,2 6,2 6,6 6,4 57
Epargne 26,4 271 29,3 29,3 28,1 29,6 27,2 27,8 27,2 26,9 26,8
Investissement 19,9 20,0 21,5 21,3 21,7 22,5 23,0 21,7 20,6 20,5 211
Solde du compte de capital 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 -0,5 -0,7 0,0 0,0 0,0
France
Capacité/besoin de financement -0,6 -0,8 -0,6 0,7 -2,0 0,6 -0,8 -0,7 0,3 0,1 -0,1
Solde du compte courant -0,7 -0,8 -0,7 0,6 -21 0,3 -1,2 -1,0 0,1 -0.1 -0,3
Epargne 21,5 21,0 21,9 23,6 20,8 23,7 24,6 23,9 22,3 21,8 21,3
Investissement 22,1 21,8 22,6 23,0 22,8 234 25,8 24,9 22,3 219 21,6
Solde du compte de capital 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,4 0,4 0,3 0,2 0,2 0,2
Italie
Capacité/besoin de financement -0,9 0,4 2,5 31 38 2,2 -1,2 0,7 14 18 2,2
Solde du compte courant -0,9 0,3 2,5 3,2 3,8 21 -1,7 0,0 11 14 21
Epargne 18,8 18,7 21,2 21,5 21,7 24,1 23,0 22,7 231 23,6 24,7
Investissement 19,8 18,3 18,7 18,4 17,9 22,0 24,8 22,8 22,1 22,2 22,6
Solde du compte de capital 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,5 0,7 0,3 04 0,1
Espagne
Capacité/besoin de financement -2,7 11 2,4 2,5 12 1,6 13 3,7 43 41 2,9
Solde du compte courant =31 0,7 19 2,1 0,8 0,8 04 2,7 34 32 2,6
Epargne 19,8 20,1 22,6 23,0 214 22,6 23,0 23,7 238 238 233
Investissement 23,0 19,4 20,7 20,9 20,6 21,9 22,7 21,0 20,4 20,6 20,7
Solde du compte de capital 0,4 04 0,5 0,3 0,4 0,9 0,9 1,1 1,0 0,9 0,3
Japon
Capacité/besoin de financement 2,5 24 35 34 29 38 2,1 35 37 36 33
Solde du compte courant 2,6 2,5 35 34 3,0 39 2,1 36 38 36 33
Epargne 27.1 26,8 29,2 29,2 28,2 29,7 28,9 30,0 30,4 30,3 29,7
Investissement 24,5 244 25,6 258 25,2 258 26,8 26,4 26,6 26,6 26,4
Solde du compte de capital -0,1 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Royaume-Uni
Capacité/besoin de financement -3,6 -4,0 41 -2,7 =3l -0,5 -2,2 -2,2 -2,9 -3,0 -2,7
Solde du compte courant -3,6 -39 -39 -2,7 -2,9 -04 -2,1 -2,0 -2,8 -2,8 -2,6
Epargne 13,3 13,1 14,1 15,6 14,6 17,2 16,6 15,8 14,3 14,3 14,7
Investissement 16,9 17,0 18,1 18,2 17,6 17,7 18,7 17,7 171 171 17,3
Solde du compte de capital -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
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Tableau A14. Etat récapitulatif de la capacité ou du besoin de financement (suite)

