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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 6 mars et le 3 avril 2025, a 'exception des taux bilatéraux des monnaies faisant partie du mécanisme de
change européen 11, pour lesquels on suppose qu'ils resteront constants en valeur nominale par rapport a '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 I'encadré Al de 'appendice statistique) ; que le cours moyen
du baril de pétrole sera de 66,94 dollars le baril en 2025 et de 62,38 dollars le baril en 2026 ; que le rendement des
obligations d’Etat  trois mois s'établira en moyenne 4 4,2 % en 2025 et 4 3,5 % en 2026 pour les Etats-Unis, 2
2,2 % en 2025 et 2 2,1 % en 2026 pour la zone euro, et 2 0,5 % en 2025 et 2 0,8 % en 2026 pour le Japon ; enfin,
que le rendement des obligations d’Frat 4 10 ans s'établira en moyenne a 4,2 % en 2025 et 4 3,8 % en 2026 pour les
Etats-Unis, 2 2,6 % en 2025 et 4 2,7 % en 2026 pour la zone euro, et 3 1,4 % en 2025 et 4 1,6 % en 2026 pour le
Japon. 1l Sagit évidemment d’hypothéses de travail plutdt que de prévisions, et I'incertitude qui les entoure s'ajoute
aux marges d’erreur inhérentes & toute projection. Les estimations et projections sont fondées sur les statistiques
disponibles au 14 avril 2025 et peuvent ne pas refléter les derniéres données disponibles. Veuillez vous référer a la
base de données disponible en ligne, en anglais, pour connaitre la derniére date de mise & jour des données, par pays.
Certains pays ont révisé leurs projections sur la base des évolutions des marchés des produits de base et du commerce
international, en date du 4 avril 2025 ; ces pays sont énumérés dans 'encadré A2 de I'appendice statistique.

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
premiére 4 la derni¢re année ou du premier au dernier mois inclusivement.

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

e 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 énumére les pays dont les périodes de
déclaration pour les comptes nationaux et les finances publiques sont différentes.

* Pour certains pays, les données de 2024 et des années antérieures sont établies & 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 :

* Les projections pour la Bolivie sur la période 2027-30 n’ont pas été établies en raison de l'incertitude élevée qui
pése sur les perspectives économiques.

e Les projections budgétaires pour 202530 concernant I'Equateur n’apparaissent pas dans la publication puisque des
discussions relatives au programme sont en cours.

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.
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¢ Les chiffres ayant été arrondis, il se peut que les totaux ne correspondent pas exactement 2 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 4 une entité territoriale constituant
un Etat au sens ot I'entendent le droit et les usages internationaux. Son emploi désigne aussi un certain nombre
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/555871.
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
Deniz Igan, chef de division du département des études. Agib Aslam, chef de division au sein du département des
études et chef de I'équipe du FMI sur les effets de contagion, a dirigé I'équipe qui a travaillé sur le chapitre 3.

Les principaux collaborateurs de la présente édition ont été Silvia Albrizio, Christian Bogmans,

Patricia Gomez-Gonzalez, Bertrand Gruss, Shushanik Hakobyan, Eric Huang, Thomas Kroen, Toh Kuan,
Andresa H. Lagerborg, Neil Meads, Giovanni Melina, Jean-Marc Natal, Diaa Noureldin, Carolina Osorio Buitron,
Galip Kemal Ozhan, Andrea Pescatori et Sneha Thube.

Ont aussi contribué : Maryam Abdou, Michal Andrle, Gavin Asdorian, Daniel Baksa, Eric Bang, Sandra Baquie,
Suman Basu, Jared Bebee, Paula Beltran, Luisa Calixto, Diego Cerdeiro, Shan Chen, Angela Espiritu,

Rebecca Eyassu, Nicolas Fernandez-Arias, Daisuke Fujii, Pedro de Barros Gagliardi, Ganchimeg Ganpurey,
Domenico Giannone, Ziyan Han, Da Huu Hoang, Chris Jackson, Nicole Jales, Maximiliano Jerez Osses,
Camara Kidd, Jungjin Lee, Weili Lin, Barry Liu, Samuel Mann, Rui Mano, Xiaomeng Mei, Jorge Miranda-Pinto,
Joseph Moussa, Dirk Muir, Zsuzsa Munkacsi, Emory Oakes, Manasa Patnam, Clarita Phillips, Catlo Pizzinelli,
Rafael Portillo, Shrihari Ramachandra, Diego Rodriguez, Johannes Rosenbusch, Lorenzo Rotunno, Michele Ruta,
Marina M. Tavares, Nicholas Tong, Elizabeth Van Heuvelen, Isaac Warren, Evgenia Weaver, Philippe Wingender,
Yarou Xu, Rachel Zhang, 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, Lucy Scott Morales, James Unwin, MPS Limited et Absolute Service, Inc. en matiére
de production et de relecture.

Le présent rapport a bénéficié des commentaires et suggestions d’autres départements et des administrateurs, qui
Pont examiné le 11 avril 2025. Cependant, les projections et les évaluations sont celles des services du FMI et ne
doivent étre attribuées ni aux administrateurs, ni aux autorités nationales qu’ils représentent.

Fonds monétaire international | Avril 2025 Xi



AVANT-PROPOS

Cette édition des Perspectives de [économie mondiale
d’avril 2025 a été élaborée dans des circonstances excep-
tionnelles, et je tiens tout d’abord 4 saluer le travail re-
marquable accompli par Petya Koeva Brooks, directrice
adjointe du département des études, et par son équipe,
ainsi que par les membres des quelque 190 équipes pays
du FMI qui n'ont ménagé aucun effort pour réviser avec
nous, et ce jusqu’a la derni¢re minute, les projections na-
tionales. Lannonce faite le 2 avril dans les jardins de la
Maison-Blanche nous a contraints 2 faire table rase de
nos projections initiales, qui étaient sur le point d’étre
bouclées, et 2 condenser en moins de dix jours un pro-
cessus de production qui s'étale habituellement sur plus
de deux mois.

Peu apres la Mise & jour des Perspectives de ['économie
mondiale de janvier 2025, les Frtats-Unis ont annoncé
plusieurs vagues d’'imposition de droits de douane a 'en-
contre de partenaires commerciaux majeurs et de sec-
teurs critiques. Le paroxysme a été I'instauration le 2 avril
d’une série de droits de douane quasi universels. Si plu-
sieurs des augmentations prévues sont actuellement sus-
pendues, les mesures et les contre-mesures qui ont été
prises ont porté les droits de douane américains et mon-
diaux & des niveaux inédits depuis un siécle. Toutefois, le
contexte dans lequel s'inscrivent ces augmentations est
tres différent. A la différence du siécle dernier, 'économie
mondiale se distingue aujourd’hui par un haut degré
d’intégration économique et financiére. Les chaines d’ap-
provisionnement et les flux financiers s'entrecroisent sur
la planéte et leur possible désagrégation pourrait étre une
cause majeure de bouleversements économiques.

C’est pourquoi nous nous attendons a ce que la forte
hausse des droits de douane et la recrudescence de l'incer-
titude depuis le 2 avril entrainent un ralentissement sen-
sible de la croissance mondiale & court terme. S’il Sagit [a
de notre principal scénario, de notre « projection de ré-
férence », plusieurs autres trajectoires sont possibles, en
raison de 'imprévisibilité des politiques commerciales
qui seront menées et des répercussions variables, par
de multiples canaux, des droits de douane d’un pays &
Pautre. Ces perspectives sont examinées plus en détail au
chapitre 1.
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Cependant, tous les scénarios ont un dénominateur
commun : les droits de douane constituent un choc
d’offre pour le pays qui les impose, car les ressources sont
redirigées vers la production de biens non compétitifs,
ce qui conduit & une perte de productivité globale, une
baisse de l'activité et une augmentation des colts de pro-
duction et des prix. A moyen terme, les droits de douane,
en réduisant la concurrence, ont aussi pour effet d’aug-
menter le pouvoir de marché des producteurs nationaux,
de réduire les incitations & innover et d’induire de mul-
tiples opportunités de recherche de rente. Pour les par-
tenaires commerciaux, les droits de douane représentent
surtout un choc de demande extérieure négatif, avec un
effet dissuasif sur les clients étrangers, méme si certains
pays pourraient bénéficier de la réorientation des flux
commerciaux.

Ces répercussions sont exacerbées par la complexité
des chaines d’approvisionnement mondiales actuelles.

La plupart des biens échangés sont des intrants intermé-
diaires qui franchissent plusieurs fois les frontiéres avant
leur transformation finale. Les turbulences dans un sec-
teur peuvent s étendre tout au long du réseau intrants—
extrants, avec des effets multiplicateurs qui peuvent étre
considérables, comme nous 'avons observé durant la
pandémie. En prévision de ces perturbations, nous avons
également revu 4 la baisse notre projection de croissance
du commerce mondial de 1% point de pourcentage pour
cette année et retenons de maniére provisoire une légere
reprise en 2026.

Limprévisibilité des politiques commerciales est aussi
I'un des facteurs importants qui pésent sur nos pers-
pectives. Face 4 la montée de I'incertitude entourant
Pacces aux marchés (qu'il s'agisse de 'accés par les entre-
prises, leurs fournisseurs ou leurs clients), la premiére ré-
action de nombreuses entreprises sera de marquer une
pause, de réduire leurs investissements et de diminuer
leurs achats. Les établissements financiers vont pour leur
part réévaluer leur offre de crédit aux entreprises, jusqu'a
ce qu'ils puissent juger de 'exposition de ces derniéres
aux risques liés a la nouvelle donne. Lincertitude accrue
et le resserrement des conditions financieres qui en ré-
sulte constituent un choc de demande négatif a I'échelle



mondiale et péseront sur 'activité. Cette situation pour-
rait prévaloir a court terme, comme en témoigne la forte
baisse des prix du pétrole.

Lincidence des droits de douane sur les taux de change
nest pas simple. Tout d’abord, les Frats-Unis, qui im-
posent ces droits de douane, pourraient connaitre une
appréciation de leur monnaie, comme cela s'est pro-
duit lors d’épisodes précédents. Cette appréciation s'ex-
plique par la baisse de la demande de devises résultant
du recul des importations, mais aussi par la probabilité
que les pays soumis a ces droits de douane assouplissent
leur politique monétaire pour faire face au choc de de-
mande négatif. Cependant, 'incertitude accrue autour de
I'action des pouvoirs publics, I'affaiblissement des pers-
pectives de croissance aux Etats-Unis et 'ajustement de
la demande mondiale d’actifs libellés en dollars (qui s'est
déroulé de maniére ordonnée jusqu'a présent) peuvent
peser sur le dollar, comme nous avons pu le constater au
lendemain des annonces. A moyen terme, le dollar pour-
rait se déprécier en termes réels si les droits de douane en-
trainaient une baisse de la productivité du secteur améri-
cain des biens échangeables, par rapport 4 ses partenaires
commerciaux.

Pour I'heure, alors que la situation reste mouvante,
les risques baissiers prédominent clairement. Face aux
chocs violents de ces quatre derniéres années, I'économie
mondiale a fait preuve d’une résilience inattendue, mais
reste profondément marquée. Elle est une nouvelle fois
mise a rude épreuve, en particulier dans les pays émer-
gents et pays en développement, qui disposent de moins
de marges de manceuvre. A plus court terme, les ten-
sions commerciales pourraient s'intensifier, au lieu de
sapaiser, sous I'effet des représailles commerciales, ce qui
aurait des répercussions négatives sur la croissance mon-
diale. Les conditions financiéres pourraient encore se
durcir, peut-étre de maniére brutale, si les marchés réagis-
saient négativement a la détérioration des perspectives de
croissance et a la montée de l'incertitude. Si les banques
restent globalement bien capitalisées, et les variations des
marchés se déroulent de maniére ordonnée jusqu’a pré-
sent, le systéme pourrait étre mis A rude épreuve en cas
d’épisode d’aversion généralisée pour le risque. Lédition
d’avril 2025 du Rapport sur la stabilité financiére dans le
monde examine en détail ces évolutions des marchés. 11
y a toutefois un aspect positif : si les pays assouplissaient
leur position actuelle en matiére de droits de douane
et coordonnaient leurs efforts pour clarifier et stabiliser
les politiques commerciales, les perspectives pourraient

saméliorer immédiatement.

AVANT-PROPOS

En matiére de politiques, nous appelons 4 la pru-
dence,  la clarté et au renforcement de la collaboration.
Premiérement, concernant la politique commerciale, le
message est clair : il convient de rétablir la stabilité et de
parvenir 4 des accords commerciaux mutuellement avan-
tageux. Les contours de la nouvelle architecture ne sont
pas encore clairs, mais les entreprises ont besoin de pré-
visibilité et I'économie mondiale a besoin d’un systeme
commercial efficace et fondé sur des régles. Ce systéme
devrait remédier aux déficiences de longue date, comme
le vaste recours par certains pays aux barriéres non tari-
faires et aux mesures qui ont un effet de distorsion sur les
échanges.

Deuxiémement, pour relever les multiples défis, les
pays devraient garder une longueur d’avance en ma-
tiere de politique monétaire. Confrontés aux droits de
douane et aux perturbations de la chaine d’approvision-
nement, certains pays pourraient étre amenés  faire
des compromis plus épineux entre inflation et produc-
tion. Il pourrait y avoir une perte d’ancrage des anticipa-
tions d’inflation avec un nouveau choc inflationniste trés
peu de temps apres le précédent. Les pays concernés de-
vront alors procéder & un durcissement vigoureux. Pour
dautres, le choc de demande négatif prédominera, et
leur économie pourrait se tasser & moins d’une baisse des
taux directeurs. Dans tous les cas, la crédibilité du cadre
de politique monétaire, et sa pierre angulaire, 'indépen-
dance de la banque centrale, resteront essentielles.

Troisitmement, les marchés des devises pourraient de-
venir tres volatils. Les pays, en particulier les pays émer-
gents, pourraient éprouver des difficultés 2 sadapter & une
telle situation. Conformément 4 notre cadre stratégique
intégré, il est important que les pays laissent leur mon-
naie s'ajuster lorsque les fluctuations sont induites par des
forces de politique économique fondamentales, comme
Cest le cas aujourd’hui. Ce cadre définit les conditions
spécifiques dans lesquelles il pourrait étre souhaitable pour
les pays d’intervenir sur les marchés des devises

Quatriemement, les autorités budgétaires ont des ar-
bitrages plus difficiles 4 faire, dans un contexte déja fragi-
lisé par un endettement élevé, une croissance faible et des
colits de financement en hausse. Laccentuation des pres-
sions sur les rendements obligataires, conjuguée 2 la ner-
vosité croissante des marchés, pourrait mettre en péril la
stabilité budgétaire. En outre, de nouvelles pressions sur
les dépenses aggravent les fragilités budgétaires. Les ap-
pels 4 l'aide vont se multiplier de la part des pays ot les
politiques commerciales risquent de provoquer de graves
perturbations. Certaines mesures de soutien seraient sans
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doute inévitables, voire souhaitables, mais elles devraient
étre trés ciblées et assorties de clauses de caducité automa-
tiques. Lexpérience des quatre derniéres années montre
qu'il est plus facile d’ouvrir les vannes du soutien budgé-
taire que de les fermer. Les clauses de caducité devraient
aussi contribuer & définir les attentes. Par ailleurs, certains
pays, en particulier européens, font face & une nouvelle
hausse permanente des dépenses de défense.

Comment financer ces nouveaux efforts ? En ce qui
concerne les pays ayant une marge de manceuvre budgé-
taire restreinte, la réponse est brusque, mais simple : ils
n'ont guere d’autre choix que de rester dans les limites de
leur enveloppe budgétaire. Dans le cas contraire, la via-
bilité de la dette & moyen terme serait compromise, ce
qui aurait de graves conséquences. Pour les pays qui dis-
posent d’un espace budgétaire suffisant, selon les prin-
cipes budgétaires établis, seule la part temporaire des
nouvelles dépenses (par exemple, 'aide temporaire des-
tinée a 'adaptation au nouveau contexte ou 'augmen-
tation initiale des dépenses pour rétablir les capacités
de défense) devrait étre financée par 'endettement. Les
nouvelles dépenses nécessaires et permanentes devraient
étre compensées par des réductions des dépenses dans
d’autres domaines ou par une mobilisation accrue des re-
cettes intérieures. Ces points sont précisés dans I'édition
d’avril 2025 du Moniteur des finances publiques.

Cinqui¢mement, nous devons poursuivre nos efforts
en vue d’inverser la tendance défavorable des perspectives
de croissance & moyen terme. Il convient pour ce faire
de rehausser la productivité globale des facteurs, ce qui
est possible en levant les obstacles structurels profondé-
ment enracinés qui freinent 'innovation, mais aussi en
profitant des percées technologiques. Les avancées ré-

centes en mati¢re d’intelligence artificielle générative sont
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prometteuses et les pays devraient se donner les moyens
d’en tirer parti de maniére responsable. Uadoption de
mesures visant 2 développer l'infrastructure numérique
nécessaire et & acquérir les compétences indispensables
permettrait de mettre 4 profit la transition vers I'intelli-
gence artificielle.

Dans ce sens, nous prenons du recul dans les chapitres
analytiques de notre rapport et analysons la dynamique a
moyen terme des interconnexions entre 'offre de main-
d’ceuvre et la croissance. Les thémes interdépendants de
la migration et du vieillissement asynchrone de la popu-
lation y sont abordés. Le chapitre 2, « Lessor de I'éco-
nomie des seniors », porte sur les vents contraires liés aux
tendances démographiques qui affectent la croissance et
les finances publiques. Il y est montré que des progres
considérables en mati¢re de « vieillissement en bonne
santé » (non seulement vivre plus longtemps, mais aussi
en meilleure santé) ont été accomplis. Ce facteur, ainsi
que des mesures qui contribuent 2 augmenter le taux
d’activité et a favoriser I'égalité entre les hommes et les
femmes peuvent atténuer partiellement les effets néga-
tifs du vieillissement de la population. Dans le chapitre 3,
« Parcours et carrefours », nous nous penchons sur les ef-
fets de contagion des politiques migratoires des pays de
destination sur les pays d’origine, de transit et frontaliers.
Il y est souligné que pays émergents et pays en dévelop-
pement accueillent de plus en plus des flux de migrants
et de réfugiés et que les politiques visant & mieux intégrer
les migrants, & limiter les écarts entre les compétences dis-
ponibles et les besoins et 4 alléger les pressions sur 'infra-
structure locale peuvent avoir des effets sensibles.

Pierre-Olivier Gourinchas

Conseiller économique



Apres une série de chocs sans précédent ces

derniéres années, la croissance mondiale a

été stable mais décevante jusqu’a la fin 2024,
et selon les projections de I'édition de jan-

vier 2025 de la Mise i jour des Perspectives de
['économie mondiale (PEM), cela ne devrait pas
évoluer. Cependant, le contexte a changg, avec,
partout dans le monde, des gouvernements qui
redéfinissent leurs priorités en mati¢re d’ac-
tion publique. Depuis la publication en jan-
vier 2025 de la Mise i jour des PEM, les Etats-
Unis ont annoncé et mis en ceuvre une série de
nouvelles mesures tarifaires, qui ont donné lieu
a des mesures de rétorsion de la part de leurs
partenaires commerciaux. Depuis le 2 avril, les
Etats-Unis appliquent ces droits de douane 2
presque tous les pays, ce qui porte les droits de
douane effectifs & des niveaux jamais observés
depuis un siécle (graphique 1 du résumé). Cela
constitue en soi un choc négatif majeur sur la
croissance. Limprévisibilité avec laquelle ces
mesures sont mises en ceuvre a également des
effets négatifs sur lactivité économique et les
perspectives. Parallélement, cela complique da-
vantage encore la formulation d’hypothéses né-
cessaires a ['élaboration d’un ensemble de pro-
jections cohérentes et opportunes sur le plan

intérieur.

Graphique 1 du résumé. Droits de douane effectifs
des Etats-Unis sur toutes les importations

60 Droits de douane des
[ | abominations » (1828)
50
« Droits de douane Morrill » (1861)
40 Droits de douane
du 9 avril
30 F
s Smoot-Hawle
(1930) y Droits de douane §
20 du 2 avril :
10 k Droits de douane ’:
20 janv. — 1 avril =
0 [ GATT (1947)

1821 41 61 81 1901 21 41 61 81 2001 25

Sources : statistiques historiques des Etats-Unis 1789-1945 ; US Census Bureau ;

US International Trade Commission ; calculs des services du FMI.

Note : Les droits de douane en vigueur du 20 janvier au 1¢ avril 2025 comprennent des
droits de douane de 20 % pour la Chine ; de 25 % sur I'acier et I'aluminium ; de 25 %
pour le Mexique et le Canada ; et de 10 % sur les importations d'énergie en provenance
du Canada. Une dérogation prévue par l'accord Canada-Etats-Unis-Mexique (ACEUM)
devrait réduire de moitié la hausse effective des droits de douane pour le Mexique et le
Canada. Les droits de douane du 2 avril comprennent les droits de douane sur le secteur
automobile et des droits de douane spécifiques a chaque pays, ainsi que les exemptions
prévues a I'annexe Il du décret, estimées pertinentes par les services du FMI. Les droits
de douane du 9 avril appliquent une augmentation des droits de douane pour la Chine &
145 % et une réduction des droits de douane spécifiques a d’autres pays a 10 %. lls
incluent aussi les exemptions sur certains produits électroniques annoncées le 11 avril.
GATT = Accord général sur les tarifs douaniers et le commerce.

données disponibles au 4 avril, la croissance mondiale
devrait chuter 4 2,8 % en 2025 et & 3 % en 2026, contre

Compte tenu de la complexité et de 'évolution ra-
pide de la conjoncture actuelle, ce rapport présente des
« prévisions de référence » fondées sur les informations
disponibles au 4 avril 2025 (dont les droits de douane
annoncés le 2 avril et les premiéres mesures adoptées en
réponse), plutdt que le scénario de référence habituel.
Ces données sont accompagnées d’un ensemble de pré-
visions relatives a la croissance mondiale, reposant prin-
cipalement sur différentes hypothéses en matiére de poli-
tique commerciale.

Laccentuation rapide des tensions commerciales et
le degré d’incertitude exceptionnellement élevé qui en-
toure les politiques publiques devraient avoir des réper-
cussions significatives sur l'activité économique mon-
diale. Selon les prévisions de référence qui intégrent les

3,3 % pour ces deux mémes années dans la Mise & jour
des PEM publiée en janvier 2025, ce qui correspond
une dégradation cumulée de 0,8 point de pourcentage.
Ces chiffres sont trés inférieurs & la moyenne historique
de 3,7 % observée entre 2000 et 2019.

Dans ces prévisions de référence, la croissance dans
les pays avancés devrait s'établir & 1,4 % en 2025. Aux
Etats-Unis, la croissance devrait ralentir 4 1,8 %, soit
0,9 point de pourcentage de moins que ce que prévoyait
la Mise & jour des PEM parue en janvier 2025, une ten-
dance qui s’explique par l'incertitude accrue entourant
Iaction des pouvoirs publics, la montée des tensions
commerciales et le fléchissement de la demande. Dans la
zone euro, la croissance devrait s'établir a 0,8 %, ce qui
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correspond a un ralentissement de 0,2 point de pourcen-
tage. Dans les pays émergents et les pays en développe-
ment, la croissance devrait ralentir pour atteindre 3,7 %
en 2025 et 3,9 % en 2026, avec des révisions 2 la baisse
significatives pour les pays les plus affectés par les récentes
mesures commerciales, notamment la Chine. Linflation
globale au niveau mondial devrait reculer & un rythme
légerement plus lent que ce qui était prévu en janvier,
pour sétablir 2 4,3 % en 2025 et 4 3,6 % en 2026. Ces
prévisions s'accompagnent de révisions  la hausse signi-
ficatives pour les pays avancés et de légeres révisions a la
baisse pour les pays émergents et les pays en développe-
ment en 2025.