(En pourcentage du PIB)
Projections
Moyennes Moyenne
2006-15  2010-17 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025  2026-29
Canada
Capacité/besoin de financement -1,9 =31 -2,4 -2,0 -2,0 0,0 -0,4 -0,7 -1,0 -1,3 -21
Solde du compte courant -1,9 =31 =24 -2,0 -2,0 0,0 -04 -0,7 -1,0 -1.3 -2,1
Epargne 22,0 21,0 21,0 21,1 20,7 24,3 25,0 23,3 22,4 22,2 21,3
Investissement 24,0 24,1 23,4 23,0 22,7 24,3 25,4 24,0 23,4 23,4 23,4
Solde du compte de capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Autres pays avancés!
Capacité/besoin de financement 41 4,5 4,5 4,5 51 6,7 6,8 6,2 6,2 6,0 58
Solde du compte courant 42 4.6 43 4.6 5.1 6,8 6,8 6,1 6,1 59 5.7
Epargne 30,5 30,6 30,3 30,1 31,3 333 333 31,9 31,2 311 314
Investissement 26,2 258 25,8 25,5 259 26,2 26,3 25,6 251 25,2 25,6
Solde du compte de capital -0,1 -0,1 0,2 0,0 0,0 -0,2 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Pays émergents et pays en développement
Capacité/besoin de financement 1,9 0,6 -0,1 0,0 0,5 1,0 1,6 0,6 0,4 0,3 0,0
Solgie du compte courant 1.8 0,5 -0,2 0,0 04 1,0 1.7 0,6 0,4 0,3 0,0
Epargne 32,6 32,4 32,5 32,1 32,8 34,3 34,5 325 323 32,3 32,4
Investissement 31,0 319 32,7 32,2 32,4 33,5 33,1 32,0 32,0 32,2 32,5
Solde du compte de capital 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Par région
Pays émergents et pays en
développement d'Asie
Capacité/besoin de financement 3,0 14 -0,3 0,5 1,5 1,2 1,4 1,0 0,9 09 0,5
Solgie du compte courant 2,9 1.3 -0,3 0,5 1,5 1.2 1,3 1,0 0,8 0,9 0,5
Epargne 43,0 42,1 40,0 39,5 40,3 41,0 A 39,3 39,4 39,3 38,9
Investissement 40,2 40,8 40,2 39,1 38,7 39,8 39,7 383 38,6 38,4 38,3
Solde du compte de capital 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Pays émergents et pays en
développement d'Europe

Capacité/besoin de financement -0,4 -0,1 2,2 1,8 0,6 2,0 2,9 -0,2 -0,2 -0,6 -0,5
Solgie du compte courant -0,6 -0,4 1,8 14 0,1 1,6 2,7 -0,5 -0,3 -0,7 -0,7
Epargne 23,5 23,7 25,7 243 24,0 26,2 28,2 24,5 23,1 23,1 24,0
Investissement 24,0 24,1 23,8 23,0 23,9 24,5 254 24,8 234 238 24,7
Solde du compte de capital 0,2 0,3 04 0,4 0,5 04 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2
Amérique latine et Caraibes
Capacité/besoin de financement -1,6 -2,5 -2,7 -2,1 -0,1 -1.9 -2,2 -1,2 -1,0 -13 -13
Solde du compte courant -1,7 -2,6 -2,7 -2,1 -0,2 -1,8 -2,2 -11 -0,9 -1,1 -1,2
Epargne 20,1 18,6 16,4 16,7 17,8 18,6 18,1 18,6 18,7 18,6 18,9
Investissement 21,8 21,2 191 18,8 18,1 20,5 20,4 19,7 19,6 19,8 20,1
Solde du compte de capital 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -01
Moyen-Orient et Asie centrale
Capacité/besoin de financement 7.5 4,2 2,5 0,2 -3,5 31 8,1 35 1,7 0,7 0,1
Solde du compte courant 7,6 4,1 2,9 04 -3,6 34 84 3,7 1,7 0,8 0,2
Epargne 353 31,6 28,6 27,0 22,1 27,8 32,8 29,6 28,1 27,4 26,9
Investissement 27,8 27,2 26,0 26,7 25,7 24,7 25,0 26,5 26,6 27,0 27,3
Solde du compte de capital 0,2 0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
Afrique subsaharienne
Capacité/besoin de financement -0,1 -1,8 -1,6 -2,6 -2,2 -0,6 -1,9 -2,2 -2,7 -2,5 -2,1
Solde du compte courant -1,1 -2,5 -2,0 -3,0 -2,6 -0,9 -2,2 -2,7 -3,2 -2,9 -2,5
Epargne 20,3 19,1 20,0 20,1 20,3 22,0 20,0 19,5 19,0 19,7 21,2
Investissement 214 214 21,6 23,0 22,8 22,8 21,8 22,0 21,8 22,1 234
Solde du compte de capital 1,0 0,6 04 04 04 04 0.3 04 0,5 04 04
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Tableau A14. Etat récapitulatif de la capacité ou du besoin de financement (fin)
(En pourcentage du PIB)

Projections

Moyennes Moyenne
2006-15  2010-17 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026-29