Laugmentation des risques baissiers est ce qui ressort
le plus de ces prévisions. Une intensification de la guerre
commerciale et des incertitudes encore plus vives autour
des politiques commerciales pourraient encore freiner la
croissance 4 court et 4 long termes, tandis que I'érosion
des marges de manceuvre compromettrait la capacité des
pays a faire face 2 de futurs chocs. Des politiques diver-
gentes et qui changent rapidement ou un étiolement de
la confiance pourraient donner lieu 4 des réévaluations
supplémentaires des actifs, supérieures 2 celles observées
aprés Pannonce par les Etats-Unis de droits de douane
généralisés, ainsi qu’a des ajustements brusques des taux
de change et des flux de capitaux, en particulier dans les
pays en situation de surendettement. Cela pourrait en-
trainer une instabilité financiere plus générale, qui pour-
rait nuire au systéme monétaire international. Lévolution
démographique et la diminution de la main-d’ceuvre
étrangere pourraient limiter la croissance potentielle et
menacer la viabilité budgétaire. La persistance des effets
de la récente crise du cotit de la vie, combinée 4 la ré-
duction de la marge de manceuvre des pouvoirs publics
et & la morosité des perspectives de croissance & moyen
terme, pourrait raviver les tensions sociales. La résilience
de nombreux grands pays émergents pourrait étre mise a
Iépreuve alors que le service de dettes élevées devient plus
difficile & une période ot les conditions financiéres mon-
diales sont défavorables. Un tarissement de I'aide interna-
tionale au développement pourrait accentuer la pression
sur les pays a faible revenu, les endetter davantage ou les
contraindre & procéder a d'importants ajustements bud-
gétaires, ce qui aurait des conséquences immédiates sur
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la croissance et le niveau de vie. Du coté positif, une dé-
sescalade des droits de douane et la conclusion de nou-
veaux accords permettant de clarifier et de stabiliser les
politiques commerciales pourraient stimuler la croissance
mondiale.

La voie a suivre exige clarté et coordination. Les pays
devraient ceuvrer de maniere constructive pour promou-
voir un environnement commercial stable et prévisible,
faciliter la restructuration de la dette et relever les défis
communs. Dans le méme temps, sur le plan national,
ils doivent s'attaquer a leurs déséquilibres stratégiques et
structurels afin de garantir leur stabilité économique in-
térieure. Cela contribuera a rééquilibrer les arbitrages
entre croissance et inflation, A reconstituer des marges
de manceuvre et  redynamiser les perspectives de crois-
sance 4 moyen terme, tout en réduisant les déséquilibres
mondiaux. Afin de remplir leurs mandats et de garantir
la stabilité des prix et du systéme financier dans un en-
vironnement ol les arbitrages sont encore plus difficiles,
les banques centrales doivent en priorité continuer d’af-
finer orientation de leur politique monétaire. Source de
perturbations, la volatilité des changes pourrait devoir
faire I'objet d’interventions ciblées, comme indiqué dans
le cadre stratégique intégré du FMI. Au besoin, les ou-
tils macroprudentiels devraient étre déployés pour limiter
Paccumulation de facteurs de vulnérabilité et fournir un
soutien pour parer a d’éventuelles tensions. La reconstitu-
tion de I'espace budgéraire et le maintien de la dette pu-
blique sur une trajectoire viable demeurent des priorités
majeures, tout comme la prise en charge des dépenses
indispensables a la sécurité nationale et économique.
Pour cela, des plans crédibles de rééquilibrage budgétaire
4 moyen terme sont nécessaires. Des réformes structu-
relles sur les marchés financiers, du travail et de produits
viendraient compléter les efforts déployés pour réduire
la dette et les disparités entre les pays. Comme expliqué
au chapitre 2, les pyramides des ages des pays évoluent 2
des rythmes différents, ce qui entraine des conséquences
importantes pour la croissance & moyen terme et les dé-
séquilibres extérieurs. En outre, comme montré au cha-
pitre 3, les changements dans la politique migratoire des
pays d’accueil entrainent des répercussions considérables
qui touchent de maniére disproportionnée les pays émer-
gents et les pays en développement.



CHAPITRE

PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

L'incertitude entourant les politiques
publiques met a I'épreuve
la résilience mondiale

Léconomie mondiale se trouve & un moment crucial.
Apres une longue période délicate, marquée par une
succession de chocs inédits, des signes de stabilisation se
sont fait jour durant une grande partie de I'année 2024.
Linflation, qui avait atteint des taux jamais observés ces
derniéres décennies, a reflué progressivement, malgré
quelques soubresauts, vers les objectifs fixés par les banques
centrales (graphique 1.1). La situation sur le marché du
travail s'est normalisée, les taux de chdmage et d’emplois
vacants revenant a leurs niveaux antérieurs a la pandémie
(graphique 1.2). La croissance a oscillé autour de 3 % au
cours des derniéres années, et la production mondiale s'est
rapprochée de son potentiel (graphique 1.3).

Cependant, des réorientations majeures des politiques
économiques sont en train de reconfigurer le systéme
commercial mondial et générent une grande incerti-
tude qui met une fois de plus a I'épreuve la résilience de
l’économie mondiale. Depuis février, les Etats-Unis ont
annoncé plusieurs vagues de droits de douane a I'en-
contre de leurs partenaires commerciaux, et certains
d’entre eux ont présenté des mesures de rétorsion. Les
marchés sont restés globalement indifférents a ces décla-
rations jusqu’a ce que les Etats-Unis appliquent des
droits d’'importation 2 presque tous les pays le 2 avril :
la plupart des indices boursiers ont alors enregistré des
chutes historiques, tandis que les rendements obliga-
taires sont montés en fleche de facon tout aussi specta-
culaire, avant de connaitre un mouvement inverse, mais
de moindre ampleur, depuis la suspension de ces mesures
tarifaires le 9 avril et, dans un second temps, 'annonce
de nouvelles exceptions. Malgré les fortes corrections
des marchés boursiers au début de mars et en avril, les
ratios cours—bénéfices aux Etats-Unis demeurent élevés
au regard de leurs valeurs passées, d’ol1 la crainte de
nouvelles corrections désordonnées (édition d’avril 2025
du Rapport sur la stabilité financiére dans le monde
[GESRY]). Enfin, lincertitude, surtout en ce qui concerne
les politiques commerciales, s'est envolée a des niveaux
sans précédent (graphique 1.4). Son degré varie d’un pays
a l'autre, selon lexposition de 'économie aux mesures

protectionnistes en raison des liens commerciaux et
financiers de chaque pays, et plus généralement des rela-
tions géopolitiques.

Ces évolutions interviennent dans un contexte de ralen-
tissement de I'économie. Les données récentes sur l'acti-
vité économique sont décevantes : la croissance du PIB
au quatrieme trimestre de 2024 s'est avérée inférieure
aux prévisions établies dans la Mise & jour des Perspectives
de léconomie mondiale (PEM) de janvier 2025. Les indi-
cateurs  haute fréquence, comme les ventes au détail et
Pindice des directeurs d’achats, laissent présager un repli
de la croissance. Aux Etats-Unis, les consommateurs, les
entreprises et les investisseurs étaient optimistes au début
de 'année, mais leur moral sest nettement dégradé il y a
peu du fait de I'enracinement de 'incertitude et de 'an-
nonce de nouveaux droits de douane. Sur le marché du
travail, les recrutements décélérent dans de nombreux pays
et les licenciements ont augmenté. Dans le méme temps,
la désinflation marque le pas presque partout. Linflation
est méme repartie 4 la hausse dans certains cas et se situe
au-dessus de sa cible dans de plus en plus de pays. Dans
le secteur des services, elle reste sur une trajectoire descen-
dante, mais elle est toujours supérieure aux niveaux obser-
vés avant sa flambée, et l'inflation sous-jacente des biens
remonte depuis novembre 2024. Les échanges ont bien
résisté, mais ces bons résultats tiennent essentiellement
au fait que les exportations chinoises et les importations
américaines se sont redressées  la fin de 2024, probable-
ment parce que les consommateurs et les entreprises ont
augmenté leurs achats I'année derniére en prévision des
droits de douane actuellement en vigueur.

Dans ce contexte, les déséquilibres nationaux et les
écarts liés aux politiques mises en ceuvre se traduisent par
une croissance hétérogene et créent des risques de fragi-
lité. Dans certains pays, comme la Chine, la croissance
en 2024 a été principalement portée par la demande
extérieure. A l'inverse, aux Etats-Unis, la consommation
privée, qui constitue depuis toujours le principal moteur
de la croissance, a atteint son plus haut niveau, en pour-
centage du PIB, depuis les années 2020, et le déficit
budgétaire demeure historiquement élevé. Les inégalités
au sein des pays en mati¢re de gains de revenu mettent en
évidence un autre facteur de vulnérabilité. Dans certains
cas, le PIB réel a retrouvé son dynamisme antérieur, mais
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Graphique 1.1. Tendances mondiales de I'inflation
(En pourcentage, surun an)
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Sources : Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : Les plages 1 et 2 indiquent la médiane d'un échantillon de 57 pays qui
représentent 78 % du PIB mondial tel qu'il est défini dans les Perspectives de Iéconomie
mondiale (pondéré selon les parités de pouvoir d'achat) en 2024. Les ordonnées
n'indiquent pas de valeurs inférieures a-2 % et supérieures a 12 %. Les bandes
représentent |'intervalle compris entre les 25¢ et 75¢ centiles de données dans I'ensemble
des pays étudiés. L'inflation hors alimentation et énergie correspond a la variation en
pourcentage de I'indice des prix a la consommation des biens et services, a I'exception
des denrées alimentaires et des produits énergétiques (a défaut, on utilise la mesure la
plus proche). PA = pays avancés ; PEPD = pays émergents et pays en développement.

pas le PIB réel par habitant (graphique 1.5, plage 1).
Dans d’autres, le revenu médian a perdu du terrain alors
que les revenus aux deux extrémes de la distribution sont
remontés. Dans le méme temps, les grands indicateurs du
cotit de la vie, tels que le prix des logements et les loyers,
ont substantiellement augmenté (graphique 1.5, plage 2).

Des dynamiques différentes selon les pays

La stabilité de I'économie mondiale au cours des deux
derniéres années masque de profondes disparités entre les
pays. Celles-ci résultent d’'une multiplicité de chocs, de
caractéristiques structurelles et de mesures de politique
générale et transparaissent dans la position conjoncturelle
des pays et dans les forces structurelles qui déterminent
leurs perspectives.
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Graphique 1.2. Marchés du travail

(En pourcentage)
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Sources : Bureau of Economic Analysis des Etats-Unis ; Bureau of Labor Statistics des
Etats-Unis ; Haver Analytics ; ministére des Statistiques et de la Mise en ceuvre des
programmes de I'Inde, enquéte périodique sur la population active ; Organisation de
coopération et de développement économiques ; Organisation internationale du
Travail ; calculs des services du FMI.

Note : Ala plage 1, les données sur le chdmage dans les zones urbaines en Inde sont
tirées de I'enquéte périodique sur la population active. Le « point bas » concerne la
période s'étendant de mars 2019 a la date des dernieres données disponibles. Plage 2,
I'Europe comprend les pays suivants : Allemagne, Autriche, Belgique, Bulgarie,
Chypre, Croatie, Danemark, Espagne, Estonie, Finlande, France, Gréce, Hongrie,
Irlande, Lettonie, Lituanie, Luxembourg, Malte, Pays-Bas, Pologne, Portugal,
République slovaque, République tchéque, Roumanie, Slovénie et Suede. Le « point
haut » concerne la période s'étendant de janvier 2020 a la date des derniéres données
disponibles. Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (ISO). ZE = zone euro.

Positions conjoncturelles

Les différences entre les pays sont plus marquées en
matiére d’écart de production que sur le terrain de I'infla-
tion, dans la mesure ol cette derniere reste supérieure a
sa cible dans la plupart des pays (graphique 1.6, plage 1).
Dans un grand nombre de cas, la politique budgéaire
demeure accommodante méme si la politique monétaire
est toujours restrictive (graphique 1.6, plage 2).

Léconomie américaine a tourné au-dessus de son
potentiel en 2024, s'appuyant fortement sur le dyna-
misme de sa demande intérieure. La consomma-
tion privée a affiché une croissance annuelle de 2,8 %
en 2024, un taux supérieur 4 sa moyenne historique de
2,4 % observée entre 2000 et 2019. Cela étant, des signes
laissant présager un éventuel retournement sont apparus



Graphique 1.3. Croissance : résultats et prévisions
(En pourcentage)
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Source : calculs des services du FMI.
Note : PA = pays avancés ; PEPD = pays émergents et pays en développement.

Graphique 1.4. Incertitude - globale, autour des politiques
économiques et autour des politiques commerciales

(Indice)
—— Indice mondial d'incertitude
70000 -  —— Incertitude entourant les politiques commerciales - 700
(échelle de droite) B
60 000 - Incertitude entourant les politiques économiques 400
i (échelle de droite)
50000 - 500
40000 - 400
30000 - 300
20000 M A/\M(\ \/ - 200
. v -
10000 - -100

oL 1 1 1 1 10

Janv. Janv. Janv. Janv. Janv. Mars
2015 17 19 21 23 25

Sources : Ahir, Bloom et Furceri, 2022 ; Caldara et al,, 2020 ; Davis, 2016 ; calculs des
services du FMI.

Note : Lincertitude est mesurée avec des indices basés sur les diffusions des agences
de presse et autres organes d'information qui quantifient I'attention accordée a
I'incertitude globale (indice mondial d'incertitude), a lI'incertitude entourant les
politiques économiques et a l'incertitude entourant les politiques commerciales dans
I'actualité mondiale.
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Graphique 1.5. Croissance des salaires
et évolution du coiit de la vie
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Sources : Haver Analytics ; Organisation de coopération et de développement
économiques ; calculs des services du FMI.

Note : Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (1SO).

en 2025. Les dépenses de consommation ont diminué de
0,6 % en janvier et sont restées modérées en février apres
avoir augmenté de 0,6 % en décembre 2024, ce repli
tenant probablement & une normalisation de la consom-
mation privée vers un niveau plus soutenable et 2 la décé-
rioration de la confiance des agents économiques a cause
des nombreux revirements des politiques publiques.
Cette évolution met en évidence une dégradation de la
position conjoncturelle de 'économie américaine.

La zone euro connait un rebond cyclique, mais
la demande intérieure est faible et la contribution de
la consommation a la croissance pourrait avoir déja
atteint son maximum dans les principaux pays, sauf en
Allemagne. Le manque de confiance des consomma-
teurs et la forte incertitude ont fait augmenter 'épargne
de précaution et freiné la croissance de la consomma-
tion (édition d’octobre 2024 des Perspectives économiques
régionales : Europe). Lactivité manufacturiere est restée
atone sur fond de renchérissement continu de I'énergie,

tandis que les services ont constitué le principal vecteur
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Graphique 1.6. Positions cycliques
(En pourcentage)

4 - 1. Ecarts dinflation et de production les plus récents -

3- = Ecart de linflation
" ®  Fcart de production
2- = ] -
- L} -
1- [ | "] -
~ | | u - u }
0 s u " e
R n = ] . LI
1- = _

POL COL BRA MEX CHL USA IND GBR ZE AUS CAN KOR

16 - 2. Dosage des politiques monétaire et budgétaire -
u

5 1- RUS ]
3 BRA = :
g 8- -
= MEX IDN :
8 4- INF g  CAN| -
2 . GBRR . /AU.S/”\‘D .
§ o__m FRA~= =—KOR = ITA
- CHN DEU = JPN -
_4| 1 1 1 J
-4 -2 0 2 4 6
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Sources : Haver Analytics ; estimations des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, 'écart de I'inflation correspond a la différence entre le taux
d'inflation au T1 2025 et I'objectif d'inflation de la banque centrale. L'écart de
production est celui de 2024. Dans la plage 2, le solde budgétaire désigne le solde
primaire structurel des administrations publiques exprimé en pourcentage du PIB
potentiel. Le solde primaire structurel est le solde corrigé des variations cycliques
excluant les paiements d'intéréts nets, ainsi que de facteurs non cycliques tels que les
variations des prix des actifs et des produits de base. Le taux directeur réel est calculé a
partir des anticipations d'inflation a 12 mois sur une fenétre glissante. L'échantillon
inclut les pays du Groupe des Vingt a I'exception de de I'Arabie saoudite, de I'Argentine
etde laTirkiye, dont les données ne sont pas disponibles. Les codes pays utilisés ici
sont ceux de |'Oraanisation internationale de normalisation (ISO). ZE = zone euro.

de la croissance, ce qui a accentué la divergence entre les
pays européens selon le poids de ces secteurs dans I'éco-
nomie, lAllemagne et 'Espagne étant dans des situations
opposées dans ce domaine.

Dans le cas de la Chine, l'atonie prolongée du secteur
immobilier et ses implications, notamment pour les
finances des collectivités locales, jouent un réle détermi-
nant dans la position conjoncturelle du pays. Lorsque
la pandémie a frappé I'économie chinoise, les signes
d’un ralentissement du marché immobilier par le crédit
commengaient a saccumuler. Cette vulnérabilité interne a
déprimé la demande intérieure, méme quand les décideurs
ont adopté des mesures pour remédier a I'excés d’offre sur
le marché immobilier et renforcer la confiance. De fait,
la confiance des consommateurs chinois, qui avait évolué
de conserve avec les tendances observées dans le reste du
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Graphique 1.7. Confiance des consommateurs
(Indice, données harmonisées de I'OCDE)
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Sources : OECD ; calculs des services du FMI.

Note : Le « reste du monde » représente la valeur moyenne des données de 22 pays.
OCDE = Organisation de coopération et de développement économiques ;

ZE = zone euro.

monde pendant toute une décennie, a décroché bruta-
lement au début de 2022 et ne s'est toujours pas redres-
sée (graphique 1.7). En outre, la montée des tensions
commerciales et les nouveaux droits de douane au cours
des derniéres années ont affecté I'économie chinoise de
facon disproportionnée. Le rééquilibrage des moteurs de
la croissance au profit de la consommation, et non plus
de l'investissement et des exportations nettes, marque une
pause dans un contexte caractérisé par la persistance des
pressions déflationnistes et par un niveau d’épargne élevé.
Lactivité dans la construction et 'immobilier demeure en
demi-teinte, tandis que le secteur industriel, les échanges et
les transports résistent.

Forces structurelles

Lexistence de dynamiques différentes en fonction des
pays tient également a l'interaction de facteurs cycliques
et structurels. Les taux de croissance nationaux devraient
converger & mesure que les mécanismes conjoncturels
perdent en intensité, mais les disparités devraient persister.

Sil'on compare le PIB effectif et son niveau tendan-
ciel avant la pandémie, on peut voir que la plupart des
pays ont réussi a effacer une partie des dommages causés
par la pandémie (graphique 1.8). Les Etats-Unis font
figure d’exceptions, mais, de facon générale, les séquelles
ont été moins marquées qu'estimé initialement, grice a
I’étonnante résilience de I'économie mondiale (édition
d’avril 2024 des PEM). Cela étant, la production reste
inférieure aux tendances prépandémiques dans un certain
nombre de cas.



Graphique 1.8. PIB réel par rapport

alatendance observée avant la pandémie
(Indice, 2019 = 100)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les données des courbes pleines proviennent des Perspectives de I'économie
mondiale (PEM) d'avril 2025. Les courbes en tirets représentent la tendance observée
avant la pandémie selon les données de la Mise a jour des PEM de janvier 2020.

PA = pays avancés ; PEPD = pays émergents et pays en développement.

Une grande partie des écarts par rapport aux projec-
tions antérieures 4 la pandémie résulte du choc sur les
prix de I'énergie. Les pays européens, notamment les
grands centres industriels, comme 'Allemagne et I'Ita-
lie, étaient particuliérement exposés aux perturbations du
marché du gaz naturel qui ont suivi I'invasion de I'Ukraine
par la Russie (graphique 1.9, plage 1). Alors que les prix
du pétrole et du gaz naturel se sont envolés, les pays
ont adapté leurs sources d’approvisionnement en éner-
gie et réalisé des gains d’efficience énergétique. Ces stra-
tégies présentent cependant des limites : la substitution
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Graphique 1.9. Modifications dans les importations
et les exportations d'énergie
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Sources : Agence internationale de |'énergie ; Energy Institute ; calculs des services du FMI.
Note : Dans la plage 1, les codes pays utilisés sont ceux de |'Organisation internationale de
normalisation (1SO). « Autres pays de I'UE » désigne le reste des pays membres de I'Union
européenne. Dans la plage 2, le commerce de pétrole inclut a la fois le pétrole brut et les
produits pétroliers. Aux plages 2 et 3, I'« Europe » comprend les pays européens membres
de I'Organisation de coopération et de développement économiques plus I'Albanie, la
Bosnie-Herzégovine, la Bulgarie, Chypre, la Croatie, la Géorgie, Gibraltar, la Lettonie, la
Lituanie, la Macédoine du Nord, Malte, le Monténégro, la Roumanie et la Serbie. Les
échanges intra-européens sont exclus des valeurs pour I'« Europe ».

des sources d’énergie est parfois difficile, et de nombreux
pays demeurent dépendants 4 I'égard des importations

de pétrole et de gaz naturel pour couvrir leur consomma-
tion (graphique 1.9, plages 2 et 3). Mais, surtout, ce choc
a eu un double impact sur les importations de produits de
base lorsque le dollar Sest apprécié, les termes de I'échange
aux Etats-Unis saméliorant sur fond d’accentuation de
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Graphique 1.10. Productivité du travail
et investissements en capital
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, la productivité du travail est calculée par travailleur. Dans la
plage 2, les courbes en tiret représentent la tendance pour la période 2014-19.

PA = pays avancés ; PEPD = pays émergents et pays en développement.

Pincertitude (Rapport sur la stabilité extérieure de 2024).
Etant donné que les prix des produits de bases sont expri-
més en dollars, les tensions stagflationnistes sur les impor-
tateurs de produits de base se sont exacerbées. Il en est
allé globalement de méme dans les marchés mondiaux
des denrées alimentaires, ot les effets se sont particuliere-
ment fait sentir dans les pays 4 faible revenu. A linverse,
les Etats-Unis présentaient déja une moindre dépendance
vis-2-vis des importations d’énergie et, en plus, ils sont
devenus des exportateurs nets d’énergie. Cette transforma-
tion a protégé I'économie américaine des perturbations sur
les marchés des produits de base provoquées par la guerre.
La croissance de la productivité du travail a décéléré
ces dernieres années dans presque tous les pays, sauf aux
Etats-Unis (graphique 1.10, plage 1). Cette vigueur rela-
tive tient en partie & un effort d’investissement plus impor-
tant (graphique 1.10, plage 2). La baisse du ratio capital/
travail dfi & un sous-investissement chronique peut expli-
quer environ la moitié du ralentissement de la croissance
de la productivité dans les pays avancés depuis 2010 et
environ un tiers dans les pays émergents et les pays en
développement (Fernald et Li, 2023 ; Igan ez 4/, 2024).
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Graphique 1.11. Tendances de la production industrielle
(Indice, janv. 2019 = 100)
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Sources : Organisation des Nations Unies pour le développement industriel ; calculs
des services du FMI.

Note : Les données du graphique correspondent aux moyennes mobiles sur trois
mois. « UE-4 » = Allemagne, Espagne, France et ltalie. « Autres pays de I'UE » = tous
les autres pays membres de I'Union européenne. « ASEAN-5 » = Indonésie, Malaisie,
Philippines, Singapour et Thailande.

La flexibilisation du marché du travail pourrait également
avoir joué un role dans 'évolution de la croissance de la
productivité depuis la pandémie. Ainsi, la fréquence élevée
des passages d’'un emploi a4 un autre explique une grande
partie de la croissance de la productivité aux Etats-Unis
depuis 2020 (Dao et Platzer, 2024). En revanche, les pays
qui ont introduit des dispositifs de chomage technique
ont généralement enregistré une croissance de la producti-
vité plus lente. Ces dispositifs ont pour objectifs de main-
tenir I'adéquation des compétences et d’éviter la perte de
compétences associée aux périodes de chdmage, et, par I3,
daccroitre la productivité & moyen terme, mais leur effica-
cité peut étre mise & mal par d’autres facteurs. Le choc sur
les prix de I'énergie provoqué par la guerre, conjugué a la
persistance de ces perturbations, pourrait miner la produc-
tivité en entravant la nécessaire réaffectation des ressources
dans les différents secteurs de 'économie. Plus générale-
ment, il est probable que l'attrition de la main-d’ceuvre,
plus forte aux Etats-Unis qu'en Europe depuis toujours,
permette aux travailleurs américains de passer plus facile-
ment d’'un emploi & un autre.

Les écarts en matiere de croissance de la productivité ont
pour corolaire la poursuite du déplacement des activités
manufacturitres des pays avancés vers les pays émergents.
La production industrielle s'est effondrée dans tous les pays
au début de la pandémie (graphique 1.11), mais son redé-
marrage ensuite a pris des formes trés différentes. Ainsi, la
production sest envolée en Chine et elle s'est également
redressée dans les petits pays de 'Union européenne (UE)



et dans TASEAN-5 (a savoir I'Indonésie, la Malaisie, les
Philippines, Singapour et la Thailande, tous membres de
I’Association des nations de I'Asie du Sud-Est) alors quelle
a peiné A revenir a son niveau avant la pandémie au Japon
et dans les grands pays de 'UE. Aux Frats-Unis, la produc-
tion industrielle est remontée et elle Sest avérée plus dyna-
mique que dans les pays avancés comparables.

A ces conditions adverses sur le plan industriel s'ajoute
dans certains pays un contexte démographique défa-
vorable. Dans le monde entier, des pays franchissent
les uns apres les autres leur point de bascule démogra-
phique — moment o la part de la population d’4ge actif
commence 4 diminuer —, ce qui a des conséquences
directes sur loffre de main-d’ceuvre et la productivité
(chapitre 2). LAllemagne, I'Italie et le Japon, tout comme
la Chine, sont 4 un stade plus avancé du processus que
dautres pays, tandis que les Frats-Unis ne sont pas trés
loin derri¢re, mais les afflux massifs d’'immigrés associés
3 une forte réactivité du marché du travail ont davantage
protégé I'économie américaine.

Réduction de la marge de manceuvre

Plus important, la marge d’action des pouvoirs
publics est déja épuisée dans de nombreux pays (éditions
d’avril 2020, d’avril 2021 et d’octobre 2022 des PEM), ce
qui restreint 'ampleur du soutien que les décideurs pour-
raient apporter 4 'économie en cas de nouveaux chocs
négatifs ou de forte contraction de l'activité. Beaucoup ont
adopté de vastes programmes de relance budgétaire, premie-
rement durant la pandémie, puis lorsque les prix de I'éner-
gie et de l'alimentation ont bondi au moment de I'invasion
de I'Ukraine par la Russie. La politique budgétaire devrait
devenir un peu plus restrictive ; cependant, compte tenu des
récents événements géopolitiques, certaines régions sont en
passe d’engager une expansion budgétaire. Aprés la pandé-
mie, une réponse monétaire, déterminée et vigoureuse,
a ramené l'inflation pres de lobjectif fixé par les banques
centrales a un colit relativement faible pour lactivité écono-
mique (chapitre 2 de I'édition d’octobre 2024 des PEM). La
crédibilité durement acquise des banques centrales a joué un
rOle important en limitant le désancrage des anticipations
d’inflation. Mais les séquelles, & savoir le niveau élevé de la
dette publique et I'attention accrue portée aux décisions des
banques centrales, demeurent.

Niveau élevé de la dette publique et des taux d’intérét

Le soutien budgétaire durant la pandémie et au début
de la guerre en Ukraine en réponse 2 la flambée des prix
de I'énergie et de I'alimentation a favorisé la reprise. Mais

les mesures budgétaires ont sensiblement accru les ratios
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ette/PIB. Bien qu'ils aient parfois diminué et que de
dette/PIB. B
nouvelles coupes soient prévues, les déficits budgéraires
demeurent importants et assombrissent les perspectives.
Lespace budgétaire est aujourd’hui bien plus réduit qu’il
y a dix ans, et la stabilisation des ratios d’endettement
requiert un rééquilibrage des finances publiques d’'une
ampleur inédite (graphique 1.12, plage 1).
ans le méme temps, le ratio service de la dette
Dans | t le rat de la dette/
recettes budgétaires augmente (graphique 1.12, plage 2),
mais pas au méme rythme partout en raison des diffé-
rences en matiere d’orientation budgétaire, de trajectoires
e la croissance et de l'inflation, ou encore de structure
del tdel
es échéances de la dette publique, certains recouran
des éch de la dette publ t t
plus que d’autres & des emprunts a court terme. Le colit
u service de la dette reste certes inférieur a son niveau
d de la dette reste certes infc
avant la pandémie dans les pays qui ont bénéficié de
conditions d’emprunt favorables durant cette période,
mais les taux effectifs devraient dépasser les niveaux anté-
rieurs 4 la pandémie & mesure que la dette sera refinan-
cée, notamment dans les pays a faible revenu et certains
pays émergents et pays en développement.
Alors que les taux d’intérét ont été tres bas durant plus
q p
d’une décennie dans les pays avancés, les rendements des
obligations d’Etat 4 long terme remontent (graphique 1.12,
plage 3), de fagon trés marquée ces derniers mois. Le niveau
élevé des taux a long terme, hier di au resserrement de la
politique monétaire, perdure aujourd’hui, malgré le retour-
nement du cycle, 4 cause du renchérissement des primes
d’échéance au niveau mondial. Aux Etats-Unis, I'essor des
émissions conjugué aux anticipations d’accélération de 'in-
flation et aux primes de risques a accentué les primes de
risque jusqua mi-janvier, lorsque les taux d’intérét a long
terme sont descendus. Puis les annonces récentes en maticre
de droits de douane les ont fait repartir a la hausse.

Des anticipations d’inflation a la hausse
aprés la panique inflationniste

Les anticipations d’inflation sont désormais supérieures
aux objectifs des banques centrales dans la plupart des
pays avancés et des pays émergents et pays en développe-
ment, alors que les anticipations moyennes par groupe de
pays étaient égales ou inférieures 2 ces cibles entre 2017
et 2021 (graphique 1.13). Les rendements demeurent
sensibles aux évolutions inattendues de l'inflation et a la
réduction de 'espace budgétaire (édition d’avril 2025 du
GFSR). Les banques centrales peuvent moins se permettre
« d’ignorer » les nouveaux chocs d’offre négatifs dans les
pays qui tournent déja a pleine capacité ou presque et qui
sont aux prises avec des tensions inflationnistes, résultant
notamment des nouvelles politiques commerciales et des
fluctuations de change.
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Graphique 1.12. Espace de la politique budgétaire
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Sources : Consensus Economics ; Organisation de coopération et de développement
économiques ; calculs des services du FMI.

Note : La plage 1 compare I'ajustement sur trois ans nécessaire actuellement et les
ajustements opérés par le passé. L'El est I'écart interquartile des ajustements a trois
ans du solde primaire (SP) durant la période 2000-19, que I'on calcule en mesurant la
variation entre les années t + 3 ett, a 'aide d'une fenétre mobile. L'ajustement sur trois
ans nécessaire actuellement est déterminé d'aprés la différence entre le solde primaire
stabilisant la dette (SPSD) en 2028 et le solde primaire hors autres flux en 2025. Dans
la plage 2, les courbes montrent les médianes, et la zone ombrée représente I'El pour
tous les pays. La plage 3 présente les taux réels calculés au moyen des anticipations
d'inflation a long terme provenant des prévisions du consensus. Les codes pays utilisés
ici sont ceux de |'Organisation internationale de normalisation (ISO). G20 = Groupe
des Vingt; PA = pays avancés ; PDFR = pays en développement a faible revenu ;
PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire.

Des déséquilibres mondiaux résultant
de déséquilibres nationaux

La montée des tensions géopolitiques et 'amplifica-
tion des déséquilibres intérieurs — en particulier 'ato-

nie de la demande en Chine et son dynamisme aux
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Graphique 1.13. Ecart par rapport a I'objectif d'inflation
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Sources : Consensus Economics ; Haver Analytics ; sites Internet des banques
centrales ; calculs des services du FMI.

Note : En plage 1, I'échantillon comprend 30 pays avancés (PA) et 31 pays émergents et
pays en développement (PEPD). Les lignes horizontales au milieu des boites
représentent les médianes, et les bords supérieurs (inférieurs) des boftes matérialisent
le troisiéme (premier) quartile. Les moustaches donnent les valeurs maximale et
minimale bornant un intervalle dont la longueur est égale a 1,5 fois 'écart entre le
quartile supérieur et le quartile inférieur. En plage 2, « Sur un an » fait référence a des
données de mars 2025. Les codes pays utilisés sont ceux de |'Organisation
internationale de normalisation (ISO). ZE = zone euro.

Etats-Unis — ont ravivé les préoccupations relatives
aux déséquilibres mondiaux (Gourinchas e 4/, 2024).
De plus, d’autres mesures et interventions de I'Etart hors
marché pourraient exacerber les déséquilibres extérieurs.
Ainsi, derri¢re la relative stabilité du volume des
échanges internationaux en pourcentage du PIB mondial
se cachent des changements structurels. De facon générale,
les échanges commerciaux se font de plus en plus entre des
pays historiquement alignés et de moins en moins entre
blocs géopolitiques (édition d’octobre 2024 des PEM).
En outre, depuis 2016-17, la Chine et les Etats-Unis ont
diversifié leur base de partenaires commerciaux, rédui-
sant progressivement les liens qui les unissaient en matiére
d’exportations et d'importations (graphique 1.14). Dans
certains cas, cette diversification sest produite au niveau
microéconomique le long de la chaine d’approvision-
nement sous forme d’une réorientation des échanges et
d’une réallocation de la production, notamment entre les
pays émergents en Asie, la Chine intensifiant ses importa-
tions et ses exportations avec ces derniers, et les Etats-Unis



Graphique 1.14. Modifications

dans la composition des échanges
(En points de pourcentage, modifications dans la structure
des échanges, 2023-24 moins 2016-17)
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Sources : FMI, Direction of Trade Statistics ; calculs des services du FMI.

Note : Les « pays émergents d'Asie » s'entendent hors Chine et '« ALC » hors Mexique.
ALC = Amérique latine et Caraibes ; PEPD = pays émergents et pays en développe-
ment ; UE = Union européenne.

accroissant leurs importations en provenance de ces pays.
Par ailleurs, une nouvelle dimension macroéconomique de
la reconfiguration des échanges est apparue. Ainsi, I'évo-
lution de la demande a amené 'Europe & augmenter ses
importations depuis la Chine dans la plupart des pans de
P'économie et depuis les Etats-Unis dans le domaine de
Pénergie. Dans le méme temps, Europe a renforcé ses
exportations vers les Etats-Unis dans d’autres secteurs. Par
conséquent, I'exposition commerciale de 'Europe vis-a-vis
de la Chine et des Etats-Unis sest accentuée.

Apres avoir atteint des sommets en 2022, les soldes
courants mondiaux — la somme des excédents et des
déficits en valeur absolue — continuent de diminuer,
mais ils restent supérieurs a leur moyenne observée juste
avant la pandémie (voir section « Perspectives : un vaste
univers des possibles »). Le déficit aux Etats-Unis est plus
important aujourd’hui qu'a la fin des années 2010.

Des déséquilibres sont aussi visibles sur le plan des

positions extérieures globales nettes. La position d’actifs
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nets des résidents américains, a savoir la différence entre
les avoirs américains en titres étrangers et les avoirs étran-
gers en titres américains, est revenue sur une trajec-

toire baissiére en 2023 aprés avoir augmenté bri¢vement
en 2022 (édition d’avril 2025 du GFSR). Ce repli ne
tient pas seulement au renchérissement plus rapide des
actions américaines que des actions étrangeres, mais aussi
a la hausse des achats étrangers d’obligations américaines
durant cette période. Au cours des derniéres années, les
flux d’investissement direct étranger vers les Etats-Unis
ont augmenté (graphique 1.15, plage 1).

Le dollar s'est fortement apprécié a 'approche des élec-
tions américaines en novembre 2024, les marchés antici-
pant une accélération de la croissance et un resserrement
de la politique monétaire aux Etats-Unis. Cependant,
depuis février 2025, le dollar a perdu tout le terrain
gagné au dernier trimestre de 2024 (graphique 1.15,
plage 2), sur fond de forte incertitude et de dégradation
des perspectives de croissance aux Etats-Unis. Les pres-
sions 2 la baisse sur les taux de change étaient au départ
particuliérement prononcées pour les monnaies des pays
émergents et des pays en développement, mais elles se
sont dissipées apres la résorption de la montée du dollar
en 2025 (graphique 1.15, plage 3). Depuis le 2 avril,
Pappétence pour le risque au niveau mondial a nettement
diminué, l'aversion pour le risque venant compenser I'ap-

préciation des monnaies des pays émergents.

Perspectives : un vaste
univers des possibles

La rapide escalade des tensions commerciales s'est
traduite par une ambiguité extréme de action publique,
et Cest pourquoi il a é¢é plus difficile qua laccoutu-
mée d’établir des perspectives centrales de croissance
mondiale. Par conséquent, cette édition des PEM
présente plusieurs séries de projections de croissance
mondiale : premiérement, les « prévisions de référence »,
qui reposent sur les mesures annoncées jusquau 4 avril
et qui figurent dans les tableaux de ce rapport et la base
de données des PEM ; deuxiémement, les prévisions anté-
rieures au 2 avril (calculées A partir de données jusqu’a fin
mars), qui tiennent compte de toutes les annonces stra-
tégiques et les évolutions économiques depuis les PEM
d’octobre 2024 et avant le 2 avril ; et, troisiémement, les
prévisions fondées sur des modéles postérieures an 9 avril,
qui sont utilisées pour quantifier les effets de la suspen-
sion des mesures tarifaires et les nouvelles exonérations
annoncées, ainsi que 'escalade des droits de douane entre
la Chine et les Etats-Unis.
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Graphique 1.15. Flux de capitaux et taux de change
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Sources : Banque des réglements internationaux ; Haver Analytics ; Orbis Crosshorder
Investment ; calculs des services du FMI.

Note : La plage 1 présente les dépenses d'investissement pour des projets
d'investissement direct étranger nouveaux ou complémentaires dans le pays qui ont
été annoncés, achevés ou reportés, par pays de destination. Les investissements
intra-UE sont exclus des valeurs pour I'UE. En plage 2, les taux de change sont fondés
surles données en fin de mois, a I'exception des données davril, qui sont celles au 8
avril 2025. Une hausse indique une appréciation. En plage 3, I'appréciation en
pourcentage est calculée comme la différence dans le log du taux de change. Les
codes pays utilisés ici sont ceux de |'Organisation internationale de normalisation
(1SO). UE = Union européenne ; ZE = zone euro.

Hypothéses sur la situation économique mondiale

Les prévisions de référence sappuient sur différentes
prévisions des prix des produits de base, des taux d’in-
térét et des politiques budgétaires au niveau mondial
(graphique 1.16). Compte tenu du niveau élevé d’incer-

titude 4 heure actuelle, 'encadré 1.1 présente plusieurs
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Graphique 1.16. Hypothéses mondiales
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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'avril 2025 et de I'édition d'octobre 2024
des Perspectives de I'économie mondiale. Dans la plage 3, le solde budgétaire utilisé
est le solde primaire structurel des administrations publiques exprimé en
pourcentage du PIB potentiel. Le solde primaire structurel est le solde primaire corrigé
des variations cycliques excluant les paiements d'intéréts nets, ainsi que de facteurs
non cycliques, tels que les variations des prix des actifs et des produits de base.

scénarios prenant en compte des politiques commer-

ciales, budgétaires et structurelles supplémentaires ainsi

que d’autres chocs plausibles.

o Projections des prix des procuits de base. Les prix des
combustibles devraient reculer en 2025 de 7,9 % : la
baisse des prix du pétrole et du charbon, de 15,5 % et
de 15,8 9, respectivement, devrait étre compensée par



un renchérissement de 22,8 % du gaz naturel sous I'ef-
fet conjugué d’un hiver plus rigoureux qu'attendu et de
la fin du transit du gaz russe vers 'Europe via I'Ukraine
au 1 janvier 2025. Quant aux prix des produits
primaires hors combustibles, ils devraient augmenter de
4,4 % cette année. Les projections des prix des produits
alimentaires et des boissons ont été révisées a la hausse
depuis la Mise a jour des PEM de janvier 2025.
Projections concernant la politique monétaire. La Réserve
fédérale et la Banque centrale européenne devraient
continuer A diminuer leurs taux d’intérét au cours des
prochains trimestres, mais & des rythmes différents. Aux
Etats-Unis, le taux des fonds fédéraux devrait s établir &
4 % ala fin de 2025 et atteindre son équilibre de long
terme, 4 savoir 2,9 %, 4 la fin de 2028. Dans la zone
euro, une réduction de 100 points de base, par palier,
est attendue en 2025 (trois baisses ont déja été opérées
cette année), ce qui correspond 2 deux diminutions de
25 points de base de plus que dans les hypothéses qui
sous-tendaient les PEM d’octobre 2024 et aménerait le
taux directeur a 2 % au milieu de 'année. Au Japon, les
taux directeurs devraient étre relevés selon une trajec-
toire semblable 2 celle supposée en octobre 2024 qui les
porterait progressivement 2 moyen terme a un niveau
neutre d’a peu prés 1,5 %, de maniére que l'inflation
et les anticipations d’inflation demeurent ancrées au
niveau de 2 % visé par la Banque du Japon.

Projections concernant la politique budgéraire. Les
gouvernements des pays avancés devraient durcir en
moyenne leur politique budgétaire en 2025-26 et,
dans une moindre mesure, en 2027. Le ratio défi-

cit budgétaire structurel/PIB des administrations
publiques devrait saméliorer de 1 point de pourcen-
tage aux Etats-Unis en 2025. Cependant, il convient
de noter que, si les politiques en vigueur sont main-
tenues, la dette publique américaine ne se stabilisera
pas et passera de 121 % du PIB en 2024 4 130 % du
PIB en 2030. Ces projections ne tiennent pas compte
des mesures qui faisaient encore 'objet de discussions
au moment de la publication de ces PEM, en parti-
culier la résolution budgétaire américaine qui prévoit
une expansion nette du budget (2 Iheure actuelle, il
est supposé que la plupart des dispositions de la loi
sur les réductions d’imp6ts et les emplois [ Zax Cuts
and Jobs Act] arriveront A expiration 2 la fin de 2025).
Dans la zone euro, selon les prévisions de référence, le
déficit primaire en Allemagne devrait se creuser d’en-
viron 1 % du PIB d’ici 2030 par rapport  son niveau
en 2024 et d’environ 4 % du PIB par rapport aux
projections pour 2030 établies dans la Mise & jour des
PEM de janvier dernier, principalement du fait de
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l'augmentation des dépenses de défense et des inves-
tissements publics, ce qui devrait avoir des effets trans-
frontieres en France, en Italie et en Espagne. Le ratio
dette/PIB devrait passer de 88 % du PIB 4 93 % du
PIB en 2030, bien qu’une forte incertitude entoure
Pestimation de 'impact économique des dépenses
budgétaires supplémentaires. Dans les pays émer-
gents et les pays en développement, le déficit primaire
devrait salourdir de 0,3 point de pourcentage en 2025
en moyenne, avant le tour de vis budgétaire attendu
4 partir de 2026. En Chine, le ratio déficit budgétaire
structurel/PIB des administrations publiques devrait
baisser de 1,2 point de pourcentage en 2025. La dette
publique dans les pays émergents et les pays en déve-
loppement continue de grimper et devrait atteindre
83 % du PIB en 2030, contre 70 % aujourd’hui.
Hypothéses relatives aux politiques commerciales :
o Les droits de douane annoncés entre le 1¢ février
et le 4 avril, ainsi que leurs modalités d’application
précises, sont pris en compte dans les prévisions de
référence. Le 1€ février, les Etats-Unis ont imposé,
au moyen de décrets du président Donald J. Trump,
des droits de douane sur le Canada, la Chine et le
Mexique. Les droits sur I'ensemble des importations
chinoises ont été relevés de 10 % supplémentaires le
4 février, puis une nouvelle fois le 4 mars. La Chine
a répliqué en imposant des droits d’'importation de
10 % a 15 % sur certains produits agricoles, produits
de base énergétiques et équipements agricoles améri-
cains, avec entrée en vigueur 2 partir du 10 février, et
sur les importations de produits agricoles, & compter
du 10 mars. Les Etats-Unis ont appliqué des droits
de douane de 25 % sur toutes les importations de
biens hors énergie et de 10 % sur les produits éner-
gétiques en provenance du Canada et de 25 % sur
I'ensemble des importations depuis le Mexique, dés
le 4 mars, les biens relevant de 'accord Canada—
Etats-Unis-Mexique (ACEUM) étant exemptés.
Le Canada a annoncé des contre-droits de 25 %
sur environ 40 % des importations de biens depuis
les Etats-Unis. Quant au Mexique, il a exprimé son
intention de riposter sans préciser les mesures envi-
sagées, et Cest pourquoi les prévisions de référence
ne prévoient pas I'application de nouveaux droits
d’entrée sur les importations mexicaines en prove-
nance des Etats-Unis. Par ailleurs, les Frats-Unis ont
étendu leurs droits de douane sur l'acier et 'alumi-
nium, & compter du 12 mars, supprimant toutes les
exemptions aux droits de 25 % sur les importations
d’acier et portant les droits sur I'aluminium de 10 %
225 %. Le 26 mars, les Etats-Unis ont annoncé une
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surtaxe de 25 % sur I'ensemble des véhicules et des
pieces automobiles, a I'exception du contenu améri-
cain des exportations de cette catégorie de biens.
Son application est effective depuis le 3 avril pour
les véhicules automobiles et a été repoussée au 3 mai
pour les piéces détachées. Le 2 avril, les Etats-Unis
ont adopté leur Plan juste et réciproque (Fair and
Reciprocal Plan), qui prévoit une taxe de 10 % pour
tous les pays, en dehors du Canada et du Mexique, a
laquelle sajoutent des droits spécifiques allant jusqu’a
50 % pour environ 60 pays. Cette taxe quasi univer-
selle est entrée en vigueur le 5 avril alors que les autres
droits devaient étre appliqués 2 partir du 9 avril. Les
catégories de biens jugés « stratégiques » comme les
produits pharmaceutiques, les semi-conducteurs,
I'énergie et certains minéraux bénéficiaient d’exonéra-
tions. Le 3 avril, le Canada a annoncé des mesures de
rétorsion, a savoir des droits de douane de 25 % sur
les véhicules enti¢rement assemblés non conformes
4 PAccord ACEUM importés depuis les Etats-Unis.
Le 4 avril, la Chine a répliqué par la mise en place
de droits de 34 %, correspondant au relevement des
droits imposés par les Frats-Unis sur ses produits, &
partir du 10 avril.

o Dans les prévisions de référence, il est supposé
que l'incertitude entourant les politiques commer-
ciales demeure élevée durant toute 'année 2025
ainsi qu'en 2026. Le caractére imprévisible que les
acteurs économiques prétent au paysage commercial
actuel est clairement visible dans la forte augmenta-
tion de l'indice quotidien d’incertitude entourant la
politique commerciale (Caldara ez 4/, 2020), lequel
a bondi de plus de quatre écarts-types en seulement
trois jours apres le 2 avril, malgré la publication des
modalités des tarifs attendus.

Prévisions de croissance

Croissance mondiale : prévisions de référence

et autres cas de figure possibles

A court terme, dans les prévisions de référence, la
croissance mondiale devrait ralentir, passant d’'un taux
estimé 3,3 % en 2024 4 2,8 % en 2025, avant de
remonter 2 3 % en 2026. Ces chiffres sont inférieurs de
0,5 % et de 0,3 % aux projections établies respective-
ment pour 2025 et 2026 dans la Mise & jour des PEM de
janvier 2025, presque tous les pays ayant vu leurs prévi-
sions de croissance abaissées (tableaux 1.1 et 1.2). Ces
révisions sont généralisées et tiennent en grande partie
aux conséquences directes et indirectes des nouvelles
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mesures commerciales, sous U'effet des liens commer-
ciaux, de 'accentuation de l'incertitude et de I'étiolement
de la confiance. Comme indiqué dans les simulations
réalisées & partir de modele présentées  titre d’illustra-
tion dans 'encadré 1.2, 'impact & court terme des droits
de douane sur la croissance varie d’'un pays a 'autre, en
fonction des relations commerciales de chaque pays, de sa
structure sectorielle, des mesures de riposte qu’il a adop-
tées et de ses possibilités de diversification des échanges.
Dans certains cas (Chine et zone euro, par exemple), le
soutien budgétaire amortit une partie des répercussions
négatives sur la croissance.