Classification analytique
Source des recettes d'exportation

Combustibles
Capacité/besoin de financement 9.5 55 52 1,7 =34 51 1.1 52 37 23 1,5
Solde du compte courant 9,6 55 55 19 =33 54 11,4 56 39 2,6 1,7
Epargne 371 33,0 31,3 29,7 24,9 32,0 36,8 331 323 31,0 30,2
Investissement 27,6 27,1 25,8 27,7 28,3 27,1 259 28,1 28,8 291 294
Solde du compte de capital 0,1 0,0 -0,2 -0,2 -0,2 -0,3 -0,2 -0,3 -0,1 -0,1 -0,1
Autres produits
Capacité/besoin de financement 0,6 -0,2 -0,7 0,1 0,9 0,6 0,6 0,2 0,0 0,1 -0,1
Solde du compte courant 0,4 -0,3 -0,8 -0,2 0,8 0,5 0,5 0,1 0,0 0,0 -0,2
Epargne 31,9 32,2 32,6 324 33,6 34,5 34,3 32,5 323 325 32,6
Investissement 31,5 32,6 334 32,7 32,8 34,0 338 324 32,3 32,5 32,8
Solde du compte de capital 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net)
Capacité/besoin de financement -2,1 -2,4 -2,5 -1,9 -0,7 -1,8 -2,6 -1,4 -1,7 -1,9 -1,9
Sol(je du compte courant -2.5 -2,7 -2,8 -21 -1,0 -2,0 -2,7 =13 -1,8 -2,0 -2,0
Epargne 234 22,8 22,7 22,5 22,9 23,7 23,2 23,6 22,8 22,9 23,5
Investissement 25,9 25,5 254 24,7 23,9 25,7 25,9 25,0 24,6 24,9 25,6
Solde du compte de capital 0,3 0,3 0,2 0,2 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés ou
bénéficié d'un rééchelonnement

entre 2019 et 2023
Capacité/besoin de financement -2,8 -39 =34 -3,2 -1,9 -2,0 -1,9 -2,4 -4 -4,5 -2,8
Solde du compte courant -3,7 -4.6 -3,8 -3,6 -2,4 -2,4 -2,2 -2,8 -4,5 -4,9 =31
Epargne 20,9 19,3 20,4 18,9 17,3 18,1 18,1 16,3 14,7 151 18,0
Investissement 24,9 24,1 24,2 23,3 20,1 20,7 20,3 19,5 191 19,8 21,0
Solde du compte de capital 0,9 0,7 04 04 0,5 04 04 04 0,5 04 0,3
Pour mémoire
Monde
Capacité/besoin de financement 04 0,5 0,3 04 0.3 0,9 0,6 04 0,4 0,4 0,3
Solde du compte courant 04 0,4 04 04 0.3 0,9 0,5 0,4 0,4 0,3 0,3
Epargne 254 259 26,8 26,8 26,6 27,9 27,9 26,6 26,4 26,5 26,9
Investissement 25,1 254 26,5 26,5 26,4 27,1 274 26,4 26,2 26,4 26,8
Solde du compte de capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

Note : Les estimations figurant dans ce tableau reposent sur les statistiques des comptes nationaux et de la balance des paiements des pays. Les valeurs composites des groupes de pays

sont égales a la somme des valeurs en dollars pour les pays concernés, alors que, dans I'édition d'avril 2005 et les éditions précédentes des Perspectives de Iéconomie mondiale, les valeurs
composites étaient pondérées par le PIB en parités de pouvoir d'achat en pourcentage du PIB mondial total. Les estimations de I'épargne et de I'investissement (ou formation brute de capital)
nationaux bruts sont tirées des statistiques des comptes nationaux des pays. Les estimations du solde du compte courant, du solde du compte de capital et du solde du compte financier (ou
capacité/besoin de financement) sont tirées des statistiques de la balance des paiements. Le lien entre les transactions intérieures et les transactions avec le reste du monde peut étre exprimé
comme des identités comptables. L'épargne (S) moins I'investissement (1) est égal au solde du compte courant (CAB) (S - | = CAB). La capacité/le besoin de financement (NLB) est la somme du
solde du compte courant et du solde du compte de capital (KAB) (NLB = CAB + KAB). Dans la pratique, ces identités ne tiennent pas exactement ; des déséquilibres résultent des imperfections
dans les données sources et dans I'établissement des données, ainsi que d'asymétries dans la composition des groupes en raison des données disponibles.

Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon, Royaume-Uni) et zone euro.
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Tableau A15. Ensemble du monde - Scénario de référence a moyen terme : récapitulation
Projections

Moyennes Moyennes
2006-15 2016-25 2022 2023 2024 2025 2022-25 2026-29

Variations annuelles en pourcentage

PIB réel mondial 3,6 3.1 3,6 3,3 3,2 3,2 3,3 3,2
Pays avancés 1,5 19 2,9 1,7 18 18 2,1 1,7
Pays émergents et pays en développement 5.6 39 4,0 4,4 4,2 4,2 4,2 4,0
Pour mémoire
Production potentielle
Principaux pays avancés 14 1,6 18 1.9 18 1.9 1,9 1,6
Commerce mondial, volume' 41 2,7 5,7 0,8 31 34 3,2 3,3
Importations
Pays avancés 3,0 2,5 7,2 -0,7 2,1 2,4 2,7 2,6
Pays émergents et pays en développement 6,7 3,1 4,2 3,0 4,6 4,9 4,2 4,3
Exportations
Pays avancés 37 23 5,7 1,0 2,5 2,7 2,9 2,9
Pays émergents et pays en développement 5,2 34 4,6 0,6 4,6 4,6 3,6 41
Termes de I'échange
Pays avancés 0,0 0,2 -1,7 0,7 0,1 0,0 -0,2 -0,1
Pays émergents et pays en développement 04 0,0 1,5 -0,8 -0,7 0,0 0,0 -0,2
Prix mondiaux (en dollars)
Produits manufacturés 1,2 1,1 10,3 -1,6 1,6 1,2 2,8 13
Pétrole -0,5 36 392  -164 0,9 -10,4 1.3 -2,
Produits primaires hors combustibles 34 43 7.9 -5,7 2,9 -0,2 11 0,6
Prix a la consommation En pourcentage
Pays avancés 1,7 2,6 7.3 4,6 2,6 2,0 41 2,0
Pays émergents et pays en développement 6,0 6,1 9,6 8,1 7,9 59 7.9 4,2
Taux d'intérét En pourcentage du PIB
Taux mondial d'intérét réel a long terme? 1,2 -0,7 -5,0 -13 0,8 14 -1,0 1,2
Soldes des transactions courantes
Pays avancés -0,2 0,5 -04 0,2 04 04 0,1 0,5
Pays émergents et pays en développement 18 04 1,7 0,6 0,4 0,3 0,7 0,0
Dette extérieure totale
Pays émergents et pays en développement 27,3 30,2 29,1 29,6 29,0 28,3 29,0 27,5
Service de la dette
Pays émergents et pays en développement 9,7 10,3 10,5 10,3 99 9,8 10,1 9,6

'Les données se rapportent au commerce de biens et de services. )
“Moyennes pondérées en fonction du PIB des taux des obligations d'Etat a 10 ans (ou échéance la plus proche) de I'Allemagne, du Canada, des Etats-Unis, de la
France, de I'ltalie, du Japon et du Royaume-Uni.
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Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :

Perspectives de I'économie mondiale :

Espoirs, réalités, risques

Transitions et tensions

La reprise s'affermit, mais reste inégale

Nuages et incertitudes de I'aprés-crise

Croissance inégale — facteurs 4 court et long terme
Lajustement au repli des prix des produits de base
Une croissance trop faible depuis trop longtemps
Demande modérée — symptomes et remédes

Un nouvel élan ?