Compte tenu de I'incertitude quant a 'orientation
que pourraient prendre les politiques commerciales, cette
édition des PEM propose deux autres séries de projec-
tions de croissance :

o Sclon les prévisions antérieures au 2 avril, la crois-

sance mondiale serait égale 2 3,2 % en 2025 comme

en 20206, soit 0,1 point de pourcentage de moins

chaque année qu'attendu dans la Mise a jour des PEM

de janvier 2025. Ces prévisions ne se fondent pas sur
les hypothéses sur la situation économique mondiale
énoncées plus haut concernant les annonces en matiére
de politique commerciale, le degré d’incertitude et les
prix des produits de base. Elles reposent sur des prévi-
sions de prix plus élevés du pétrole et uniquement sur
les mesures commerciales annoncées entre le 1 février
et le 12 mars, 4 savoir sur les droits appliqués par les

Etats-Unis au Canada et au Mexique, sur la premiére

vague de droits de douane imposés a la Chine, sur les

ripostes canadiennes et chinoises et sur les taxes secto-
rielles sur lacier et laluminium. Les révisions a la baisse
de la croissance sont plus prononcées dans cette série
pour les pays directement concernés, mais la croissance
est également plus faible dans les autres pays & cause de

Paccentuation de l'incertitude depuis janvier et des effets

transfrontiéres des droits de douane.

o Les prévisions fondées sur des modéles postérieures au

9 avril intégrent les droits de douane annoncés apres le

4 avril, qui ne sont pas pris en compte dans les prévi-

sions de référence.

o Le 9 avril, les Etats-Unis ont déclaré suspendre l'ap-
plication des droits de douane les plus élevés sur
certains pays durant 90 jours, mais maintenir la taxe
minimale de 10 % sur tous les pays tout en augmen-
tant un peu plus les droits sur les biens chinois en
représailles 4 la réplique chinoise, entrainant une
nouvelle riposte de la part de la Chine. CUE a réagi
en adoptant des droits de 25 % sur différentes impor-
tations américaines, dont I'application a également



été suspendue durant 90 jours. Le 11 avril, les Erats-
Unis ont décidé d’exempter les smartphones, les
ordinateurs et d’autres appareils et composants élec-
troniques des droits annoncés le 2 avril, et la Chine

a encore augmenté les droits de douane sur les biens
américains avec une application du taux le plus élevé
au 12 avril. Au 14 avril, date limite pour la prise

en compte de données et d’éléments aux fins de ce
chapitre, les droits de douane effectifs imposés par les
Etats-Unis sur les biens chinois et par la Chine sur les
biens américains s'élevaient respectivement & 115 %
et 2 146 %, tandis que les droits de douane effec-

tifs américains sur le reste du monde s’établissaient 2
25 %, contre moins de 3 % en janvier 2025.

o Prises isolément de leurs retombées sur les marchés et
de l'incertitude en matiere d’action publique qu’elles
générent et dans Ihypothése ot elles seraient péren-
nisées, ces mesures annoncées entre le 5 avril et le
14 avril se traduiraient par une croissance mondiale
d’environ 2,8 % en 2025 et 2,9 % en 2026. Ces
chiffres sont proches des projections établies dans
les prévisions de référence, mais les taux sont diffé-
rents au niveau national. Les gains tirés par les pays
dont les droits de douane effectifs diminuent dans
ce scénario sont compensés par un moindre dyna-
misme de la croissance en Chine et aux Etats-Unis
(a cause de I'escalade des droits de douane), lequel
se propagerait via les chaines d’approvisionnement
mondiales. En outre, les pertes en Chine et aux Frats-
Unis seraient plus importantes & partir de 2026 alors
que les gains obtenus par les autres sestomperaient,
d’oll une croissance plus faible au niveau mondial

que dans les prévisions de référence.

Prévisions de croissance pour les pays avancés

Sagissant des pays avancés, dans les prévisions de réfé-
rence, la croissance devrait baisser, passant d’un taux estimé
21,8% en202421,4 % en 2025 eta 1,5 % en 2026. La
croissance attendue pour 2025 est désormais inférieure
de 0,5 point de pourcentage aux prévisions établies dans
la Mise & jour des PEM de janvier 2025. Les prévisions
pour 2025 correspondent & d’amples révisions a la baisse
pour le Canada, le Japon, le Royaume-Uni et les Erats-
Unis et & un relévement des perspectives pour 'Espagne.
e Aux Etats-Unis, la croissance devrait ralentir 2

1,8 % en 2025, soit 1 point de pourcentage de

moins quen 2024 et 0,9 point de pourcentage de

moins quanticipé dans la Mise & jour des PEM de
janvier 2025. Cette révision 2 la baisse tient & 'accen-
tuation de l'incertitude entourant l'action publique,
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aux tensions commerciales et & I'assombrissement des
perspectives de demande, compte tenu d’un essor
moins vigoureux qu'attendu de la consommation. Les
droits de douane devraient aussi peser sur la croissance
en 2026, laquelle devrait atteindre 1,7 % sur fond de
consommation privée modérée.

Dans la zone euro, la croissance devrait légeérement
fléchir pour s'établir 4 0,8 % en 2025, avant de repar-
tir un peu 2 la hausse pour atteindre 1,2 % en 2026.
La montée de l'incertitude et les nouveaux droits de
douane sont les principales causes du manque de
vigueur de la croissance en 2025. Des facteurs a l'effet
contraire soutiennent la petite accélération de la crois-
sance en 2026, comme le redressement de la consom-
mation 2 la faveur d’'une hausse des salaires réels et de
la détente budgétaire attendue en Allemagne apres la
profonde modification de la régle budgétaire de frein
a lendettement. Dans la région, le dynamisme de I'Es-
pagne contraste avec I'atonie généralisée. Ainsi, les
projections de croissance pour 2025 s'élevent 2 2,5 %
en Espagne, soit une révision a la hausse de 0,2 point
de pourcentage par rapport & la Mise & jour des PEM
de janvier 2025. Cette évolution tient aux effets diffé-
rés de résultats supérieurs aux prévisions en 2024 et
aux activités de reconstruction apres les inondations.
Dans les autres pays avancés, plusieurs révisions a la
baisse se détachent nettement : Au Canada, les prévi-
sions de référence ont été abaissées de 0,6 point de pour-
centage pour 2025 et de 0,4 point de pourcentage pour
2026. Cette modification est essentiellement attribuable
aux nouveaux droits de douane sur les exportations vers
les Etats-Unis, qui sont entrés en vigueur en mars ainsi
qu'a accentuation de incertitude et des tensions géopo-
litiques. Au_Jzpon, la prévision de croissance pour 2025
séleve 2 0,6 %, soit 0,5 point de pourcentage de moins
quanticipé en janvier dernier. Les conséquences des
droits de douane annoncés le 2 avril et I'incertitude qui
en résulte viennent annuler limpact du raffermissement
attendu de la consommation privée, portée par 'aug-
mentation du revenu disponible des ménages grice a
une croissance des salaires plus rapide que I'inflation.

Au Royaume-Uni, la prévision de croissance pour 2025
séablita 1,1 %, soit 0,5 point de pourcentage de moins
quanticipé en janvier dernier. Ceci sexplique par des
effets de report de 2024 moins importants, les réper-
cussions des récentes annonces de droits de douane,

la hausse des rendements des obligations souveraines
britanniques et le tassement de la consommation privée
dans un contexte d’accélération de l'inflation imputable
aux prix réglementés et au cott de I'énergie.
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Tableau 1.1. Perspectives de I'économie mondiale : apercu des prévisions de référence
(Variation en pourcentage, sauf indication contraire)

Différence par rapport a
la Mise a jour des PEM Différence par rapport

Projections de janvier 2025' aux PEM d'octobre 2024!
2024 2025 2026 2025 2026 2025 2026
Production mondiale 3,3 2,8 3,0 -0,5 -0,3 -0,4 -0,3
Pays avancés 1,8 14 1.5 -0,5 -0,3 -0,4 -0,3
Etats-Unis 2,8 18 1,7 -0,9 -0,4 -0,4 -0,3
Zone euro 0,9 0,8 1.2 -0,2 -0,2 -0,4 -0,3
Allemagne -0,2 0,0 0,9 -0,3 -0,2 -0,8 -0,5
France 11 0,6 1,0 -0,2 -0,1 -0,5 -0,3
Italie 0,7 04 0,8 -0,3 -0,1 -0,4 0,1
Espagne 3,2 2,5 1,8 0,2 0,0 0,4 0,0
Japon 0,1 0,6 0,6 -0,5 -0,2 -0,5 -0,2
Royaume-Uni 11 11 14 -0,5 -0,1 -0,4 -0,1
Canada 15 14 1,6 -0,6 -0,4 -1,0 -0,4
Autres pays avancés? 2,2 1,8 2,0 -0,3 -0,3 -0,4 -0,3
Pays émergents et pays en développement 4,3 3,7 3,9 -0,5 -0.4 -0,5 -0,3
Pays émergents et pays en développement d'Asie 53 4,5 4,6 -0,6 -0,5 -0,5 -0,3
Chine 5,0 4,0 4,0 -0,6 -0,5 -0,5 -0,1
Inde3 6,5 6.2 63 -0,3 -0,2 -0,3 -0,2
Pays émergents et pays en développement d'Europe 34 2,1 2,1 -0,1 -0,3 -0,1 -0,4
Russie 41 1,5 0,9 0,1 -0,3 0,2 -0,3
Amérique latine et Caraibes 2.4 2,0 2,4 -0,5 -0,3 -0,5 -0,3
Brésil 34 2,0 2,0 -0,2 -0,2 -0,2 -0,3
Mexique 1,5 -0,3 1,4 -1,7 -0,6 -1,6 -0,6
Moyen-Orient et Asie centrale 2,4 30 35 -0,6 -0,4 -0,9 -0,7
Arabie saoudite 1.3 3,0 3,7 -0,3 -0,4 -1,6 -0,7
Afrique subsaharienne 4,0 38 42 -04 0,0 -04 -0,2
Nigéria 34 3,0 2,7 -0,2 -0,3 -0,2 -0,3
Afrique du Sud 0,6 1,0 13 -0,5 -0,3 -0,5 -0,2
Pour mémoire
Croissance mondiale calculée sur la base
des taux de change du marché 2,8 2,3 2,4 -0,6 -0,4 -0,5 -0,3
Union européenne 1,1 1,2 1.5 -0,2 -0,2 -04 -0,2
ASEAN-5% 4,6 4,0 39 -0,6 -0,6 -0,5 -0,6
Moyen-Orient et Afrique du Nord 18 2,6 34 -0,9 -0,5 -14 -0,8
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 4,3 3,7 3,8 -0,5 -0,4 -0,5 -0,3
Pays en développement a faible revenu 4,0 42 5.2 -0,4 -0,2 -0,5 -0,4
Volume du commerce mondial (biens et services) 3,8 1,7 2,5 -1,5 -0,8 -1,7 -0,9
Importations
Pays avancés 24 1.9 2,0 -0,3 -04 -0,5 -0,5
Pays émergents et pays en développement 58 2,0 34 -3,0 -11 -2,9 -1,2
Exportations
Pays avancés 2,1 1,2 2,0 -0,9 -0,6 -1,5 -1,0
Pays émergents et pays en développement 6,7 1,6 30 =34 -1,7 -3,0 -1,3
Cours des produits de base (en dollars)
Pétroled -18 -15,5 -6,8 =38 -4,2 =51 =32
Hors combustibles (moyenne fondée sur la pondération
des importations mondiales de produits de base) 3,7 4,4 0,2 1,9 0,3 4,6 -0,6
Prix a la consommation dans le monde® 57 4,3 3,6 0,1 0,1 0,0 0,0
Pays avancés’ 2,6 2,5 2,2 0,4 0,2 0,5 0,2
Pays émergents et pays en développementé 1,7 55 4,6 -0,1 0,1 -0,4 -0,1

Source : estimations des services du FMI.

Note : Veuillez vous reporter a 'encadré A2 de I'appendice statistique pour une liste des pays dont les projections ont été révisées en fonction des évolutions
des marchés des produits de base et du commerce international, en date du 4 avril 2025. Il est supposé que les taux de change effectifs réels restent aux
niveaux observés entre le 6 mars 2025 et le 3 avril 2025. 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 Iéconomie mondiale.

TEcart basé sur les chiffres arrondis pour les prévisions des PEM actuelles, de I'édition de janvier 2025 de la Mise a jour des PEM et de I'édition d'octobre 2024 des PEM.
2Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, ltalie, 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 I'exercice 2011/12 comme année de référence.

“Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour et Thailande.

SMoyenne simple des cours du brut U.K. Brent, Dubai Fateh et West Texas Intermediate. Le cours moyen du pétrole en 2024 était de 79,17 dollars le baril ;
les hypothéses retenues, sur la base des marchés & terme, sont les suivantes : 66,94 dollars le baril pour 2025 et 62,38 dollars pour 2026.

6Hors Venezuela. Voir la note sur le Venezuela dans la section des notes de |'appendice statistique.

"Les hypothéses de tauxld’inﬂation pour 2025 et 2026, respectivement, sont les suivantes : 2,1 % et 1,9 % pour la zone euro, 2,4 % et 1,7 % pour le Japon, et
3,0 % et 2,5 % pour les Etats-Unis.
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(Variation en pourcentage, sauf indication contraire)

CHAPITRE 1 PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES
Tableau 1.1. Perspectives de I'économie mondiale : apercu des prévisions de référence (fin)

4 trimestre sur 4¢ trimestre8

Différence par rapport a

la Mise a jour des PEM Différence par rapport

Projections de janvier 2025' aux PEM d'octobre 2024"
2024 2025 2026 2025 2026 2025 2026
Production mondiale 3,5 2,4 3,0 -0,8 -0,1 -0,7
Pays avancés 1.9 1,2 1.5 -0,7 -0,2 -0,5
Etats-Unis 2,5 1,5 1,7 -0,9 -0,4 -0,4
Zone euro 1.2 0,7 1.4 -0,5 0,0 -0,6
Allemagne -0,2 0,3 1,0 -0,5 0,1 -1,0
France 0,6 0,8 10 -0,2 -0,2 -0,7
Italie 0,6 0,8 0,9 -0,2 0,2 0,2
Espagne 34 2,0 1,7 0,1 -0,3 0,0
Japon 1,2 -04 13 -1,2 0,6 -0,6
Royaume-Uni 1,5 1.7 0,9 -0,1 -0,4 0,6
Canada 2,4 0,6 2,2 -1,5 03 -1,5
Autres pays avancés? 1,9 2,2 1,7 -0,6 0,0 -0,4
Pays émergents et pays en développement 4,8 33 4,0 -0,9 -0,2 -1,0
Pays émergents et pays en développement d'Asie 58 4,0 4,7 -0,9 -0,4 -1,0
Chine 54 32 4,2 -13 -0,3 -1,5
Inde3 7.5 6.2 63 -0,3 -0,2 -0,3
Pays émergents et pays en développement d'Europe 30 18 2,0 -11 04 -0,9
Russie 3,7 0,4 0,8 -0,8 -0,4 -0,8
Amérique latine et Caraibes 2.3 1,6 2,8 -11 0,4 -1,3
Brésil 33 2,0 2,2 -0,1 -0,1 -0,2
Mexique 0,5 -0,2 2,0 -1,6 -0,1 -1,6
Moyen-Orient et Asie centrale
Arabie saoudite 45 2,5 3,7 1,3 -0,4 =21
Afrique subsaharienne
Nigéria 35 37 2,8 0,0 -1,0 0,0
Afrique du Sud 08 0,8 1,6 0,2 -0,6 -0,2
Pour mémoire
Croissance mondiale calculée sur la base
des taux de change du marché 3,0 1,9 2,5 -0,8 -0,1 -0,7
Union européenne 1,5 11 1,7 -0,4 0,0 -0,3
ASEAN-5% 4,7 ; 43 -0,3 -0,7 0,6
Moyen-Orient et Afrique du Nord
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 4,8 33 4,0 -0,9 -0,2 -1,0
Pays en développement a faible revenu . . . .
Cours des produits de base (en dollars)
Pétroled -10,1 -141 -0,7 9,1 1,5 -9,2
Hors combustibles (moyenne fondée sur la pondération
des importations mondiales de produits de base) 83 1,2 04 11 -0,1 0,7
Prix a la consommation dans le monde® 4,8 35 3,0 0,0 0,0 0,0
Pays avancés’ 2,4 2,4 2,1 0,3 0,1 04
Pays émergents et pays en développementé 6,7 4,4 3,6 -0,2 -0,2 -0,3

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.

Prévisions de croissance pour les pays

émergents et les pays en développement

Dans les pays émergents et les pays en développement, la
croissance, estimée 2 4,3 % en 2024, devrait tomber &
3,7 % en 2025 et 4 3,9 % en 2026 dans les prévisions de
référence, soit 0,5 point de pourcentage et 0,4 point de
pourcentage de moins quanticipé dans la Mise & jour des
PEM de janvier 2025.

o Aprés un net ralentissement en 2024, la croissance
dans les pays émergents et les pays en développement
d’Asie devrait continuer de se contracter pour atteindre

4,5 % en 2025 et 4,6 % en 2026. Les pays émer-

gents et les pays en développement d’Asie, en particu-

lier ceux membres de TASEAN, font partie des pays

les plus durement touchés par les droits de douane

annoncés en avril. S’agissant de la Chine, la croissance
du PIB en 2025 a été revue a la baisse 4 4,0 %, contre
4,6 % dans la Mise a jour des PEM de janvier 2025.

Ce nouveau chiffre tient a I'impact des droits de

douane récemment appliqués, lequel atténue les effets

de report de 2024 plus importants qu'attendu (les

résultats ayant été meilleurs que prévu au quatriéme
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Tableau 1.2. Apercu des prévisions de référence 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 janvier 2025' aux PEM d'octobre 2024"
2024 2025 2026 2025 2026 2025 2026
Production mondiale 2,8 2,3 24 -0,6 -0,4 -0,5 -0,3
Pays avancés 1.8 1.4 1,5 -0,6 -0,3 -0.4 -0,3
Pays émergents et pays en développement 41 35 3,7 -0,6 -0,4 -0,6 -0,3
Pays émergents et pays en développement d'Asie 52 43 44 -0,6 -0,5 -0,5 -0,2
Pays émergents et pays en développement d'Europe 33 2,1 2.3 -0,2 -0,2 -0,2 -0,3
Amérique latine et Caraibes 2,2 1,9 2,2 -0,6 -0,4 -0,5 -0,4
Moyen-Orient et Asie centrale 2,0 29 3,6 -0,8 -0,4 -1.1 -0,5
Afrique subsaharienne 37 37 4,2 -0,4 0,0 -0,4 -0,1
Pour mémoire
Union européenne 1,0 1,0 14 -0,3 -0,2 -0,5 -0,3
Moyen-Orient et Afrique du Nord 1,6 2,7 35 -0,9 -0,5 -1,3 -0,7
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 4,2 3,5 3,6 -0,6 -0,5 -0,5 -0,3
Pays en développement a faible revenu 3,9 42 5.3 -0,5 -0,2 -0,6 -0,4

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 janvier 2025 et des PEM d'octobre 2024.

trimestre) et les conséquences de 'expansion budgé-
taire sur le budget. La projection pour 2026 a elle aussi
été abaissée, passant de 4,5 % dans la Mise & jour des
PEM de janvier 2025 4 4 %, compte tenu de l'incerti-
tude prolongée entourant la politique commerciale et
des droits d'importation actuellement en vigueur. En
Inde, les perspectives sont relativement plus stables : la
croissance devrait s'élever 4 6,2 % en 2025, étayée par
la consommation privée, surtout dans les zones rurales,
mais ce taux est inférieur de 0,3 point de pourcentage
aux prévisions figurant dans la Mise 4 jour des PEM de
janvier 2025 en raison de 'accentuation des tensions
commerciales et de I'incertitude mondiale.

En Amérique latine et aux Caraibes, la croissance devrait
se tasser, passant de 2,4 % en 2024 2 2,0 % en 2025,
avant de remonter 4 2,4 % en 2026. Ces prévisions

ont été réduites de 0,5 point de pourcentage en 2025
et de 0,3 point de pourcentage en 2026 depuis la Mise
a jour des PEM de janvier 2025. Ces nouveaux chiffres
tiennent en grande partie 2 la révision 2 la baisse des
prévisions de croissance au Mexique, de 1,7 point de
pourcentage pour 2025 et de 0,6 point de pourcentage
pour 2026, en raison d’une activité plus faible qu'at-
tendu 2 la fin de 2024 et au début de 2025 ainsi que

de P'impact des droits de douane imposés par les Erats-
Unis, de l'incertitude et des tensions géopolitiques qui
les accompagnent, le tout dans un contexte de durcisse-
ment des conditions de financement.

Dans les pays émergents et les pays en développement

d’Europe, la croissance devrait considérablement
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saffaiblir et s’établir 4 2,1 % en 2025 et en 2026,
contre 3,4 % en 2024. Ce fléchissement résulte de

la nette décélération de I'économie en Russie, dont la
croissance devrait passer de 4,1 % en 2024 4 1,5 % en
2025, puis 2 0,9 % en 2026, & mesure que la consom-
mation et I'investissement privés ralentissent sur fond
de détente du marché de 'emploi et de modération
des hausses de salaire. Comparées a la Mise & jour des
PEM de janvier 2025, les projections de croissance
pour 2025 ont été légeérement relevées du fait de résul-
tats plus favorables qu'anticipé d’aprés les données

sur 2024. Dans le cas de la Ziirkiye, la croissance
devrait atteindre un point bas en 2025, avec un taux
de 2,7 %, avant de rebondir 4 3,2 % en 2026, grice au
récent infléchissement de la politique monétaire.

Le Moyen-Orient et [Asie centrale devraient sortir de
plusieurs années d’atonie : la croissance, estimée 4 2,4 %
en 2024, devrait grimper 4 3,0 % en 2025 et 3,5 %

en 2026 4 mesure que les effets des perturbations de

la production et du transport de pétrole se dissiperont
et que I'impact des conflits en cours s'atténuera. Ces
projections ont été ajustées a la baisse depuis janvier,

du fait du redressement plus progressif qu'attendu de

la production de pétrole, de la persistance des réper-
cussions des conflits et des progrés plus lents que prévu
dans la mise en ceuvre des réformes structurelles.

En Afrique subsaharienne, la croissance devrait lége-
rement fléchir, passant de 4 % en 2024 4 3,8 %

en 2025, puis se hisser 2 4,2 % en 2026. S’agissant des
grands pays, les prévisions de référence du Nigéria ont



été abaissées de 0,2 point de pourcentage pour 2025
et de 0,3 point de pourcentage pour 2026, du fait du
recul des prix du pétrole, et celles de U'Afrigue du Sud
ont été réduites de 0,5 point de pourcentage pour
2025 et de 0,3 point de pourcentage pour 2026, étant
donné que I'économie marque le pas sous l'effet conju-
gué de résultats plus faibles que prévu en 2024, d’une
perte de confiance provoquée par 'accentuation de
Pincertitude, de I'intensification des politiques protec-
tionnistes et d’un ralentissement plus marqué qu’an-
ticipé dans les principales puissances économiques.
Quant au Soudan du Sud, ses projections de croissance
pour 2025 ont été révisées a la baisse de 31,5 points
de pourcentage 4 cause du retard dans la reprise de la
production de pétrole apres la rupture d’un oléoduc.

Prévision d'inflation

Dans les prévisions de référence, I'inflation globale
au niveau mondial devrait refluer 4 4,3 % en 2025 et &
3,6 % en 2026. Elle devrait revenir vers sa cible plus t6t
dans les pays avancés, ot elle s'établirait a 2,2 % en 2026,
que dans les pays émergents et les pays en développe-
ment, ol elle devrait ralentir 2 4,6 % 2 la méme période.
Cette prévision d’inflation mondiale pour 2025 est lége-
rement supérieure aux taux figurant dans la Mise 4 jour
des PEM de janvier 2025.

Dans le cas des pays avancés, la prévision d’infla-
tion pour 2025 a été relevée de 0,4 point de pourcen-
tage depuis janvier. Le Royaume-Uni et les Etats-Unis
se distinguent des autres pays en ce qui concerne tant
le sens que la magnitude des révisions opérées. Depuis
la Mise a jour des PEM de janvier 2025, les prévisions
d’inflation pour le Royaume-Uni et les Etats-Unis ont
été revues 2 la hausse de 0,7 point de pourcentage et de
1,0 point de pourcentage, respectivement. Dans le cas
des Etats-Unis, cet ajustement tient 4 la persistance de la
dynamique d’inflation dans le secteur des services ainsi
qu’a laccélération du renchérissement des biens essen-
tiels (hors alimentation et énergie) il y a peu et au choc
d’offre provoqué par les récents droits de douane. Dans
celui du Royaume-Uni, il s'explique principalement par
une modification ponctuelle des prix réglementés. Dans
la zone euro, la prévision d’inflation reste inchangée.

S’agissant des pays émergents et des pays en déve-
loppement, les révisions sont hétérogénes. Dans les
pays émergents et les pays en développement d’Asie, les
tensions inflationnistes devraient étre encore plus faibles,
d’out une réduction de 0,5 point de pourcentage des
prévisions pour 2025 depuis janvier. En Chine, I'inflation

CHAPITRE 1  PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Graphique 1.17. Prévisions d'inflation
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Source : calculs des services du FMI.

Note : En plage 1, 'axe des abscisses indique les mois de publication des Perspectives de
I'économie mondiale (PEM). La plage 2 présente la distribution des projections
d'inflation a un an en glissement annuel issues des rapports des PEM et utilisant des
estimations de densité par noyau. Sont présentés les 50 plus grands pays a I'exclusion de
I'Argentine, du Bangladesh, de I'Egypte, de I'lran, du Nigéria, du Pakistan, de la Tiirkiye
et de I'Ukraine. PA = pays avancés ; PEPD = pays émergents et pays en développement.

devrait rester modérée aprés une série de baisses inatten-
dues (graphique 1.17, plage 1). Dans les pays émergents
et les pays en développement européens, I'Ukraine a
vu sa projection d’inflation augmenter pour 2025, et la
Russie pour cette année et pour 2026, ce qui porte 'am-
pleur des révisions 4 1,5 point de pourcentage en 2025 et
4 1,0 point de pourcentage en 2026. En Amérique latine
et aux Caraibes, les ajustements a la hausse dans les cas
de la Bolivie, du Brésil et du Venezuela ont été compen-
sés par des opérations inverses en Argentine et ailleurs,
faisant 7z fine reculer la projection d’inflation de la région
pour 2025 de 0,3 point de pourcentage.

La projection d’'inflation globale s'est améliorée, mais
les tendances en matiére d’inflation ne sont pas tout
4 fait revenues 2 ce qulelles étaient avant la pandémie
(graphique 1.17, plage 2) et demeurent entourées d’'une
forte incertitude. En particulier, les effets des récents droits
de douane sur l'inflation au niveau national dépendront
des perceptions des acteurs quant 4 la pérennité de ces

mesures, de la réduction que les entreprises opéreront sur
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Graphique 1.18. Perspectives a moyen terme
(En pourcentage)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Le graphique présente 50 grands pays (21 PA et 29 PEPD) selon leur PIB de 2024
exprimé en parités de pouvoir d'achat en dollar international. PA = pays avancés ;

PEM = Perspectives de I'économie mondiale ; PEPD = pays émergents et pays en
développement.

leurs marges pour compenser la hausse des cotits d'impor-
tation et de la monnaie de facturation des importations,

A savoir le dollar ou la monnaie locale (encadré 1.2). Les
conséquences des mesures tarifaires seront également diffé-
rentes d’'un pays a autre. Les droits de douane constituent
un choc d’offre sur les pays qui les appliquent, faisant bais-
ser la productivité et augmenter les cotts unitaires. Quant
aux pays qui se les voient imposés, ils subissent un choc
négatif sur la demande, étant donné que la demande d’ex-
portations se contracte, ce qui génére des pressions sur

les prix. Dans les deux cas, l'incertitude entourant les
échanges commerciaux ajoute au choc sur la demande,
dans la mesure ot les entreprises et les ménages reportent
leurs investissements et leurs dépenses, et cet effet pourrait
étre amplifié par un durcissement des conditions finan-

ciéres et une volatlité accrue du taux de change.

Perspectives a moyen terme

Privée de 'élan qu'apporteraient des réformes struc-
turelles et freinée par les vents contraires que font souf-
fler différents défis, '’économie mondiale devrait encore
enregistrer des résultats médiocres. Les perspectives de
croissance 2 cing ans s'élévent a 3,2 %, un chiffre en deca
de la moyenne historique de 3,7 % sur la période 2000
19. Dans beaucoup de pays émergents et de pays en
développement, ainsi que dans un certain nombre de

pays avancés, les prévisions actuelles de croissance a
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moyen terme sont inférieures a celles établies en 2020
(graphique 1.18). De plus, la convergence des reve-
nus ralentit comme 'atteste la plus forte modération
de la croissance & moyen terme dans les pays émergents
et les pays en développement que dans les pays avancés
(chapitre 3 de Iédition d’avril 2024 des PEM).

La démographie est 'une des principales causes — que
Ion retrouve dans de plus en plus de pays — de ato-
nie de la croissance & moyen terme. Le vieillissement de
la population devrait lourdement peser sur la produc-
tivité, sur le taux d’activité et, in fine, sur la croissance
(chapitre 2). Cependant, les mouvements transfrontiéres
de population pourraient atténuer une partie des pres-
sions démographiques, tandis que les politiques enca-
drant ces mouvements peuvent avoir des répercussions

complexes sur la croissance (chapitre 3).

Perspectives du commerce mondial

La croissance du commerce mondial devrait ralen-
tir 2 1,7 % en 2025, soit une révision 2 la baisse de
1,5 point de pourcentage depuis la Mise & jour des PEM
de janvier 2025. Cette prévision tient a I'intensification
des restrictions tarifaires affectant les flux commerciaux
et, dans une moindre mesure, 2 la dissipation des effets
des facteurs cycliques qui ont soutenu la hausse récente
des échanges de biens.

Dans le méme temps, les soldes courants au
niveau mondial devraient quelque peu se resserrer
(graphique 1.19). Laccroissement des soldes courants
en 2024 résultait de 'accentuation des déséquilibres inté-
rieurs et du redressement des échanges mondiaux de biens.
A moyen terme, les soldes courants au niveau mondial
devraient se rapprocher progressivement de I'équilibre,
au fur et & mesure que les effets de ces facteurs s’estompe-
ront. D’aprés les estimations, les encours des créanciers et
des débiteurs ont augmenté en 2024, en raison du gonfle-
ment des soldes courants. Ces encours devraient légere-
ment refluer & moyen terme parallélement a la diminution
des soldes courants. Dans certains pays, les engagements
extérieurs bruts restent historiquement élevés et posent des

risques pour le secteur extérieur.

Risques pesant sur les perspectives :
une balance orientée a la baisse

Les risques qui entourent les perspectives sont orien-
tés de maniére prédominante 2 la baisse,  court terme
comme & moyen terme. On trouvera dans cette section

un examen détaillé des principaux risques et incertitudes



associées A ces perspectives et dans 'encadré 1.1 une esti-
mation des risques de révision des projections mondiales
et une étude des scénarios plausibles, fondées sur une
analyse par modélisation.

Risques baissiers

Alors que certains risques se sont matérialisés depuis
la Mise a jour des PEM de janvier 2025 et sont désormais
intégrés dans les prévisions de référence, la probabilité
que d’autres risques négatifs se concrétisent est de plus en
plus grande.

Escalade des mesures commerciales et longue période d'in-
certitude en matiére de politique commerciale. Lencadré 1.1
met en lumicre les conséquences quaurait une intensi-
fication de la guerre commerciale. Le PIB en pAtirait au
niveau mondial, ainsi qua I'échelle nationale, mais 2 des
degrés différents selon les pays. Les pays directement visés
par les nouveaux droits de douane seraient les plus affec-
tés, notamment la Chine et les Etats-Unis, mais un grand
nombre de pays en Afrique et en Europe en ressentiraient
aussi les contrecoups & moyen terme. Certains pays pour-
raient saisir cette occasion pour consolider leurs réseaux
commerciaux, modifier leur position dans les chaines de
valeur mondiales et, par I3, voir leur situation saméliorer
dans certains domaines, en particulier si les biens échanggés
représentent une part croissante de la valeur ajoutée natio-
nale, comme dans le cas du Viet Nam en 2018 (Schulze et
Xin, 2 paraitre). Cela étant, des retombées négatives pour-
raient saccumuler au fil du temps. Leur ampleur dépen-
drait de la vitesse a laquelle les pays peuvent accroitre leur
consommation intérieure, réorienter les flux commerciaux
en leur faveur et renforcer leur productivité et leur compéti-
tivité, mais aussi de la portée et de la virulence des mesures
de rétorsion, y compris de nature non tarifaire. Lémergence
de nouveaux blocs commerciaux va probablement frag-
menter les flux d’investissement direct étranger (IDE) et
freiner 'accumulation de capital (chapitre 4 de I'édition
d’avril 2024 des PEM). La montée des tensions géopoli-
tiques pourrait ouvrir la voie 4 des changements soudains
du systtme monétaire international, avec de possibles réper-
cussions sur la stabilité macrofinanciére. Une inversion du
mouvement d'intégration économique régionale pourrait
également entrainer un redéploiement sous-optimal des
unités de production et un découplage technologique, ce
qui se traduirait par une mauvaise affectation des ressources,
la disparition de centres de connaissances, une contraction
du crédit bancaire et des risques d’instabilité financiére,
d’olt des effets négatifs sur la croissance  long terme (Aiyar
et al., 2023 ; Campos et al., 2023 ; Gopinath et al, 2024 ;
chapitre 2 de Iédition d’avril 2025 du GFSR).

CHAPITRE 1  PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Graphique 1.19. Solde courant et positions extérieures
(En pourcentage du PIB mondial)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les « créanciers européens » sont 'Allemagne, |'Autriche, la Belgique, le
Danemark, la Finlande, I'ltalie, le Luxembourg, la Norvege, les Pays-Bas, la Suede
etla Suisse ; les « débiteurs européens » sont Chypre, I'Espagne, la Gréce, I'lrlande,
le Portugal et la Slovénie ; les « exportateurs de pétrole » sont I'Algérie, I'Arabie
saoudite, I'Azerbaidjan, les Emirats arabes unis, I'lran, le Kazakhstan, le Koweit,

le Nigéria, Oman, le Qatar, la Russie et le Venezuela.

Une guerre commerciale pourrait également alimen-
ter les tensions inflationnistes, principalement via
une hausse des prix 4 I'importation (Fajgelbaum et
Khandelwal, 2022). Bien que les effets d’'une guerre
commerciale soient plutdt modérés d’apres les simula-
tions présentées dans 'encadré 1.1, plusieurs facteurs
pourraient aviver les tensions inflationnistes dans certains
pays. Premiérement, sachant que plus de 80 % des
échanges sont facturés en dollars, une appréciation du
dollar pourrait engendrer de nouvelles tensions, comme
cela s'est produit lors de précédents épisodes d’incerti-
tude commerciale et de volatilité des marchés financiers.
Deuxi¢mement, les anticipations d’inflation sont actuelle-
ment supérieures aux cibles fixées par les banques centrales
et, dans certains cas, en hausse. Troisiémement, les restric-
tions pesant sur les produits de base pourraient entrainer
d’amples variations des prix, d’autant plus que I'élasti-
cité des prix des minéraux essentiels et des biens agricoles
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Graphique 1.20. Augmentation des restrictions
aux échanges et des craintes de fragmentation
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Note : Dans la plage 1, les données sont fondées sur un décompte des mesures corrigé des
délais de production des données. Dans la plage 2, les indices de fragmentation mesurent
le nombre moyen de phrases, pour mille annonces de résultats, qui mentionnent au
moins un des mots-clés suivants : démondialisation, relocalisation, délocalisation dans un
pays proche, délocalisation dans des pays alliés, localisation, régionalisation.

faisant 'objet de beaucoup d’échanges transfrontiéres est
tres sensible 2 la fragmentation du commerce mondial en
raison de la concentration de la production de ces biens,
de la difficulté a leur trouver des substituts et du rdle
crucial quils jouent dans les activités manufacturiéres et
les technologies clés (chapitre 3 des PEM d’octobre 2023).
Les hausses de prix sont également susceptibles d’avoir

des effets de répartition négatifs entre les pays et au sein
de ceux-ci. Les droits de douane sur les produits de base
agricoles pourraient susciter des craintes pour la sécurité
alimentaire, en particulier dans les pays a faible revenu.
De fagon générale, les droits de douane ont tendance

4 faire augmenter les prix des biens échangeables, qui
représentent une part plus importante des dépenses des
ménages pauvres (Cravino et Levchenko, 2017 ; Carroll et
Hur, 2020), et peuvent accroitre le rendement du capital
par rapport 4 celui du travail, ce qui profite aux ménages
riches. Le plus souvent, les pauvres et les retraités subissent
Pessentiel des pertes de bien-étre méme lorsque les recettes
douaniéres compensent les distorsions générées par la fisca-
lité (Carroll et Hur, 2023).
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Au-del du risque de création de nouveaux obstacles
aux échanges, I'incertitude prolongée entourant les poli-
tiques commerciales pose d’autres risques pour l'inves-
tissement et la croissance ('encadré 1.1 montre leffet
d’une accentuation de l'incertitude entourant les poli-
tiques macroéconomiques plus globalement). Au cours
du seul premier trimestre de 2025, le nombre d’annonces
de nouvelles mesures restrictives a augmenté de 16 % par
rapport a décembre 2024, les déclarations se multipliant &
partir du 2 avril. Les inquiétudes des entreprises relatives
4 la fragmentation du commerce mondial se sont accrues
parallélement 4 escalade dans application de mesures
restrictives (graphique 1.20). Si I'incertitude reste élevée
pendant longtemps, les entreprises pourraient retarder
leurs projets d’investissement, ce qui se traduira par une
contraction de l'investissement au niveau mondial. De fait,
d’un point de vue empirique, on estime que l'incertitude
commerciale a réduit l'investissement aux Etats-Unis d’en-
viron 1,5 % en 2018 (Caldara ez 2/, 2020). En outre, 'in-
certitude fait baisser la demande parce qu'elle fragilise la
confiance et érode les revenus des consommateurs 2 moyen
terme en décourageant I'investissement et en étouffant les
échanges (Handley et Limio, 2017). Lors d’épisodes anté-
rieurs d’accroissement de incertitude entourant les poli-
tiques commerciales, le dollar Sest durablement apprécié
(Albrizio et al., & paraitre), ce qui a pénalisé les exporta-
tions des Etats-Unis et des pays dollarisés et a engendré des
répercussions négatives sur les pays émergents et les pays
en développement. Si I'épisode actuel devait s'accompa-
gner d’une appréciation du dollar, les tensions inflation-
nistes pourraient savérer importantes dans les pays dont la
situation amplifie la répercussion de la dépréciation de la
monnaie locale sur les prix (graphique 1.21), en particu-
lier en période de forte incertitude et d’inflation déja élevée
(Carriere-Swallow et al., 2024). Toutefois, I'accentua-
tion de l'aversion pour le risque due & l'incertitude entou-
rant l'action publique et la diminution des perspectives de
croissance aux Etats-Unis pourraient conduire 3 une dépré-
ciation du dollar. Une dépréciation désordonnée et de
grande ampleur du dollar pourrait susciter des épisodes de
volatilité supplémentaires sur les marchés financiers.

Volatilité et correction des marchés financiers. Dans
certains pays, si l'inflation persiste ou repart 2 la hausse en
raison de nouvelles politiques, les banques centrales pour-
raient maintenir leurs taux d’intérét a des niveaux plus
élevés quiactuellement anticipé. Une telle situation pour-
rait générer des différentiels de taux d’intérét entre les
pays, lesquels pourraient provoquer des sorties de capitaux
et un resserrement des conditions financiéres, en particu-
lier dans les pays émergents et les pays en développement

(comme le montre 'encadré 1.1). Les risques liés aux



marchés financiers pourraient étre amplifiés si les béné-
fices d’entreprises s'avéraient inférieurs aux attentes, si les
décideurs changeaient radicalement et de fagon imprévi-
sible leurs politiques, ou si les risques géopolitiques s'in-
tensifiaient & nouveau (chapitre 2 de I'édition d’avril 2025
du GFSR). Le dollar devrait en principe sapprécier en cas
de forte détérioration des conditions financiéres, mais le
systéme monétaire international pourrait étre brutalement
redéfini, ce qui pourrait avoir des conséquences majeures
sur le dollar, qui en est le principal pilier. Par ailleurs, la
dégradation des conditions financiéres mondiales et des
perturbations plus larges du systéme pourraient déclen-
cher des crises de la balance des paiements dans les petits
pays ayant un acces limité au marché, d’amples besoins
de refinancement et une faible capacité de négociation.
Ces risques pourraient étre encore plus importants pour
les pays exportateurs de produits de base dans un contexte
de baisse continue des prix des produits de base, en parti-
culier du pétrole et du cuivre, qui constituent générale-
ment des indicateurs d’'une récession imminente en ce
quils signalent un ralentissement de I'activité industrielle
dans les pays importateurs, comme la Chine. Une correc-
tion plus marquée que celle observée récemment pour-
rait se produire si la croissance aux Etats-Unis est plus
faible que prévu, en partie A cause de réorientations stra-
tégiques, et se répercuter sur les positions 4 fort effet de
levier des établissements non bancaires et des entreprises
ayant de forts besoins de refinancement a court terme.

En outre, un démantelement excessif des réglementations
financiéres pourrait conduire & une alternance de phases
d’expansion et de récession, ce qui non seulement pése-
rait sur le patrimoine des ménages, mais aussi aggraverait
les tensions systémiques et générerait des retombées néga-
tives dans 'ensemble de I'économie mondiale. En Europe,
une correction du marché pourrait survenir si les négocia-
tions de paix en Ukraine naboutissent pas & une résolu-
tion durable.

Hausse des taux d’intérét a long terme. De nouvelles
tensions sur les rendements obligataires américains déja
élevés, conjuguées A une volatilité durable des taux de
change due 4 de nouvelles réorientations stratégiques
et 4 la persistance de I'incertitude en matiére de poli-
tiques publiques, pourraient également provoquer des
sorties de capitaux et d'IDE dans les pays émergents et
les pays en développement. La concentration croissante
des capitaux dans les pays et les actifs refuges pourrait
exacerber les déséquilibres et les probléemes d’alloca-
tion du capital. Par ailleurs, les tensions structurelles sur
les rendements 4 long terme pourraient restreindre la

marge de manceuvre budgéaire, déja limitée. Or, une
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Graphique 1.21. Répercussions de I'appréciation du dollar
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, les réactions aux impulsions décrites dans le Rapport sur le
secteur extérieur 2023 du FMI font apparaitre les effets d'une appréciation de 10 % de
I'indice nominal du dollar avec des intervalles de confiance & 90 %. Le PIB réel est
mesuré en monnaie nationale a prix constants. Les « pays avancés » excluent les pays
dont la pondération dans I'indice du dollar dépasse 4 % en 2020 : Allemagne, Canada,
France, Irlande, Italie, Japon, Royaume-Uni et Suisse. Dans la plage 2, les estimations
sont fondées sur les données de Carriére-Swallow et al. (2021) relatives a la
transmission bilatérale et a la dépréciation des taux de change vis-a-vis du dollar entre
la mi-septembre 2024 et le début de janvier 2025. Les codes pays utilisés ici sont ceux
de I'Organisation internationale de normalisation (ISO). PEPD = pays émergents et
pays en développement.

certaine latitude est nécessaire pour panser les plaies
économiques laissées par la pandémie ou répondre aux
nouveaux besoins de dépenses. De plus, ces tensions
pourraient aviver les inquiétudes concernant la viabilité
des finances publiques, surtout dans les pays fortement
endettés (édition d’avril 2025 du Moniteur des finances
publiques). Une telle situation pourrait alors conduire 2
une spirale de I'endettement dans laquelle les cotits d’em-
prunt augmentent & mesure que le rééquilibrage budgé-
taire souhaitable devient de plus en plus irréalisable.
Montée du mécontentement social. Les conséquences de
la crise du cofit de la vie, combinées a 'assombrissement
des perspectives de croissance a moyen terme, pourraient
exacerber la polarisation et les tensions sociales, entravant
la mise en ceuvre des réformes nécessaires i la croissance.

A Theure actuelle, ce risque est prononcé en Afrique,
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Graphique 1.22. Nombre et coiit des catastrophes naturelles
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Sources : EM-DAT, base de données internationale sur les catastrophes ; calculs des
services du FMI.

Note : La plage 1 est un graphique en aires empilées dans lequel les valeurs pour
chaque type de catastrophe sont cumulées, ce afin de présenter leur incidence totale
sur la période considérée. IPC = indice des prix a la consommation.

ol les conflits et le renchérissement des denrées alimen-
taires et de 'énergie ont eu un impact sévere sur les pays
vulnérables disposant d’un espace budgétaire limité, ainsi
quen Asie, ol la participation des citoyens a certains
régimes en place est limitée et ot les inégalités se creusent
(Barrett et al., 2022). Bien que les pays émergents et les
pays en développement aient fait preuve de résilience au
cours des quatre derniéres années, leur capacité a gérer les
défis intérieurs, en particulier un niveau d’endettement
élevé, pourrait étre mise a I'épreuve dans un contexte

de détérioration de la conjoncture mondiale. Un regain
d’inflation dans les secteurs de l'alimentation et de 'éner-
gie, tiré par la fragmentation du marché des produits de
base ou l'intensification des catastrophes liées au chan-
gement climatique, pourrait détériorer les conditions de
vie et attiser les craintes en matiere de sécurité alimen-
taire, surtout dans les pays  faible revenu. D’une région
a lautre, les épisodes de troubles sociaux ont en commun
un mécontentement 4 'égard de la représentation poli-
tique et de la gouvernance, lequel peut accroitre la
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probabilité d’échec des réformes structurelles (chapitre 3
de I'édition d’octobre 2024 des PEM).

Difficultés croissantes en matiére de coopération internatio-
nale. Laugmentation de la fréquence et des cotits écono-
miques des catastrophes naturelles (graphique 1.22) et
Pintensification des conflits — qui générent des pertur-
bations, méme sils sont localisés — appellent une action
internationale continue et coordonnée. Réduire 'adap-
tation au changement climatique et l'aide internationale
risquerait de rendre inefficaces les investissements d’hier, de
saper les progres réalisés vers une économie mondiale plus
verte et plus résiliente et d’éroder le capital humain [a ot il
est le plus nécessaire. Si 'appui financier venait soudain &
mangquer, les conditions de vie et de santé se dégraderaient
dans les pays fragiles et a faible revenu, qui pourraient étre
confrontés 4 des troubles sociaux et contraints de puiser
dans les deniers publics pour financer leurs politiques, ce
qui aggraverait encore leurs vulnérabilités liées  la dette.
Les conséquences macroéconomiques pour les pays béné-
ficiaires d’aides pourraient étre considérables : entre autres,
détérioration des comptes courants, diminution des
réserves de change, tensions sur les taux de change et les
prix et baisse de la consommation et de I'investissement.

Pénuries de main-d eeuvre. De nombreux pays ont mobi-
lisé des travailleurs étrangers pour remédier A leurs pénu-
ries de main-d’ceuvre, en particulier aprés la pandémie de
COVID-19. Alors qu'une réduction des flux de travail-
leurs étrangers vers les pays avancés pourrait atténuer les
tensions sur les services locaux et les infrastructures et faire
légerement augmenter les revenus, la production diminue-
rait 4 long terme dans les pays de destination de ces flux
— et 4 I'échelle mondiale (chapitre 3). La contraction de
Poffre de main-d’ceuvre qui en résulterait pourrait poser
des risques en matiére de viabilité budgétaire et freiner la
croissance potentielle, en particulier dans les pays ot les
immigrés en situation réguliére sont généralement bien
intégrés et olt leurs compétences répondent aux besoins du
marché du travail.

Risques haussiers

Malgré l'augmentation des risques de révision  la
baisse, certains facteurs pourraient aboutir 4 des résultats
plus favorables que prévu dans les prévisions de référence.

Accords commerciaux de nouvelle génération. La persis-
tance d’une forte incertitude en matiére de politique
commerciale pourrait donner un nouveau souffle aux
accords régionaux, plurilatéraux et multilatéraux, lesquels
pourraient atténuer les risques et améliorer la prévisibilité
de I'action publique. Des accords non discriminatoires



couvrant un large éventail de domaines, dont 'économie
numérique, les services et I'investissement, pourraient
générer des gains généralisés sans introduire de nouvelles
distorsions. Enfin, accroitre et approfondir la coopération
internationale et I'intégration régionale (par exemple le
marché unique européen) pourraient stimuler les inves-
tissements, doper la productivité, rehausser la croissance
potentielle et renforcer la résilience des pays aux chocs
extérieurs, en élargissant le marché de référence et en
diversifiant la base de partenaires commerciaux (Albrizio
et al., 2025).

Atténuation des conflits. La résolution ou l'atténua-
tion des conflits en cours pourrait faire baisser les prix
mondiaux des produits de base et permettre la réaffec-
tation de ressources vers des usages productifs. Limpact
économique de la guerre peut s'avérer considérable : des
études montrent que cette derniére peut aller jusqu’a préle-
ver une « taxe » de 30 % du PIB et faire grimper l'infla-
tion de 15 points de pourcentage dans les pays belligérants
(Federle et al., 2024), les pays voisins étant par ailleurs les
plus touchés par les effets de contagion. La cessation des
hostilités, suivie par des efforts de reconstruction, augmen-
terait la croissance du PIB dans les pays participant direc-
tement aux conflits, mais permettrait aussi d’améliorer la
situation des pays voisins. Une telle amélioration pour-
rait résulter d’'une atténuation des répercussions transfron-
tieres négatives, qui sont comprises entre 5 % et 10 %
du PIB, en moyenne, au cours des cinq a sept années
apres le déclenchement d’un contflit, selon les estima-
tions (chapitre 2 de I'édition d’avril 2024 des Perspectives
économiques régionales : Moyen-Orient et Asie centrale), et
de lapparition de recombées favorables. Par exemple, un
cessez-le-feu en Ukraine pourrait rehausser la croissance
dans la région, en entrainant un regain de confiance chez
les consommateurs et en faisant reculer les prix de I'éner-
gie, surtout en Europe. Cela étant, les pays qui ont investi
dans d’autres infrastructures ou sources d’énergie pour
gérer les pénuries liées aux conflits peuvent patir deffets
de contagion défavorables pendant un certain temps si des
retournements de situation les empéchent d’obtenir les
rendements escomptés.