Viser une croissance durable —

reprise 4 court terme et enjeux a long terme

Perspectives de I'économie mondiale
Perspectives de I'économie mondiale
Perspectives de I'économie mondiale

Perspectives de I'économie mondiale

: Reprise cyclique et changement structurel
: Obstacles 4 une croissance stable
: Croissance ralentie, reprise précaire

: Ralentissement de I'activité manufacturiére

et augmentation des obstacles au commerce

Perspectives de I'économie mondiale :

Perspectives de I'économie mondiale :

Perspectives de

Perspectives de

s

Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :
Perspectives de I'économie mondiale :

Perspectives de I'économie mondiale :

résilience sur fond de disparités

z

Perspectives de I'économie mondiale :

s . .
économie mondiale :

sz . .
économie mondiale :

Le grand confinement

Une ascension longue et difficile

Reprise — des situations divergentes & gérer
Reprise en temps de pandémie

La guerre entrave la reprise de I'économie mondiale
Riposter a la crise du cotit de la vie

Une reprise cahoteuse

Des trajectoires divergentes

Reprise stable mais lente —

Changement de cap et menaces grandissantes

I. Méthodologie : agrégats, modéles et prévisions

Bilans budgétaires : 'importance des actifs non financiers et de leur évaluation

Scénarios sur les droits de douane

Projections de la croissance mondiale & moyen terme

Prévisions de croissance mondiale : hypothéses concernant les politiques,
les conditions de financement et les cours des produits de base

Source sous-jacente des variations des prix des biens d’investissement : une analyse modélisée

Prévisions de croissance mondiale : hypothéses concernant les politiques,
les conditions de financement et les cours des produits de base

Autres évolutions possibles de la lutte contre la COVID-19

Autres scénarios possibles

Révision des parités de pouvoir d’achat dans les Perspectives de I'économie mondiale

Encadré des scénarios

Scénarios défavorables
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Octobre 2014, encadré 3.3
Octobre 2016, encadré scénario 1
Octobre 2016, encadré 1.1

Avril 2019, encadré 1.2
Avril 2019, encadré 3.3

Octobre 2019, encadré 1.3
Avril 2020, encadré scénario
Octobre 2020, encadré scénario
Octobre 2020, encadré 1.1
Avril 2021, encadré scénario

Octobre 2021, encadré scénario
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Encadré des scénarios

Evaluation des risques qui entourent les projections de référence des Perspectives
de l'économie mondiale

Evaluation des risques qui entourent les projections de référence des Perspectives
de ['économie mondiale

Evaluation des risques qui entourent les projections de référence des Perspectives
de l'économie mondiale

Evaluation des risques qui entourent les projections de référence des Perspectives
de 'économie mondiale

Evaluation des risques par rapport aux prévisions de référence des Perspectives
de l'économie mondiale

Il. Etudes rétrospectives

Récessions : quelles conséquences ?

La fragmentation des marchés des produits de base au fil des ans :
une histoire trés nuancée

lll. Croissance économique : facteurs et évolution

Effets de contagion : répercussions de I'incertitude entourant les politiques économiques
aux Etats-Unis et en Europe

La montée en puissance des pays 4 faible revenu peut-elle durer ?
Comment expliquer le ralentissement des BRICS ?

Sur la méme longueur d’onde ? Effets d’entrainement, chocs communs et réle des liens
financiers et commerciaux

Synchronisme de la production au Moyen-Orient, en Afrique du Nord, en Afghanistan
et au Pakistan et dans le Caucase et en Asie centrale

Effets d’entrainement des variations de la politique monétaire des Etats-Unis
Epargne et croissance économique

Forcés 4 subir ? Conditions extérieures et croissance dans les pays émergents
avant, pendant et aprés la crise financi¢re mondiale

Incidence de la conjoncture extérieure sur la croissance 4 moyen terme des pays émergents
Les causes des révisions par le FMI des prévisions de croissance depuis 2011

Dossier spécial sur les effets de contagion : les déterminants sous-jacents
des rendements obligataires aux Etats-Unis

Le moment est-il propice & une relance des infrastructures ? Les effets macroéconomiques
de l'investissement public

Les effets macroéconomiques d’une augmentation de I'investissement public
dans les pays en développement

Ot allons-nous ? Points de vue sur la production potentielle
Contre vents et marées : estimation de la production soutenable

Evolution et perspectives macroéconomiques des pays en développement 4 faible revenu :
le réle des facteurs extérieurs

Le moment est-il venu de stimuler 'offre ? Effets macroéconomiques des réformes des marchés

du travail et des produits dans les pays avancés

Sortir des sentiers battus : la croissance dans les pays émergents et les pays
en développement dans un environnement extérieur complexe