Accélération des réformes structurelles. Une dynamique
de grande envergure en faveur des réformes structu-
relles, en partie portée par la comparaison avec des pays
similaires et par une situation macroéconomique déli-
cate & 'échelle mondiale, pourrait stimuler la croissance
de manicre significative. Simplifier les réglementations et
alléger les formalités administratives faciliteraient 'entrée
de nouveaux acteurs sur le marché et intensifieraient la

concurrence, améliorant ainsi le dynamisme des entreprises
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et la réaffectation des ressources (comme le montre I'en-
cadré 1.1 pour la Chine). Une plus forte intégration des
marchés financiers, du travail et de produits donnerait a
ces derniers la profondeur et 'ampleur nécessaires pour
stimuler 'innovation et doper la croissance de la produc-
tivité. En Europe, la suppression des barriéres internes
restantes permettrait aux entreprises de se développer.
De plus, accélérer I'intégration européenne en réduisant
les obstacles réglementaires et en renforcant I'union des
marchés des capitaux pourrait faire augmenter l'investis-
sement, la productivité et la croissance potentielle. Une
telle approche soutiendrait le marché européen des capi-
taux, aujourd’hui sous-développé, ce qui contribuerait 4 la
réduction des déséquilibres mondiaux.

Une croissance tirée par Uintelligence artificielle (IA).
Loptimisme & I'égard de I'[A, conjugué a la forte baisse
annuelle attendue des cofits d’utilisation de I'IA et aux
progres technologiques futurs, pourrait accroitre la
productivité et la consommation de maniére significa-
tive. Lintégration des technologies d'TA pourrait entrai-
ner des transferts de connaissances entre les secteurs et les
régions, ce qui favoriserait 'innovation et diminuerait les
colits & I'échelle mondiale. Ces gains pourraient se maté-
rialiser sans répercussions négatives majeures sur I'emploi
si 'adoption de I'TA s'accompagne de mesures & méme de
moderniser les cadres réglementaires et d’étayer le redé-
ploiement de la main-d’ceuvre (Cazzaniga ez al., 2024).
De méme, ils pourraient se concrétiser sans faire explo-
ser les prix de 'électricité ou les colits environnemen-
taux si les décideurs, en collaboration avec les entreprises,
profitent de 'occasion pour mobiliser des sources d’éner-
gie renouvelables et des paradigmes de production inno-
vants et pour encourager leur utilisation (dossier spécial
sur les produits de base).

Politiques : composer avec l'incertitude
et améliorer la préparation aux chocs
pour faciliter les arbitrages
macroéconomiques

Léconomie mondiale se trouve 2 un moment décisif
sur fond d’incertitude élevée et de réorientations majeures
des politiques publiques. Lunivers des possibles est vaste
en raison de I'évolution rapide des politiques commer-
ciales. Face aux changements structurels en cours, a I'incer-
titude accrue et 4 'atonie persistante de la croissance, les
décideurs devraient mettre I'accent sur les mesures & méme
de restaurer la confiance et la stabilité, d’atténuer les désé-
quilibres et de rehausser durablement la croissance. Une
réduction de l'incertitude entourant 'action publique et

Fonds monétaire international | Avril 2025 23



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UN MOMENT CRUCIAL DANS UN CONTEXTE DE REORIENTATIONS DES POLITIQUES PUBLIQUES

la résolution des tensions commerciales peuvent favori-
ser un environnement plus stable, stimuler la consomma-
tion et favoriser I'investissement. A court terme, les pays
doivent soigneusement calibrer leurs politiques moné-
taires et prudentielles pour préserver la stabilité des prix
et la stabilité financiére. Reconstituer progressivement un
espace budgétaire demeure indispensable pour répondre &
Paugmentation des besoins de dépenses publiques et pour
disposer de marges de manceuvre suffisantes pour résis-
ter aux futurs chocs, qui pourraient étre récurrents et de
grande ampleur. Afin de relever les perspectives de crois-
sance & moyen terme, il demeure urgent de mener 2 bien
des réformes structurelles tout en mettant prudemment &
profit les avancées technologiques.

Faire face aux tensions commerciales
et a une forte incertitude prolongée
entourant les politiques commerciales

Créer un environnement commercial stable et prévi-
sible. Les pays devraient semployer de facon construc-
tive A résoudre instamment les tensions commerciales et a
promouvoir des politiques commerciales claires et transpa-
rentes afin de stabiliser les attentes, d’éviter les distorsions
des investissements et de réduire la volatilité tout en se
gardant d’adopter des mesures susceptibles de nuire encore
davantage 4 I'économie mondiale (Georgieva, 2025).
En raison de incertitude accrue en matiére de politique
commerciale, une coopération pragmatique et une inté-
gration économique plus poussée (Rotunno et Ruta, 2
paraitre) peuvent aider les pays 2 accroitre leurs échanges
au moyen soit de réductions unilatérales non discrimi-
natoires des obstacles au commerce, soit de collabora-
tions au niveau régional, plurilatéral ou multilatéral,
comme le montrent les accords de libre-échange (pensons,
par exemple, a I'adhésion du Royaume-Uni & 'Accord
de partenariat transpacifique global et progressiste et
la conclusion de 'accord commercial entre 'UE et la
Nouvelle-Zélande). Une plus grande intégration régionale,
telle que celle amenée par approfondissement du marché
unique européen (édition d’octobre 2024 des Perspectives
économiques régionales : Europe) ou par la poursuite des
efforts de mise en ceuvre de la Zone de libre-échange
continentale africaine (El Ganainy ez a/, 2023), peut égale-
ment améliorer efficience mondiale méme en présence de
politiques commerciales distorsives.

Les subventions générales représentent d’importants
colits budgéraires et engendrent des distorsions supplé-
mentaires, et C'est pourquoi ils ne constituent pas un

outil adapté pour remédier aux distorsions intérieures ou
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extérieures. Toutefois, dans certains cas, des politiques
industrielles ciblées peuvent atténuer les défaillances
du marché au niveau sectoriel qui résultent d’exter-
nalités ou d’économies d’échelle. Cela étant, les poli-
tiques industrielles sont coliteuses et peuvent conduire 2
diverses formes de défaillances de I'Etat et, partant, 4 une
mauvaise allocation des ressources (Ilyina, Pazarbasioglu
et Ruta, 2024). Des politiques industrielles mal ciblées
peuvent éloigner la production de la structure sous-
jacente des avantages comparatifs, créer une offre excé-
dentaire & 'échelle régionale ou mondiale et aboutir &
des termes de 'échange qui amoindrissent la prospé-
rité nationale (Hodge ez 4/, 2024). Lorsque la marge
de manceuvre budgétaire est limitée, il convient de
soumettre les programmes de développement industriel
2 une analyse colits—avantages exhaustive. Pour limi-
ter au minimum les distorsions, les politiques indus-
trielles devraient étre étroitement ciblées sur des objectifs
spécifiques dans les secteurs ot les externalités ou les
défaillances du marché sont bien identifiées. Enfin, la
coopération entre partenaires commerciaux internatio-
naux quant a 'approche 2 retenir en matiere de politique
industrielle peut réduire les répercussions négatives de ce
type de mesures (Brandio-Marques et Toprak, 2024).
Préserver la coopération internationale. La coopéra-
tion internationale, y compris au niveau régional ou
interrégional, est essentielle pour soutenir la croissance
mondiale, répondre aux problémes communs et atté-
nuer les effets de contagion entre pays. Dans plusieurs
domaines, dont le commerce, la politique industrielle,
la fiscalité internationale, le climat ainsi que le déve-
loppement et I'aide humanitaire, la coopération et les
plateformes internationales peuvent modérer les réper-
cussions mondiales et protéger les plus vulnérables (Aiyar
et al., 2023). Plus précisément, la coopération fiscale
internationale est & méme de réduire les effets de la
néfaste concurrence fiscale actuelle en évitant un nivel-
lement par le bas de I'imp6t sur les sociétés au niveau
mondial. Dans les pays a faible revenu, 'aide multila-
térale sera de plus en plus importante pour financer le
budget et les besoins de développement si les flux d’aide
extérieure bilatérale viennent & diminuer.

Maintenir la stabilité des prix
et la stabilité financiére

Calibrer la politique monétaire sur fond de risques haus-
siers et baissiers. Erant donné que les pays se trouvent
aux prises avec une combinaison de chocs aux multi-

ples dimensions, leurs banques centrales doivent



soigneusement calibrer leur politique en fonction de la
situation propre  leur juridiction. Les chocs liés aux
politiques commerciales pesent sur loffre, tandis que la
persistance de lincertitude et les effets de richesse néga-
tifs résultant de la correction des prix des actifs surve-
nue en avril 2025 freinent la demande globale. Lorsque
ces chocs frappent, les banques centrales devraient suivre
de prés interaction entre la demande et les pressions

sur [offre au niveau sectoriel, car une accentuation des
courbes d’offre sectorielles pourrait raviver les tensions
inflationnistes (chapitre 2 de I'édition d’octobre 2024 des
PEM). Lorsque les risques d’inflation & court terme sont
orientés 2 la hausse ou que les anticipations d’inflation
augmentent, il conviendrait de continuer a ne réduire
les taux directeurs que si des signes tangibles montrent
que linflation revient clairement vers sa cible. De cette
fagon, les autorités monétaires peuvent préserver 'an-
crage des anticipations d’inflation tout en évitant d’as-
souplir leur politique de maniere prématurée et d’avoir

a relever leur taux dans la foulée. En I'absence de stabi-
lité des prix, les gains qui seraient générés demain par la
croissance pourraient étre plus que compensés par une
nouvelle hausse du cofit de la vie. Les banques centrales
doivent étre particuliérement attentives A ces risques aprés
la récente période d’inflation prolongée et doivent étre
prétes A prendre des mesures musclées, car les anticipa-
tions d’inflation pourraient s'avérer beaucoup plus vola-
tiles si les tensions inflationnistes devaient s’intensifier a
nouveau. Si la croissance diminue ou si la situation sur le
marché du travail se détend, alors que les tensions infla-
tionnistes et les anticipations d’inflation dessinent claire-
ment un retour de l'inflation vers sa cible, alors maintenir
les taux d’intérét nominaux au méme niveau aboutira, au
fil du temps,  une orientation restrictive en termes réels
parallélement au reflux de l'inflation accompagné d’'un
ralentissement de la croissance. Dans de telles condi-
tions, il est judicieux de réduire progressivement les taux
directeurs pour se rapprocher du taux neutre. De fagon
générale, dans un contexte d’incertitude élevée, la clarté
de la communication revét une importance primordiale,
puisqu’elle améliore la prévisibilité de la politique moné-
taire pour tous les agents économiques.

En outre, une forte incertitude rend encore plus déli-
cat l'arbitrage entre ancrage des anticipations d’infla-
tion et préservation de la stabilité financiere. Lorsque les
efforts déployés par les banques centrales pour stabili-
ser les anticipations d’inflation ont conduit 4 un resser-
rement des conditions financiéres, il est possible que les
vulnérabilités du systéme financier se trouvent exacer-

bées, compliquant alors les opérations des institutions
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financiéres (Bergant ez al., 2025). Par conséquent, il est
essentiel de parvenir 4 un juste équilibre entre conserver
des anticipations d’inflation stables et protéger la stabi-
lieé financiere, en particulier sur fond de volatilité des
marchés financiers.

Atténuer la volatilité des taux de change et les perturba-
tions qu'elle induit. La persistance de I'incertitude entou-
rant les politiques commerciales, des réorientations
stratégiques de plus grande ampleur, des divergences au
niveau national dans les trajectoires de normalisation de
la politique monétaire et des perspectives d’évolution
plus volatile du taux de change pourraient amplifier un
peu plus les récents acces de volatilité du marché finan-
cier. Une telle situation pourrait provoquer des sorties
de capitaux aux conséquences déstabilisatrices, qui affec-
teraient particuli¢rement les pays qui sont dépendants a
égard des importations ou dont la part des importations
facturées en dollar est élevée. Le cadre stratégique inté-
gré du FMI donne des indications adaptées aux condi-
tions spécifiques de chaque pays pour aider les décideurs
a déterminer les réponses appropriées.

Dans les pays ot les marchés des changes sont
profonds et fonctionnent bien et ot la dette en devises
est faible, il serait souhaitable que les taux de change
soient flexibles et que les taux d’intérét soient relevés. Les
politiques relatives aux marchés financiers, y compris un
apport de liquidités rapide, résolu et bien congu, sont des
instruments adéquats pour atténuer les acces de volati-
lité sur le marché des changes qui découlent des mesures
adoptées par des partenaires commerciaux ou des mouve-
ments du dollar. Dans le méme temps, dans les pays
dont les marchés des changes sont peu développés et qui
se sont fortement endettés en devises, un resserrement
brutal des conditions financiéres internationales pourrait
entrainer une volatilité des changes aux effets perturba-
teurs et une augmentation des primes de risque, ce qui
pourrait menacer la stabilité macrofinanciére. Dans de
telles conditions, il peut savérer judicieux d’intervenir
sur les marchés des changes ou de prendre des mesures de
gestion des mouvements de capitaux, 2 titre provisoire,
tout en continuant d’appliquer des politiques moné-
taire et budgétaire adaptées. Ces initiatives pourraient
saccompagner de mesures macroprudentielles visant a
amortir les perturbations causées par la détention d’'im-
portants volumes de titres de dette en devises, mais aussi
de réformes du marché financier en vue d’approfondir les
marchés financiers locaux & moyen terme.

Préserver la stabilité financiére par des mesures pruden-
tielles. La volatilité des marchés financiers et la forte incer-
titude entourant les perspectives économiques accroissent
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encore 'importance des politiques prudentielles pour
préserver la stabilité des prix. Les juridictions aux prises
avec des tensions sur les marchés financiers devraient
déployer les volants macroprudentiels disponibles

pour soutenir octroi de crédits a I'économie et éviter

un resserrement généralisé des conditions financiéres
ainsi que des défaillances et des faillites d’entreprises en
cascade. Si ces tensions devaient évoluer en crise, les auto-
rités devraient se tenir prétes 4 utiliser des instruments de
liquidité et de nature budgétaire afin d’éviter une réduc-
tion de leffet de levier et des dommages au secteur réel de
trop grande ampleur. LA ol des changements réglemen-
taires sont en cours, il conviendrait de maintenir les poli-
tiques appuyant la stabilité financiére — & commencer
par les politiques macroprudentielles et les réformes liées
a l'accord de Bale III — de fagon a renforcer la surveil-
lance des établissements financiers et le suivi des risques
d’instabilité financiére. Enfin, il est essentiel de relever
les exigences de publicité et de durcir les mesures visant
a atténuer les vulnérabilités dans le secteur non bancaire
pour tirer pleinement parti du réle de ce dernier dans

I'intermédiation financiére.

Reconstituer les marges de manceuvre
budgétaires pour retrouver une latitude d'action

La priorité est toujours de retrouver un espace budgé-
taire et de placer la dette publique sur une trajectoire
viable, tout en répondant aux importants besoins de
dépenses pour assurer la sécurité nationale et économique.
Pour y parvenir, il sera nécessaire de mener un assainis-
sement des finances publiques crédible & moyen terme
assorti de rééquilibrages difficiles mais favorables a la crois-
sance. Une plus grande discipline budgétaire permettrait
également de contenir les cotits d emprunt et donc de se
prémunir contre les risques associés & des taux d’intérét
élevés ou 2 une augmentation de ces derniers alors que les
primes d’échéance montent et que linflation pourrait étre
révisée 4 la hausse dans certains pays. Les programmes d’as

1

sainissement devraient avant tout viser  reconstituer de
fagon crédible les réserves afin de maintenir les colts de
financement & un niveau raisonnable, de faciliter 'ancrage
des anticipations d’inflation & moyen terme et de contenir
les risques liés a la dégradation des notes souveraines. En
outre, les pays devraient redéfinir leurs priorités en matiere
de dépenses et renforcer leurs recettes budgétaires, notam-
ment en élargissant leurs assiettes fiscales. Les augmenta-
tions permanentes des dépenses devraient étre financées
par les recettes, et il pourrait étre utile de mettre davantage
laccent sur 'amélioration de I'efficience des dépenses dans
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le secteur public, en particulier si la marge de manceuvre
budgétaire est limitée. Lorsque les récentes politiques
douaniéres et commerciales ont entrainé d’'importants
chocs négatifs sur la demande, les stabilisateurs automa-
tiques peuvent entrer en jeu et en atténuer l'impact. Il
conviendrait de n'adopter de nouvelles mesures discrétion-
naires — bien ciblées, temporaires et prévoyant des clauses
d’extinction claires — que pour soutenir les ménages, les
entreprises et les secteurs touchés par de graves perturba-
tions des échanges.

Définir des programmes de rééquilibrage pour rétablir la
viabilité des finances publiques. Dans de nombreux pays,
les politiques budgétaires actuelles ne suffisent pas &
garantir que la dette a une forte probabilité de se stabili-
ser (chapitre 1 de 'édition d’avril 2025 du Moniteur des
finances publiques). Pour étre crédible, un programme
d’assainissement des finances publiques doit étre fondé
sur des hypothéses réalistes concernant la croissance, les
colits du service de la dette, la mobilisation des recettes
et les besoins de dépenses. Dans les pays oli de nouveaux
besoins de dépenses apparaissent, les autorités doivent
montrer qu'elles sont fermement résolues a préserver la
viabilité de la dette, l'intégrité des régles budgétaires et
la transparence de la politique budgétaire. Dans les pays
qui disposent d’'une marge de manceuvre budgéraire, les
dépenses nettes, hors investissements dans la défense,
devraient rester liées aux engagements déja approuvés.
Dans les pays dont la latitude budgéraire est limitée, les
augmentations de dépenses budgéraires, qulelles soient
permanentes ou temporaires, doivent étre financées par
des recettes fiscales et par une redéfinition des priorités.

Le renforcement des cadres budgétaires & moyen terme
et des régles budgéraires peut appuyer la mise en ceuvre
de programmes de rééquilibrage des finances publiques,
tout comme une meilleure transparence, notamment
en ce qui concerne les engagements conditionnels et
les flux générateurs d’endettement en dehors du déficit
budgétaire. Par ailleurs, une législation contraignante et
des dispositions claires sur la maniere dont les pouvoirs
publics peuvent répondre a des changements inatten-
dus de la situation économique — en ce qui concerne la
croissance, les taux d’intérét ou les besoins de dépenses
— selon des hypothéses réalistes peuvent également
améliorer la crédibilité.

Pour les pays présentant un risque élevé de surendet-
tement ou susceptibles de ne pas respecter les réglemen-
tations budgétaires, la viabilité des finances publiques
pourrait requérir non seulement un rééquilibrage budgé-
taire, mais aussi une restructuration de la dette. En outre,
les progres réalisés dans la mise en ceuvre des cadres



internationaux de résolution de la dette souveraine,
comme le Cadre commun du Groupe des Vingt (G20),
et un consensus plus large dans le cas de la table ronde
mondiale sur la dette souveraine rendraient une (éven-
tuelle) restructuration de dette moins cofiteuse.

Adopter des réformes budgétaires ciblées. Une approche
rigoureuse en mati¢re de conception et de composi-
tion des programmes de rééquilibrage budgétaire peut
prévenir les effets négatifs prolongés de ces derniers sur
la croissance, le dosage précis des politiques 4 appliquer
nécessitant un calibrage propre & chaque pays. Dans les
pays avancés, la redéfinition des priorités en matiere de
dépenses, les réformes des prestations sociales et 'aug-
mentation des recettes par l'introduction d’impdts indi-
rects ou la suppression d’incitations inefficaces, en
fonction de la situation nationale, peuvent favoriser as-
sainissement des finances publiques (édition d’avril 2025
du Moniteur des finances publiques). Les pays émer-
gents et les pays en développement ont plus d’options
pour accroitre la mobilisation des recettes intérieures,
condition indispensable pour répondre aux besoins de
dépenses et stimuler la création d’emplois. Ils peuvent
ainsi élargir leur assiette fiscale, notamment par la régula-
risation d’activités informelles, et développer leurs capa-
cités en mati¢re d’administration des recettes. Dans tous
les pays, il est possible de réduire les subventions inef-
ficaces. Des réformes progressives, annoncées et mises
en ceuvre dans une situation macroéconomique plus
favorable et associées a des politiques de redistribution,
peuvent renforcer I'adhésion des citoyens & une réforme
majeure des dépenses dans des domaines tels que les
subventions a I'énergie ou les retraites (chapitre 2 de 'édi-
tion d’avril 2025 du Moniteur des finances publiques).

Préserver la croissance et protéger les populations vulné-
rables. Les rééquilibrages budgétaires doivent étre
soigneusement calibrés pour éviter leurs retombées néga-
tives sur la croissance potentielle et limiter leurs effets
de répartition. Les éléments des dépenses favorables a la
croissance, tels que les investissements publics de qualité
dans les infrastructures et la transformation numérique,
sont 3 méme de rehausser la croissance potentielle 2
moyen terme et devraient étre conservés. Les dépenses
consacrées aux priorités pour la croissance peuvent étre
complétées par des réformes structurelles du marché du
travail et de la réglementation. La protection des pauvres
et des personnes vulnérables peut atténuer un peu plus
Pimpact d’un rééquilibrage de finances publiques sur les
inégalités et renforcer I'acceptabilité sociale des réformes
budgétaires. Lélimination des subventions mal ciblées,
telles que celles 4 'énergie, peut en méme temps réduire
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les effets de répartition des mesures budgétaires et contri-
buer 2 la réalisation des objectifs liés au climat.

Recourir de facon responsable & des aides opportunes,
ciblées et temporaires lorsque nécessaire. En cas d’impor-
tants chocs négatifs sur la demande, les stabilisateurs
automatiques devraient jouer leur rdle en amortissant
I'impact de ces derniers. Cependant, un soutien supplé-
mentaire ciblé et temporaire pourrait étre déployé si ces
chocs sont de grande ampleur et si de profondes pertur-
bations commerciales ont de fortes retombées néga-
tives sur des ménages, des entreprises ou des secteurs. De
telles mesures doivent étre congues de maniére judicieuse
pour garantir un ciblage adéquat, inclure des clauses de
caducité automatique — afin d’éviter un soutien trop
durable qui empécherait I'ajustement et la réaffectation
des ressources — et atténuer les risques liés a la fisca-
lité et 2 'économie politique. Il est essentiel d’adapter de
maniére responsable 'enveloppe budgétaire pour finan-
cer ces nouvelles aides, en tenant compte de 'espace
fiscal propre a chaque pays, afin de garantir que la dette

publique reste sur une trajectoire viable.

Revitaliser la croissance a moyen terme

La croissance potentielle reste modérée et les tensions
liées au colit de la vie persistent depuis la pandémie.
Lamélioration des perspectives de croissance 2 moyen
terme est la seule option viable pour parvenir 4 une
augmentation générale des niveaux de vie et faciliter les
arbitrages macroéconomiques. Une croissance plus élevée
appuierait la dynamique de la soutenabilité de la dette,
élargissant ainsi I'espace budgétaire 4 moyen terme. Des
réformes structurelles de vaste portée peuvent contribuer
a rehausser la croissance potentielle tandis que la coopé-
ration multilatérale peut favoriser la résilience dans un
contexte d’incertitude accrue.

Adopter des réformes structurelles. Des réformes struc-
turelles durables dans différents domaines, & commencer
par le marché du travail, I'éducation, la réglementation et
la concurrence, ainsi que les politiques relatives au secteur
financier, peuvent conjointement dynamiser la producti-
vité et la croissance potentielle et soutenir la création d’em-
plois. En outre, les progres techniques, y compris ceux liés
a la transformation numérique et a I'TA, peuvent eux aussi
améliorer la productivité et la croissance potentielle.

Par ailleurs, rehausser le taux d’activité des femmes peut
accroitre offre de travail. Dans un contexte marqué par le
vieillissement continu mais inégal de la population, dans
les pays avancés comme dans les pays émergents et les
pays en développement, les politiques visant & améliorer
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le capital humain et les conditions de travail des seniors,
y compris les politiques de santé ou celles relatives a la
formation continue et au perfectionnement, peuvent avoir
un effet positif sur la participation de ces travailleurs au
marché du travail et sur la productivité (chapitre 2). Une
combinaison bien congue de mesures actives du marché
du travail peut aussi contribuer a relever progressivement
Page effectif de départ 2 la retraite. Outre les politiques
du marché du travail de portée nationale, des données
factuelles montrent que 'augmentation des flux migra-
toires serait aussi 8 méme d’atténuer les tensions liées aux
évolutions démographiques tout en stimulant quelque
peu la croissance (chapitre 3). Pour cela, il faut cependant
créer les conditions d’une intégration rapide des immigrés
sur le marché du travail (Caselli ez 2/, 2024) et veiller a ce
que les compétences de ces derniers correspondent bien
aux possibilités d’emploi (Beltran Saavedra ez al., 2024).
Des mesures visant & modérer les effets de répartition des
réformes du marché du travail, ainsi que des réformes de la
gouvernance, peuvent renforcer un peu plus la confiance
des citoyens dans les institutions publiques (chapitre 3

de I'édition d’octobre 2024 des PEM). Des cadres régle-
mentaires solides, associés a des investissements dans les
infrastructures numériques et une population active dotée
de bonnes compétences numériques, sont indispensables
pour que les gains générés par les nouvelles technolo-

gies soient largement partagés au sein de la main-d’ceuvre
(Georgieva, 2024).

Une déréglementation ciblée peut alléger les
contraintes qui entravent les entreprises dans leur déve-
loppement, leurs investissements et 'innovation et, par
13, stimuler la croissance potentielle & moyen terme.
D’apres les estimations, les distorsions sont considérables
et le colit sur le PIB réel s'éléve en moyenne 4 0,8 %
du PIB annuel pour un échantillon de pays européens
(Pellegrino et Zheng, 2024). Il est essentiel de préserver
les réglementations prudentielles et la stabilité financiére
parallelement  la mise en ceuvre de mesures de réduction
de la bureaucratie. Une déréglementation prématurée ou
mal coordonnée aurait pour effet d’accroitre les risques
d’instabilité financiére et pourrait alimenter une dange-
reuse alternance de phases d’expansion et de récession.
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Les réformes du marché du travail et de la réglemen-
tation devraient étre complétées par des politiques visant
A assouplir les contraintes financieres. Lamélioration
de l'accessibilité financiére et la réduction des obsta-
cles financiers 4 une allocation efficiente des capitaux
pourraient stimuler encore la croissance de la produc-
tivité (chapitre 3 de I'édition d’avril 2024 des PEM). 1
est essentiel de lever les obstacles au commerce intérieur
et de faire avancer les réformes des marchés de capitaux
pour améliorer le dynamisme des entreprises, notam-
ment de celles qui sont fortement innovantes et qui ne
disposent pas de garanties matérielles (note 1 de 'édition
d’octobre 2024 des Perspectives économiques régionales :
Europe).

Les réformes structurelles sont bien identifiées depuis
plusieurs années, mais leur mise en ceuvre a souvent été
entravée par le manque d’adhésion des citoyens. Pour
accroitre la probabilité de succes des réformes structu-
relles et améliorer I'acceptabilité sociale des programmes
de réforme, les décideurs doivent mener des proces-
sus participatifs, mais aussi semployer & mieux faire
comprendre au grand public les propositions de réforme
et associer de fagon continue les parties prenantes tout au
long des réformes (chapitre 3 des PEM d’octobre 2024 ;
chapitre 2 du Moniteur des finances publiques
d’avril 2025).

Faire avancer les politiques climatiques. La lutte contre
le changement climatique nécessite un ensemble de poli-
tiques bien congues susceptibles de générer des avan-
tages macroéconomiques, y compris une croissance sobre
en carbone et résiliente. Ces politiques passent par des
investissements dans les technologies renouvelables et
économes en énergie et des mesures a 'échelle de I'éco-
nomie telles que la tarification du carbone, qui peuvent
étre complétées par des incitations fiscales, une assistance
technique et un soutien financier aux projets d’adapta-
tion dans les pays a faible revenu. De nombreux pays
ont commencé a réduire la part des énergies fossiles
au profit des énergies renouvelables, ce qui peut avoir
un effet positif sur leur sécurité énergétique (Dolphin
et al., 2024), favoriser lemploi et réduire les risques liés &
la balance des paiements.
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Encadré 1.1. Evaluation des risques entourant les prévisions de référence

Cet encadré présente deux estimations complé-
mentaires des risques pour 'économie mondiale.
Premiérement, nous utilisons le modéle du Groupe des
Vingt (G20) du FMI pour calculer les intervalles de
confiance qui entourent les prévisions de référence des
Perspectives de ['économie mondiale (PEM). Deuxi¢mement,
nous simulons deux scénarios & partir du modéle moné-
taire et budgétaire mondial intégré (GIMF) du FMI. Dans
le scénario A, les politiques et les chocs provoquent une
amplification des déséquilibres mondiaux et une baisse
de la production mondiale par rapport aux prévisions de
référence. A linverse, dans le scénario B, les politiques
entrainent une réduction des déséquilibres mondiaux et
une augmentation de la production mondiale par rapport
aux prévisions de référence.

Intervalles de confiance

Pour la premiére estimation, nous répertorions les chocs
économiques qui sous-tendent les données historiques en
utilisant le modele du G20. Ensuite, nous rééchantillon-
nons ces chocs et les réinjectons dans le modele pour géné-
rer des distributions de risques (Andrle et Hunt, 2020).
Nous avons ajusté la procédure pour I'aligner sur Pesti-
mation de la croissance 2 risque figurant dans I'édition
d’avril 2025 du Rapport sur la stabilité financi¢re dans
le monde. Comme dans I'estimation précédente publiée
dans I'édition d’octobre 2024 des PEM, les distributions
de la croissance sont orientées 2 la baisse, et celles de I'in-
flation sont légerement orientées 2 la hausse!.

Les plages 1 et 2 du graphique 1.1.1 font respectivement
apparaitre les distributions de la croissance et de l'inflation
globale aux Etats-Unis (les zones ombrées en bleu matéria-
lisent les intervalles de confiance & 90 %). La probabilité
d’une récession en 2025 est maintenant estimée & 37 %,
un chiffre plus élevé que dans les PEM d’octobre 20242. La
balance des risques s'est déplacée a la hausse pour l'inflation
et les taux directeurs aux Etats-Unis (lesquels ne sont pas
étudiés dans cet encadré), en partie en raison du relévement
des chiffres de linflation dans les prévisions de référence

Les auteurs de cet encadré sont Michal Andrle, Jared Bebee,
Domenico Giannone, Chris Jackson, Dirk Muir, Rafael Portillo et
Philippe Wingender.

!Calignement avec I'estimation de la croissance 2 risque suppose
un échantillonnage plus fréquent pour certaines années de récession :
1969, 1974-75, 1981 et, dans une moindre mesure, 2009 et 2020.

2Le risque de récession en 2025 est défini comme la probabi-
lité que la croissance annuelle cette année soit inférieure a 1,2 %,
ce qui correspond & une récession peu profonde débutant au troi-
sieme trimestre. Selon ce critére, la probabilité d’'une récession de
courte durée aux Etats-Unis en 2025 était estimée A environ 25 %
au moment des PEM d’octobre 2024.

Graphique 1.1.1. Incertitude entourant
les projections de croissance

et d'inflation au niveau mondial
(En pourcentage)

—— Prévisions de référence des PEM

6 - 1. Croissance du PIB aux Etats-Unis -
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Source : estimations des services du FMI.

Note : Chaque nuance de bleu représente un intervalle de
probabilité de 5 points de pourcentage. PEM = Perspectives de
I'économie mondiale.
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Encadré 1.1 (suite)

des PEM. La probabilité que inflation globale américaine
dépasse 3,5 % en 2025 est aujourd hui supérieure a 30 %,
contre 13 % en octobre dernier, et la probabilité que le
taux moyen des bons du Trésor 2 trois mois émis en 2025
dépasse 4,5 % en 2025 est d’environ 33 % (contre 27 %
en octobre).

Les plages 3 et 4 du graphique 1.1.1 illustrent les
distributions de la croissance et de I'inflation globale
mondiales. La probabilité que la croissance mondiale
tombe en dessous de 2 % en 2025 est estimée a prés
de 30 %, un chiffre ici aussi supérieur aux calculs réali-
sés en octobre (17 %). Enfin, la probabilité que I'infla-
tion globale mondiale dépasse 5 % est estimée  environ
31 %, soit un peu moins quau moment des PEM d’oc-
tobre, ou elle s'élevait A 34 %.

Scénarios

Nous utilisons ensuite le modele GIMF pour simu-
ler deux scénarios. La version du modéle appliquée ici
comprend dix régions, dont la Chine, les Frats-Unis et la
zone euro.

Dans les deux scénarios, il est supposé que la réaction
de la politique monétaire est endogene, les taux de change
étant flottants dans la plupart des régions. Dans le scéna-
rio A, la Chine gere son taux de change vis-3-vis du dollar
par des mesures relatives aux flux de capitaux ; le taux de
change peut donc sajuster en cas de choc, mais moins que
dans un régime totalement flottant. Dans le scénario B, le
taux de change renminbi—dollar s'adapte comme dans un
régime de change flexible. Sur le plan budgéraire, les stabi-
lisateurs automatiques peuvent jouer leur role.

Strates retenues dans le scénario A

Trajectoires divergentes dans le monde. Cette strate
compte trois composantes :

o Reconduction de la loi de réforme du systéme fiscal fédéral
aux Erats-Unis (Tax Cuts and Jobs Act, TCJA). Le scéna-
rio A repose sur hypothése d’une reconduction d’'un
grand nombre des dispositions de la TCJA pour une
période de dix ans, dont les impdts sur les personnes
physiques et sur les entreprises, le crédit I'impdt pour
enfant & charge et la comptabilisation des investisse-
ments en charges, pour un total d’environ 11 % du PIB
en 2025-34. Les déficits qui en résultent sont concen-
trés en fin de période, atteignant environ 1,4 % du PIB
en 2027. Parce que cette reconduction survient apres
une envolée historique de inflation, il est supposé que
les anticipations d’inflation aux Etats-Unis enregjistrent
une faible augmentation supplémentaire temporaire.

o Baisse de la productivité en Europe. Le récent ralentisse-
ment de la croissance de la productivité dans la zone
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euro saccentue en raison d’un niveau d’innovation
plus faible, des évolutions technologiques et d’un acces
insuffisant au capital-investissement. La croissance de
la productivité totale des facteurs recule de 0,2 point de
pourcentage par an pendant cinq ans, par rapport aux
prévisions de référence, & compter de 2025. Le secteur
des biens échangeables concentre I'essentiel de ce repli.
® Baisse de la demande intérieure en Chine. La consom-
mation et 'investissement en 2025 sont respective-
ment inférieurs de 0,7 % et 0,5 % a leur niveau dans
les prévisions de référence. Cet écart samplifie au
cours de la période 202627 et s'estompe par la suite.

Guerre commerciale. Le scénario suppose une augmen-
tation progressive des tarifs douaniers en réponse aux
droits annoncés le 2 avril. Premi¢rement, il prévoit un
relévement supplémentaire de 50 points de pourcentage
des droits de douane par rapport aux prévisions de réfé-
rence sur tous les échanges entre la Chine et les Etats-
Unis, dans un sens comme dans l'autre. Deuxiémement,
en représailles aux tarifs douaniers annoncés le 2 avril,
les pays autres que la Chine imposent les importations
américaines au taux auquel les Etats-Unis les soumettent.
Troisiémement, les Etats-Unis ripostent en doublant les
taux annoncés le 2 avril pour tous les pays autres que
la Chine. Par conséquent, le taux des droits de douane
effectifs sur les importations et les exportations de
marchandises américaines augmente d’environ 18 points
de pourcentage par rapport aux prévisions de référence
actuelles.

Accentuation de lincertitude mondiale. Lincertitude
entourant les politiques macroéconomiques s'intensifie.
Le choc qui en résulte équivaut & une augmentation de
trois écarts-types de la mesure de l'incertitude entourant
les politiques économiques dans le monde telle que défi-
nie dans Davis (2016), soit environ 50 % de plus que le
pic observé en 2018-19. Les régions directement expo-
sées aux mesures tarifaires ou bien ot les échanges repré-
sentent une plus grande part de l'activité enregistrent un
choc d’incertitude un peu plus important.

Resserrement des conditions financiéres. La concomi-
tance des chocs dans ce scénario provoque un durcis-
sement des conditions financieres. Les prix des actifs
reculent i 'échelle mondiale en 2025, les Etats-Unis
et les pays émergents enregistrant les baisses les plus
marquées (5 % et 3 % environ, respectivement, en
moyenne cette année). Les primes de risque des Erats et
des entreprises dans les pays émergents, a 'exclusion de
la Chine, s'accroissent de 50 points de base, tandis que
les primes de risque des entreprises dans les pays avancés
et en Chine progressent de 25 points de base. Le resserre-
ment des conditions financiéres dure deux ans.



Encadré 1.1 (suite)
Strates retenues dans le scénario B

Baisse de la dette publique américaine. Les Erats-Unis
engagent une série de réformes budgétaires visant a réduire
les inefficiences résultant des dépenses fiscales mal ciblées,
a déplacer la charge fiscale sur le travail vers la consom-
mation et & maitriser les colits des soins de santé. En
outre, ils diminuent la consommation des administra-
tions publiques de maniére permanente. Ces réformes,
conjuguées aux économies réalisées grace 4 la baisse des
paiements d’intéréts, conduisent & un recul progressif du
déficit budgétaire global, lequel atteint 1 % du PIB au
bout de cinq ans. La dette publique américaine baisse de
25 points de pourcentage du PIB 4 long terme.

Augmentation des dépenses publiques en Europe. Les inves-
tissements publics augmentent dans la zone euro & partir
de 2025. Ils atteignent 1 % du PIB sous forme de dépenses
supplémentaires en 2026, demeurent stables jusqu’en 2030
avant de progresser de 0,4 %, niveau ot ils restent dura-
blement afin d’alimenter le stock plus important de capi-
tal public®. Ce dernier rehausse la productivité totale des
facteurs et la production potentielle de fagon durable. Cette
strate comprend également un relevement permanent des
dépenses de défense de 0,3 % du PIB & partir de 2025. Sur
I'horizon couvert par les PEM, environ deux tiers de l'es-
sor des dépenses sont financés par le creusement du déficit.
Toutefois, 2 partir de 2030, I'accroissement des dépenses
publiques d’investissement et de défense est compensé
par la réaffectation des dépenses existantes, de sorte que
les ratios d’endettement reviennent progressivement aux
proportions figurant dans les prévisions de référence.

Guins de productivité et rééquilibrage en Chine. Les
réformes structurelles qui réduisent les barrieres a lentrée et
les réformes des entreprises publiques redonnent du dyna-
misme aux marchés, tandis que 'amélioration des disposi-
tifs de sécurité sociale permet un rééquilibrage du coté de
la demande. La productivité dans les secteurs exportateurs
et non exportateurs augmente respectivement d’environ
2 % et 0,5 % jusquen 2030, ce qui renforce la confiance
a court terme. Le taux d’épargne diminue de 2 points de
pourcentage du PIB au cours de la méme période.

Impact sur ['économie mondiale

Les graphiques 1.1.2 et 1.1.3 montrent les répercus-
sions respectives des scénarios A et B sur le niveau du
PIB en 2024-30 et a long terme dans le cas de la Chine,

3Ce scénario est similaire au scénario envisagé dans les PEM
d’octobre, mais I'augmentation de I'investissement public y est plus
faible, et 'hypothése de financement, quelque peu différente. Le
scénario d’octobre a été simulé a 'aide d’'un autre modele, 4 savoir
le modéle du G20, ce qui entraine un certain nombre de disparités
dans les multiplicateurs et les retombées.

CHAPITRE 1  PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Graphique 1.1.2. Impact
du scénario A sur le PIB
(Ecarten pourcentage par rapport
aux prévisions de référence)

— Divergences mondiales
—— Plus guerre commerciale
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Source : estimations des services du FMI.
Note : « Long terme » signifie a au moins 50 ans.
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Encadré 1.1 (suite)

Graphique 1.1.3. Impact

du scénario B sur le PIB
(Ecarten pourcentage par rapport
aux prévisions de référence)

—— Réduction de la dette et réforme fiscale aux Etats-Unis
— Plus investissements publics et dépenses militaires dans I'UE
Plus productivité et confiance en Chine
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Source : estimations des services du FMI.
Note : « Long terme » signifie a au moins 50 ans. UE = Union
européenne.
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Graphique 1.1.4. Impact des scénarios A et B
sur le compte courant, en pourcentage du PIB
(Ecart en points de pourcentage par rapport

aux prévisions de référence ; trait plein = scénario A,

trait en pointillés = scénario B)
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Source : estimations des services du FMI.

Note : Le scénario Ainclut les divergences mondiales, la guerre
commerciale, I'augmentation de I'incertitude mondiale et le
resserrement des conditions financiéres. Le scénario B integre
la réduction de la dette et la réforme fiscale aux Etats-Unis, la
hausse des dépenses publiques dans I'Union européenne, et
les gains de productivité et le rééquilibrage en Chine.

des Etats-Unis, de la zone euro et du monde. Les effets
sont exprimés en termes d’écarts en pourcentage par
rapport aux prévisions de référence*. Le graphique 1.1.4
fait apparaitre I'impact total des scénarios A et B sur les
soldes courants de la Chine, des Erats-Unis et de la zone
euro, cette fois sous forme d’écarts par rapport aux prévi-
sions de référence en points de pourcentage du PIB.
Dans le scénario A, la strate Trajectoires divergentes dans
le monde aboutit 3 un PIB américain plus élevé que dans
les prévisions de référence en raison de la reconduction de
la TCJA. Cet effet est limité dans un premier temps, mais
il Samplifie au fur et & mesure. En 2025-26, cette strate
aboutit & des prévisions d’inflation globale et de taux direc-
teurs aux Etats-Unis respectivement supérieures de 20 2
30 points de base et de 30 points de base par rapport aux
prévisions de référence, et & une légere appréciation du
dollar. La Baisse de la productivité en Europe réduit progres-
sivement l'activité dans la zone euro. Cette composante
comprime le PIB d’environ 0,3 et 0,5 % en 2025 et 2026,
respectivement. Comme la demande diminue au méme

“Les incidences sur les taux de croissance peuvent étre évaluées
approximativement en soustrayant les incidences sur la production
de 'année précédente.



Encadré 1.1 (fin)

rythme que la demande potentielle, I'impact sur 'inflation
et les taux d’'intérét dans la région est quasi nul. La Baisse de
la demande intérieure en Chine fait reculer de 0,3 % et de
0,5 % les prévisions de référence du PIB chinois en 2025
et 2026, respectivement, principalement en raison d’'un
fléchissement de la consommation. Cette composante fait
refluer l'inflation globale en Chine de 20 4 30 points de
base supplémentaires en 202526, les effets étant amplifiés
par l'ajustement limité du taux de change renminbi—dollar.

La strate Guerre commerciale réduit la demande
mondiale, en particulier pour les produits américains et
chinois. Les différences entre les taux des droits de douane
américains d’un pays a l'autre créent des possibilités de
réorientation des échanges, et certaines régions voient
leur situation légerement saméliorer dans un premier
temps, comme la zone euro. Cet effet est cependant de
courte durée : & mesure que les prix relatifs et la demande
sectorielle sadaptent, 'impact sur activité devient
uniformément négatif dans tous les pays. Les retom-
bées défavorables samplifient petit 2 petit, sachant que
les droits de douane freinent 'accumulation de capital.
Les droits de douane réduisent le PIB mondial de 0,6 %
d’ici 2027 et de 1 % a long terme. Linflation mondiale
grimpe un peu, d’environ 10 points de base, en 202526,
car leffet direct du relévement des droits de douane est
compensé par leffet désinflationniste de la réduction de
lactivité’. Par la suite, I'inflation tombe en dessous des
prévisions de référence, y compris aux Etats-Unis.

La strate Accentuation de Uincertitude mondiale réduit
I'investissement mondial de prés de 2 % en 2025 et de
3 % en 2026, par rapport aux prévisions de référence.
La consommation mondiale diminue également en
2025-27. Limpact global de cette strate sur la produc-
tion mondiale est proche de —0,5 % par rapport aux des
prévisions de référence en 2025 et de —0,8 % en 2026.
Cette strate contribue 2 une baisse modérée de l'infla-
tion mondiale et des taux directeurs de prés de 20 points
de base en 2026. La strate Resserrement des conditions
[financiéres fait reculer le PIB mondial de 0,5 % en 2025,
toutes les régions étant touchées, a la fois par le durcisse-
ment intérieur et par les retombées internationales.

Leffet combiné des différentes strates du scéna-
rio A est une baisse du PIB mondial d’environ 1,3 %
d’ici 2025 et de 1,9 % d’ici 2026 par rapport aux prévi-
sions de référence. Toutes les régions enregistrent une
forte contraction de l'activité sur la période considé-
rée dans les PEM et a long terme, 'impact & long terme
reflétant les distorsions tarifaires et la diminution de la
productivité. Le fléchissement de l'activité mondiale a

SLeffet des droits de douane sur I'inflation est incertain, comme I'ex-
plique I'encadré 1.2. Il dépend de I'évolution des taux de change, des
salaires et des marges des entreprises en réponse aux droits de douane.

CHAPITRE 1  PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

un effet désinflationniste : I'inflation globale mondiale et
les taux directeurs chutent de prés de 40 points de base
d’ici 2027. Dans un premier temps, l'inflation et les taux
directeurs sont stables aux Etats-Unis, mais ils tombent
en dessous des prévisions de référence apres 2026. La
balance des comptes courants diminue aux Etats-Unis (le
déficit s'aggrave par rapport aux prévisions de référence)
et augmente en Chine et dans le reste du monde.

Dans le scénario B, la strate Baisse de la dette publique
américaine réduit la dette américaine de 25 % du PIB 4
long terme, ce qui améliore la viabilité budgétaire. Les
réformes budgétaires américaines ont un impact positif &
court terme sur Iactivité américaine, le PIB augmentant
de 0,2 % en 2025-26. Linflation nette des effets fiscaux
est légerement supérieure A celle des prévisions de réfé-
rence, tout comme les taux directeurs. La diminution de la
dette publique américaine entraine une baisse progressive
des taux d’intérét réels américains et mondiaux, atteignant
10 points de base a long terme. Au-dela de la période
couverte par les PEM, l'effet 4 long terme est positif tant
pour le PIB américain que pour le PIB mondial et s'éléve
respectivement a 0,4 % et 4 0,2 % par rapport aux prévi-
sions de référence. Les Etats-Unis connaissent également
une augmentation de leur solde courant (leurs déficits sont
plus faibles que dans les prévisions de référence).

La strate Augmentation des dépenses publiques en
Europe donne une forte impulsion a la zone euro : le PIB
est supérieur de 1,3 % en 2026 aux prévisions de réfé-
rence. Linflation monte de plus de 20 points de base sur
la période couverte par les PEM, et le taux directeur de la
zone euro grimpe d’environ 50 points de base. Le solde
courant diminue (excédent est plus faible que dans les
prévisions de référence). Laccumulation de capital public
accroit la productivité et la production potentielle dans
la zone euro de maniére permanente. Les répercussions
sur les autres régions sont positives, mais limitées.

La strate Guins de productivité et rééquilibrage en Chine
aboutit & un PIB chinois supérieur d’environ 1 % en
2026 aux prévisions de référence, environ un tiers de
cette hausse résultant de 'amélioration du climat écono-
mique. La baisse du taux d’épargne stimule la demande
intérieure, et la production potentielle augmente progres-
sivement pour s établir 2 % au-dessus des prévisions de
référence actuelles, avec un effet net positif sur linflation,
qui atteint environ 20 points de base en 2030. Le solde
courant de la Chine diminue considérablement (I'excé-
dent est inférieur aux prévisions de référence).