Croissance et flux de capitaux : éléments tirés de données par secteur

Croissance des pays émergents et en développement : hétérogénéité et convergence
des revenus sur 'horizon prévisionnel

Emplois manufacturiers : conséquences sur la productivité et les inégalités
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Le Grand Confinement : analyse de ses effets économiques

Syntheése des publications sur les conséquences économiques du confinement
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Séquelles de la pandémie de COVID-19 : perspectives de dommages économiques a
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Recherche et innovation : combattre la pandémie et doper la croissance a long terme
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EXAMEN DES PERSPECTIVES PAR LE CONSEIL
D’ADMINISTRATION DU FMI, OCTOBRE 2024

Observations de la Présidente & Uissue de la séance consacrée & lexamen par le conseil d administration du Moniteur des finances

publiques, du Rapport sur la stabilité financiére dans le monde et des Perspectives de I'économie mondiale, le 8 octobre 2024.

ans 'ensemble, les administrateurs
souscrivent  'évaluation que les services
du FMI font des perspectives de 'économie
mondiale, des risques et des priorités
d’action. Ils se félicitent que la croissance de I'économie
mondiale continue 2 bien résister aux chocs récurrents.
Ils soulignent que la politique monétaire est parvenue
a enclencher une trajectoire de désinflation tout en
limitant jusqu’ici les répercussions négatives pour la
production et 'emploi, ce qui augmente la probabilité
d’un atterrissage en douceur. Cependant, ils constatent
que la reprise reste inégale et que la croissance, bien
que stable, laisse toujours & désirer, en raison de la
faible croissance de la productivité. Ils notent que la
faiblesse de la croissance & moyen terme et I'élévation
des trajectoires d’endettement augmentent le risque
de voir I'économie mondiale s'installer dans un
environnement caractérisé par une faible croissance et
un fort endettement. Dans ce contexte, ils conviennent
que l'assouplissement en cours de la politique monétaire
exige de mettre de nouveau 'accent sur un rééquilibrage
progressif et soutenu des finances publiques, ainsi que
sur d’ambitieuses réformes structurelles, en tenant
compte des spécificités de chaque pays.

Bien que la plupart des administrateurs conviennent
que les risques pesant sur les perspectives sont désor-
mais orientés 2 la baisse, un certain nombre d’entre eux
mettent toutefois en garde contre une exagération de la
détérioration de la balance des risques. Les administra-
teurs prennent note, en particulier, des risques provenant
d’une inflation hors alimentation et énergie plus persis-
tante, d’'une accentuation des conflits et tensions géopo-
litiques dans différentes régions, et de I'intensification
des politiques protectionnistes, qui pourraient peser sur
la croissance 2 moyen terme. Ils observent que, méme si
lassouplissement monétaire en cours a contribué a main-
tenir des conditions financiéres accommodantes et a écar-

ter les risques pour la stabilité financiére & court terme, il

pourrait également favoriser 'accumulation de facteurs
de vulnérabilité financiére. Ils insistent sur le fait que la
déconnexion croissante entre, d’une part, la faible volati-
lité des marchés financiers et, d’autre part, la forte incer-
titude économique et géopolitique augmente le risque
d’assister & une correction brutale et désordonnée. De
nouvelles poussées de volatilité pourraient nuire a la
stabilité financiére ainsi qua l'investissement et a la crois-
sance, en particulier dans les pays émergents et les pays
en développement fortement dépendants des finance-
ments extérieurs. Les administrateurs relévent aussi des
pressions toujours aigués sur les secteurs de 'immobilier
commercial ainsi que des ajustements en cours du secteur
immobilier dans certains pays. Certains administrateurs
pointent certains facteurs qui pourraient entrainer une
révision 4 la hausse des prévisions, parmi lesquels une
reprise de I'investissement plus vigoureuse qu'escompté
dans les pays avancés, une amélioration des résultats
économiques dans certains pays émergents et les bienfaits
de Pintelligence artificielle sur le plan économique.

Les administrateurs appellent les banques centrales &
soigneusement doser leur politique monétaire de maniére
4 rétablir la stabilité des prix, en évitant une orienta-
tion trop restrictive qui pourrait affaiblir la croissance
et emploi. Ils insistent sur l'importance de mainte-
nir une approche fondée sur des données et de commu-
niquer clairement les décisions prises par les autorités
monétaires. Ils mettent en avant la nécessité de conser-
ver des taux directeurs restrictifs dans les pays ot 'infla-
tion hors alimentation et énergie continue de dépasser les
cibles, et ce jusqu'a ce que celle-ci évolue clairement vers
les niveaux ciblés. Ils conviennent qu'il est judicieux de
passer 4 une orientation plus neutre dans les pays ot I'in-
flation est manifestement en recul, ot les anticipations
d’inflation & long terme restent solidement ancrées et ot
les écarts de production se réduisent. Eu égard a I'incer-
titude élevée sur le plan économique et stratégique, les
administrateurs demandent aux banques centrales de se
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tenir prétes A atténuer les perturbations que pourraient
provoquer la volatilité des devises et les flux de capi-
taux, y compris, s'il y a lieu, en sappuyant sur les conseils
spécifiques aux pays contenus dans le cadre stratégique
intégré du FMI.

Les administrateurs se félicitent que le secteur bancaire
mondial ait continué 2 faire preuve de résilience et ils
soulignent qu'il est indispensable de réaliser de nouvelles
avancées dans 'adoption et la mise en ceuvre de méca-
nismes de redressement et de résolution pour traiter les
banques défaillantes ou en difficulté. Ils conviennent qu’il
demeure important d’appliquer les normes internatio-
nales, y compris les accords de Bale I11, de fagon exhaustive
et cohérente, et en temps voulu, pour renforcer les cadres
prudentiels. Ils insistent sur la nécessité d’améliorer I'état
de préparation des institutions financiéres non bancaires
sur le plan des liquidités, de mettre en ceuvre les normes
convenues par le Conseil de stabilité financiere, de combler
les lacunes en matiére de données et de perfectionner
les tests de résistance applicables aux établissements non
bancaires afin de réduire les risques systémiques.

De fagon générale, les administrateurs préconisent
des rééquilibrages budgétaires soutenus, progressifs et
soigneusement congus dans un contexte marqué par
le niveau élevé de la dette publique et les risques quil
implique. Ils notent que, pour stabiliser leur dette et
constituer les marges de manceuvre nécessaires a 'ab-
sorption des chocs négatifs, de nombreux pays doivent
prévoir des rééquilibrages de plus grande ampleur que
ceux quils envisagent & I'heure actuelle. Les administra-
teurs soulignent que le rythme des rééquilibrages doit
étre adapté A la situation économique des pays, qu’il
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convient de prévoir un soutien continu pour les plus
vulnérables et de préserver l'investissement public, et
que les mesures d’ajustement doivent faire l'objet d’'une
communication claire et s'inscrire dans des cadres budgé-
taires & moyen terme crédibles. Ils insistent sur la priorité
d accorder & 'amélioration de la gouvernance budgéraire,
qui aiderait & réduire I'accumulation de dette attribuable
aux passifs conditionnels et aux arriérés de paiements.

Les administrateurs soulignent 'importance de faire
avancer les réformes structurelles afin de dynamiser la
croissance et d’accélérer la transition écologique, tout
en notant la nécessité d’améliorer 'acceptabilité sociale
de ces réformes 4 'aide d’'une communication affinée et
de mécanismes suscitant la confiance de la population.
Ils signalent qu’il convient de procéder a des réformes
ciblées afin de stimuler la productivité, de promouvoir
la concurrence, d’améliorer le capital humain et d’aug-
menter la participation au marché du travail. Les admi-
nistrateurs insistent sur la nécessité de faire progresser les
réformes portant sur I'atténuation du changement clima-
tique et 'adaptation a ses effets. Eu égard a cet enjeu,
certains administrateurs soulignent qu’il est nécessaire
de redoubler d’efforts pour accroitre les financements de
I'adaptation climatique en faveur de mesures d’adapta-
tion, en particulier pour les pays vulnérables exposés 3
des risques climatiques considérables.

Les administrateurs font remarquer qu’il est essen-
tiel de renforcer la coopération multilatérale pour mener
a bien les processus de restructuration de la dette, pour
atténuer les risques de fragmentation géoéconomique et
accélérer la transition écologique dans le respect des régles
de I'Organisation mondiale du commerce.
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