Enfin, I'effet combiné des différentes strates du scéna-
rio B est une augmentation de la production mondiale
d’environ 0,4 % d’ici 2026 (et de 0,8 % & long terme)
et une accélération de l'inflation mondiale d’environ
15 points de base.
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Encadré 1.2. Les effets mondiaux des récentes mesures de politique commerciale :

éclairages apportés par différents modeles

Cet encadré analyse les implications macroécono-
miques des récentes annonces en matiére de droits de
douane prises en compte dans les prévisions de référence
des Perspectives de [économie mondiale (PEM) et met en
évidence un éventail de situations possibles. Les effets des
droits de douane sont complexes et passent par différents
canaux qui ne sont pas forcément saisis de facon adéquate
si Pon utilise un seul modele. Cest pourquoi, nous nous
appuyons ici sur trois modeles : le modéle monétaire et
budgétaire mondial intégré (Global Integrated Monetary
and Fiscal, GIMF) du FMI et deux modéles commerciaux
inspirés de Caliendo et Parro (2015 ; ci-aprés « CP ») et
de Caliendo, Feenstra, Romalis et Taylor (2023 ; ci-apres
« CERT »)!. 1l ressort des simulations que les récentes
annonces tarifaires ont un impact négatif sur l'activité
mondiale et quelles pénalisent plus les pays qui ont subi
de fortes hausses de droits de douane ou qui sont directe-
ment exposés A ces derniéres. Les retombées sur l'inflation
et, dans une certaine mesure, sur les taux de change sont
entourées d’incertitude et dépendent de divers facteurs.
Les répercussions sur activité, estimées ici, doivent étre
considérées comme une limite inférieure, et celles sur I'in-
flation pourraient également étre plus importantes que
prévu. En particulier, l'adoption de nouvelles mesures
commerciales plus dures que celles examinées dans cet
encadré en raison d’une escalade des tensions et une incer-
titude prolongée sur les futurs tarifs douaniers amplifie-
raient les conséquences macroéconomiques défavorables,
mais ne sont pas prises en considération ici’.
Mesures tarifaires prises en compte
dans Uestimation reposant sur les modéles

Nous tenons compte ici de I'ensemble des mesures
tarifaires appliquées entre le 1 février et le 4 avril 2025.
Celles-ci comprennent donc les hausses unilatérales des
droits de douane décidées par les Etats-Unis. Certaines
de ces hausses sont spécifiques & un pays ou a une région,
comme les droits de douane imposés le 2 avril en propor-
tion des excédents commerciaux bilatéraux des parte-
naires commerciaux des Etats-Unis, les taux des droits

Les auteurs de cet encadré sont Diego Cerdeiro, Rui Mano,
Dirk Muir, Rafael Portillo, Diego Rodriguez, Lorenzo Rotunno,
Michele Ruta, Elizabeth Van Heuvelen et Philippe Wingender.

1On trouvera une comparaison similaire dans I'encadré 4.4 de
Iédition d’avril 2019 des Perspectives de ['économie mondiale, consa-
cré A une hausse passée des droits de douane entre la Chine et les
Etats-Unis.

2Lencadré 1.1 examine les effets d’un accroissement de I'incerti-
tude entourant les politiques macroéconomiques.
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d’importation étant relevés d’'au moins 10 %. D’autres
concernent des biens et des produits de base précis, tels
que l'acier et Paluminium, les véhicules automobiles et
les pieces détachées. Combinées, ces mesures accroissent
le taux effectif global des droits de douane aux Etats-
Unis d’environ 25 points de pourcentage, allant d’une
augmentation moyenne d’environ 15 points de pour-
centage pour le Canada, la zone euro et le Mexique a
27 points de pourcentage pour un groupe de pays asia-
tiques (hors Chine) et 4 plus de 50 points de pourcen-
tage pour la Chine.

Nous intégrons aussi les ripostes tarifaires des parte-
naires commerciaux des Etats-Unis. Dans nos modeles,
le Canada impose un droit de douane de 25 % sur 40 %
des importations de produits américains, et il met en
place des droits de douane égaux a ceux appliqués par
les Etats-Unis sur les importations d’automobiles améri-
caines. Par ailleurs, en réponse aux annonces du 2 avril,
la Chine reléve les droits de douane sur toutes les impor-
tations américaines de 34 points de pourcentage, ce qui
vient s'ajouter aux mesures ciblées antérieures visant
certains produits dans les secteurs de I'énergie, du trans-
port et de Pagriculture. Au total, les mesures de rétorsion
se traduisent par une augmentation effective des droits
de douane d’environ 5 points de pourcentage sur I'en-
semble des exportations de biens américains.

Les modéles. Le modele GIMF est un modele dyna-
mique mondial avec pour caractéristiques : une accumu-
lation de capital, de nombreuses rigidités, trois secteurs
et des chaines de valeur mondiales. La version du GIMF
utilisée ici compte huit pays. Quant aux modéles CP et
CFRT, ce sont des modéles statiques reposant sur des
structures nationales et sectorielles riches (160 pays et
12 secteurs dans la spécification du modéle CP utili-
sée ici, 60 et 17, respectivement, dans la spécification
du modéle CFRT aux fins de cet encadré) et des rela-
tions entrées—sorties précises. Le modéle CP suppose des
rendements d’échelle constants, tandis que le modele
CFRT présente des entreprises hétérogeénes 4 rendements
d’échelle croissants, lesquels déterminent si 'entreprise
produit et exporte.

Effets a court terme

Le modele GIMF est utilisé pour évaluer les effets
dynamiques & court terme (horizon de un 2 trois ans).

Hypothéses retenues. Les réponses monétaires sont endo-
genes, les taux de change étant totalement flexibles au
Canada, dans la zone euro, au Mexique, aux FErats-Unis et



Encadré 1.2 (suite)

dans d’autres régions. Le taux de change renminbi—dollar

est géré par des mesures portant sur les flux de capitaux,

ce qui permet un certain ajustement du taux de change en

Chine, mais d’'une ampleur moindre que dans un régime

totalement flottant. Les recettes douaniéres sont utilisées

pour réduire la dette au cours des 30 premiéres années et,

A long terme, elles sont transférées aux ménages sous forme

d’allégement d’impbts.

En plus de la spécification classique du modele
GIME Tanalyse des effets  court terme s'appuie sur
deux spécifications supplémentaires (« variantes ») défi-
nies comme suit :

o Part des échanges mondiaux facturés en dollar. Dans la
premicére spécification, les exportateurs facturent leurs
marchandises en monnaie locale. Dans cette variante,
environ la moitié des échanges mondiaux sont factu-
rés en dollars. Cette hypothése entraine des tensions
inflationnistes dans d’autres pays lorsque le dollar
sapprécie.

o Inflation aux Etats-Unis. Chypothése de départ est que
les droits de douane sont percus comme permanents
(ce qui provoque une forte appréciation du dollar) et
que les entreprises américaines absorbent une partie
de Paugmentation des cotits d'importation qui en
résulte en réduisant leurs marges. Dans cette variante,
les agents économiques s’attendent a ce que les droits
de douane soient supprimés aprés plusieurs années (ce
qui limite lappréciation du dollar), et les entreprises
américaines répercutent intégralement la hausse des
cofits d'importation aux consommateurs. Ces deux
caractéristiques font que le relévement des droits de
douane se traduit par une intensification des tensions
inflationnistes aux Etats-Unis.

Le graphique 1.2.1 montre 'impact des mesures tari-
faires selon les trois versions du modele GIMF (la spéci-
fication standard et les deux variantes) sur les taux de
change réels bilatéraux vis-a-vis du dollar, sur l'infla-
tion et sur le PIB. Les résultats sont présentés sous forme
d’écarts par rapport 4 un scénario de référence sans droits
de douane pour les pays ou groupes de pays suivants :
le monde, les Frats-Unis, la Chine, le Canada et le
Mexique combinés (CMX dans le graphique), la zone
euro et d’autres pays asiatiques.

Taux de change. Les hausses de droits de douane
entrainent une dépréciation des monnaies des diffé-
rents pays étudiés par rapport au dollar (graphique 1.2.1,
plage 1). La zone euro et les autres pays d’Asie enre-
gistrent les dépréciations les plus marquées. Le renminbi
se déprécie moins que les autres en raison de lhypothése
retenue concernant la gestion du taux de change. Enfin,
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Graphique 1.2.1. Effeta courtterme

des droits de douane
(Ecarten pourcentage par rapport aux prévisions
«sans droits de douane »)
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Source : estimations des services du FMI.

Note : Le graphique présente les résultats de simulations de tarifs
réalisées a I'aide du modéle monétaire et budgétaire mondial
intégré (GIMF) du FMI pour les trois premiéres années, par pays.
Les courbes bleues indiquent les effets des droits de douane
selon des hypotheses standard. Les courbes rouges indiquent les
effets des droits de douane temporaires et d'une répercussion
plus forte. Les courbes jaunes indiquent les effets lorsque prés de
50 % du commerce mondial est facturé en dollars. Les codes pays
utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (ISO). « Autres pays d'Asie » = BGD, BRN, IDN, IND,
KHM, LAO, MMR, MYS, PHL, SGP, THA et VNM. CMX = Canada et
Mexique ; CVM = chaines de valeur mondiales.
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Encadré 1.2 (suite)

lorsque les relévements des droits de douane sont pergus
comme temporaires, les variations des taux de change
sont nettement plus faibles : elles ne représentent qu'un
tiers environ des variations estimées dans la version du
modele dans laquelle les nouveaux droits de douane sont
percus comme permanents.

Inflation. Limpact des mesures tarifaires sur I'inflation
est incertain (graphique 1.2.1, plage 2). Dans la premiére
spécification du modeéle, I'effet est limité, sauf en Chine,
ou l'inflation recule d’environ 60 points de base en 2026
en raison du taux dirigé. Aux Etats-Unis, les tensions
inflationnistes sont compensées par I'appréciation du
dollar et par une légere contraction des marges. Dans la
deuxi¢me variante, a savoir lorsque les droits de douane
sont pergus comme temporaires et que les cotits d'impor-
tation sont intégralement répercutés aux consommateurs,
Pinflation aux Etats-Unis grimpe de prés de 50 points de
base en 2025. A linverse, hors des Ftats-Unis, limpact
sur 'inflation est plus important si le dollar joue un role
central dans la fixation des prix des échanges mondiaux,
car 'appréciation du dollar fait augmenter les cotits de
production au niveau mondial.

Activité. Les tarifs douaniers ont un lourd impact
négatif sur activité mondiale. Au niveau national, I'ef-
fet est le plus important pour le Canada et le Mexique,
la Chine et les Etats-Unis (graphique 1.2.1, plage 3). Les
conséquences sur la Chine tiennent également & un ajus-
tement partiel des taux de change. Dans le cas des Erats-
Unis, les retombées sur I'activité sont plus fortes dans la
deuxi¢me variante du GIME dans laquelle les droits de
douane sont per¢us comme temporels et les cotits d'im-
portation sont intégralement répercutés aux consomma-
teurs, car la montée de l'inflation qui résulte des droits
de douane entraine un resserrement de la politique
monétaire. S’agissant de la zone euro et des autres pays
d’Asie, la réorientation des échanges améliore légere-
ment leur situation a court terme, mais cet effet dépend
de la monnaie utilisée dans la facturation des échanges
mondiaux. Lorsque ces derniers sont facturés en dollars,
lappréciation du dollar pese sur la demande extérieure
mondiale, et d’autres régions subissent également des
pertes considérables. Lactivité mondiale enregistre une
contraction représentant entre 0,4 % et 1 % du PIB
mondial d’ici 2027.

Effets a moyen et long terme

Les trois modéles (GIME CP et CFRT) sont utilisés
pour évaluer 'impact & moyen et long termes (dix ans)
des mesures tarifaires, en partant de hypothése que les
nouveaux droits de douane sont permanents.
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Canaux. Le premier modele commercial (CP) met en
évidence des pertes dues au fait que les droits de douane
engendrent un déplacement inefficient des ressources
entre les secteurs. Dans le deuxi¢éme mod¢le (CFRT),
les pertes tendent a étre plus importantes parce que les
droits de douane restreignent 'acces des entreprises les
plus productives aux marchés étrangers, tout en condui-
sant & l'entrée d’entreprises moins productives sur le
marché intérieur. Le troisitme modéle (GIMF) rend bien
compte des niveaux d’accumulation du capital inférieurs
A cause des distorsions liées aux droits de douane. Dans
tous les modeles, les droits de douane imposés par les
grands pays peuvent avoir des effets positifs sur les termes
de l'échange. Enfin, les résultats dépendent de maniére
déterminante de la facilité avec laquelle les importa-
teurs peuvent remplacer leurs sources d’importation par
d’autres exportateurs (élasticités des échanges commer-
ciaux) et par d’autres producteurs étrangers ou locaux
(élasticités macroéconomiques). Ces élasticités sont plus
élevées dans les deux modeles commerciaux que dans le
modele GIME

Echanges. Les droits de douane réduisent durablement
les échanges mondiaux et redéploient les flux entre les
pays (tableau 1.2.1, plage 1). Le Canada, le Mexique, la
Chine et surtout les Etats-Unis patissent des plus fortes
contractions de leurs exportations, ce qui sexplique en
grande partie pour les Etats-Unis par appréciation réelle
du dollar 4 long terme. Bien que la Chine subisse la plus
forte augmentation des droits de douane, la baisse de
ses exportations est atténuée par la réorientation de ses
exportations vers d’autres marchés. Les amplitudes de ces
effets sont globalement similaires dans le modele GIMF
et dans les deux modéles commerciaux, bien que chaque
modele mette accent sur des canaux différents.

Production. Les tarifs douaniers générent des pertes de
production mondiale 4 long terme dans tous les modeles
(tableau 1.2.1, plage 2). Au niveau national, le Canada et
le Mexique, la Chine et les Etats-Unis sont les plus pays
ot les pertes de production sont les plus élevées. Limpact
négatif sur les Etats-Unis est similaire dans le modéle
GIMF (qui décrit bien les variations du stock de capi-
tal) et dans le modele CFRT (qui rend compte des pertes
de productivité dues & une mauvaise allocation). Dans le
cas du modele GIME le fait que les niveaux d’accumula-
tion du capital soient moins élevés entraine une baisse de
la production potentielle ; dans le cas du modéle CFRT,
un resserrement de 'acces aux marchés incite certaines
entreprises A cesser d’exporter, tandis que des entre-
prises moins productives entrent dans des secteurs ou les
produits locaux sont en concurrence avec les importations.



Encadré 1.2 (fin)

Leffet sur les Erats-Unis est le plus faible dans le modéle
CE, car, contrairement au modele CFRT; il ne tient pas
compte des pertes de productivité dues a la sortie d’en-
treprises productives. Limpact sur les autres régions varie
d’un modele 4 l'autre : le modéle GIMF montre de fortes
retombées négatives pour la zone euro et les autres pays
d’Asie, alors que les modéles commerciaux font appa-
raitre des répercussions relativement faibles pour ces
régions. Cette différence s'explique par une reconfigu-
ration des échanges de plus grande envergure dans ces
derniers modéles, en raison d’élasticités de substitution
plus grandes, qui permettent aux pays moins directement
exposés, ou subissant des droits de douane moins élevés,
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de bénéficier de la réorientation des échanges mondiaux.
Dans le modele GIME, tous les pays sont affectés par les
distorsions induites par les droits de douane sur I'ensemble
des chaines d’approvisionnement mondiales, et C'est aussi
pour cela que I'impact négatif sur la production mondiale
est plus important dans ce modele. Plus généralement, les
effets conjugués d’une moindre accumulation du capital
(mise en évidence par le modéle GIMF), de déséquilibres
sectoriels (décrits par les modéles commerciaux) et d’une
incertitude prolongée en matiére de politique commer-
ciale (non incluse dans les simulations) amplifieraient les
pertes pour chaque région et pourraient bien annuler tout
impact positif généré par la réorientation des échanges.

Tableau 1.2.1. Effets a long terme des droits de douane
(Ecart en pourcentage par rapport a un scénario sans droits de douane)

1. Exportations réelles 2.PIB réel

Modeéles commerciaux Modéles commerciaux

GIMF cpP CFRT GIMF CP CFRT

Etats-Unis -19,3 -21,8 -27,6 -1,3 -0,3 -0,9
Chine -5,4 -4,9 -6,7 -1,1 -0,5 -0,7
Canada et Mexique -5,7 -1,8 -6,0 -1,9 -0,5 -0,7
Zone euro -11 0,0 -0,5 -0,6 0,0 -0,2
Autres pays d'Asie -1,6 -0,1 -0,3 -1,0 0,0 0,3
Monde -5,1 -3,1 -4,2 -0,9 -0,2 -0,4

Sources : Caliendo et Parro (modéle CP) 2015 ; Caliendo, Feenstra, Romalis et Taylor (modele CFRT) 2023 ; estimations des services du FMI.

Note : Le tableau présente I'écart en pourcentage par rapport a un scénario sans droits de douane. « Autres pays d'Asie » = Bangladesh,
Brunéi Darussalam, Cambodge, Inde, Indonésie, Malaisie, Myanmar, Philippines, République démocratique populaire lao, Singapour, Thailande,

Viet Nam ; GIMF = modéle monétaire et budgétaire mondial intégré du FMI.
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Dossier spécial sur les produits de base : évolutions des marchés

et incidence de I'lA sur la demande d'énergie

Les prix des produits de base ont augmenté de 1,9 %
entre aotit 2024 et mars 2025, la hausse étant principale-
ment le fait des prix du gaz naturel, des méraux précieux
et des boissons. Sur les marchés pétroliers, les prix ont chuté
en conséquence des craintes qu'une guerre commerciale ne
vienne freiner la demande mondiale, sajoutant i la pres-
sion exercée par la forte augmentation de ['offre en prove-
nance de pays extérieurs & OPEP+ (I'Organisation des pays
producteurs de pétrole et plusieurs pays non membres de lor-
ganisation, dont la Russie) et la décision de TOPEP+ de
mettre fin a ses réductions volontaires de production. A lex-
ception notable des prix de lor, qui ont continué de grim-
per en raison de Uincertitude géopolitique, et des prix de
certaines denrées de base comme le blé, les prix de la plupart
des produits de base ont chuté depuis lannonce de droits
de dowane additionnels par le gouvernement américain le
2 awril. Le présent dossier spécial analyse en outre l'incidence

de Uintelligence artificielle (IA) sur la demande d'énergie.

Evolution des marchés des produits de base
Les prix du pétrole ont baissé de 9,7 % entre aoiir 2024

et mars 2025, les craintes de guerre commerciale, la forte
augmentation de loffre des pays producteurs hors OPEP+ et
le retrait des réductions de production décidées par TOPEP+
ayant plus que compensé les risques persistants liés a [offre.
Les prix du pétrole ont ensuite chuté au début du mois
d’avril sur fond d’aggravation des tensions commerciales,
obscurcissant encore des perspectives déja sombres. Ce
dernier facteur est venu s'ajouter 2 la faiblesse des fonda-
mentaux, et la croissance de l'offre dépassera probable-
ment celle, faible, de la demande mondiale en 2025
et 2026. Les inquiétudes concernant la demande ont
été exacerbées par 'atonie de la demande chinoise
due, en partie, 4 la pénétration croissante des véhicules
électriques (VE).

Dans ce contexte, la politique de TOPEP+ sera détermi-
nante : face aux pressions exercées pour qu'elle revienne sur
ses réductions importantes et soutenues, I'Organisation a

décidé de commencer a les abandonner progressivement,

Les contributeurs de ce dossier spécial sont Christian Bogmans,
Patricia Gomez-Gonzalez, Giovanni Melina (co-chef d’équipe), Jorge
Miranda-Pinto, Andrea Paloschi, Andrea Pescatori (chef d’équipe) et
Sneha Thube. Ils ont bénéficié du concours de Ganchimeg Ganpurev,
Maximiliano Jerez Osses et Joseph Moussa comme assistants de recherche.
Ce dossier spécial s'appuie sur les travaux de Bogmans ez al. (2025).

38 Fonds monétaire international | Avril 2025

Graphique 1.DS.1. Evolution des marchés des produits de base
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Note : En plage 1, la derniére valeur observée de I'IPC est retenue pour les prévisions,
représentées par les parties en pointillés des courbes du graphique. IPC = indice des
prix a la consommation ; PEM = Perspectives de I'économie mondiale.

malgré un environnement plus large de baisse des prix. Les
sanctions les plus sévéres imposées 4 ce jour 4 la Russie (le
10 janvier 2025) n'ont pas fondamentalement perturbé les
flux du pétrole. Pendant la période considérée, le pétrole
russe, exporté principalement vers la Chine et I'Inde,

sest négocié 5 a 15 dollars en dessous du cours du Brent.
Lévolution des marchés a terme donne & penser que le prix
du baril de pétrole s’établira en moyenne 4 66,9 dollars en
2025, en baisse de 15,5 %, avant de tomber 4 62,4 dollars
en 2026 (graphique 1.DS.1, plage 2). Les risques qui
pésent sur ces perspectives sont équilibrés. Les risques
haussiers liés & d’éventuelles perturbations de l'offre de
pétrole de la part de pays faisant l'objet de sanctions ou &
un abaissement des obstacles aux échanges sont compen-
sés par la possibilité d’'une nouvelle escalade de la guerre
commerciale et d’augmentations de production supplé-
mentaires de la part de TOPEP+.



DOSSIER SPECIAL SUR LES PRODUITS DE BASE

Le cours du gaz naturel sest inversé pendant la premiére
semaine davril, entamant une baisse concomitante a celle des
prix du pétrole aprés six mois de hausse. Les prix sur la plate-
forme de marché européenne TTF (Title Transfer Facility)
ont augmenté de 7,7 % entre aotit 2024 et mars 2025
pour atteindre 13,1 dollars par million d’unités thermiques
britanniques (BTU). Ce chiffre est supérieur 4 la moyenne
historique, mais reste en dessous du sommet atteint en
2022. Entre autres facteurs, une vague de froid et diverses
perturbations des approvisionnements, notamment l'ar-
rét de I'acheminement du gaz russe vers 'Europe via
I'Ukraine au début du mois de janvier 2025, expliquent
cette tendance ascendante. De méme, la rudesse des condi-
tions météorologiques et 'augmentation de la demande
d’exportations de gaz ont entrainé un doublement des
prix du Henry Hub. En revanche, 'atonie de la demande
chinoise a maintenu les prix du gaz naturel liquéfié asia-
tique & un niveau presque constant au cours de la méme
période. Apres I'annonce du 2 avril concernant les droits
de douane, le cours du gaz sest inversé, les inquiétudes
concernant la demande future d’énergie entrainant une
baisse généralisée des prix du gaz. Au 4 avril, évolution
des marchés A terme donnait  penser que les prix TTF
moyens s éléveront & 12,5 dollars par million de BTU
en 2025, avant de descendre 4 7,8 dollars par million de
BTU en 2030. Les prix du Henry Hub devraient bais-
ser et passer de 4,0 dollars par million de BTU en 2025 a
3,3 dollars par million de BTU en 2030. Les risques qui
pésent sur ces perspectives sont équilibrés.

Les prix des métaux ont augmenté dans un contexte de
demande pour des valeurs « refuge » et de perturbations
de loffre jusquy la fin du mois de mars, mais les choses
ont brutalement changé le 2 avril. Lindice des cours des
métaux du FMI a progressé de 11,2 % entre aotit 2024
et mars 2025 (graphique 1.DS.1, plage 1), sous l'effet,
principalement, des cours de 'or, de 'aluminium et du
cuivre. Parmi les métaux de base, ceux dont le cours a le
plus augmenté sont 'aluminium (+12,7 %) et le cuivre
(+8,4 %), en raison d’inquiétudes du coté de loffre, mais
aussi du coté de la demande, avec I'anticipation d’annonces
sur les droits de douane. A Iinstar des prix de Pénergie,
les prix des métaux industriels ont brusquement chuté au
cours de la premiére semaine d’avril en raison de l'escalade
des tensions commerciales. Les marchés a terme prédisent
désormais un ralentissement des cours des métaux de base,
avec des baisses de 5,7 %, 4,5 % et 14,3 % pour I'alu-
minium, le cuivre et le minerai de fer, respectivement,
d’ici 4 la fin de 2026. Cette évolution contraste avec ce
qui s'est passé pour les métaux précieux, notamment lor,
dont le prix a battu de nouveaux records dans un contexte

EVOLUTIONS DES MARCHES ET INCIDENCE DE L'IA SUR LA DEMANDE D'ENERGIE

d’incertitudes politique et géopolitique, dépassant récem-
ment son niveau historique de 3 000 dollars I'once.

Les prix des produits agricoles ont augmenté en raison de
conditions météorologiques défavorables. Entre aotit 2024 et
mars 2025, I'indice des prix des denrées alimentaires et des
boissons du FMI s'est élevé de 3,6 %, essentiellement sous
Peffet de laugmentation des prix des boissons. Les prix des
céréales ont connu une augmentation modeste de 0,6 %,
les craintes & propos de I'état des cultures pour le blé et le
mais s'estompant. Les prix du café ont bondi de 33,8 %,
l'indice du café du FMI ayant atteint des sommets histo-
riques en février du fait de préoccupations sur l'offre lides
aux conditions météorologiques au Brésil. Dans le méme
temps, les prix du riz ont chuté de 26 %, état des cultures
sétant amélioré en Inde et dans d’autres parties de 'Asie.
Les nouveaux obstacles au commerce imposés en avril ont
eu des effets hétérogenes sur les prix agricoles. Les prix des
cultures caractérisées par une élasticité revenu (café) ou
une sensibilité aux échanges (soja) ont fortement baissé ;
en revanche, ceux de denrées de base comme le mais et le
blé sont jusqu’a présent moins touchés. Les risques haus-
siers sont liés & des perturbations commerciales et a des
conditions météorologiques défavorables, et les principaux
risques baissiers, & des récoltes plus importantes que prévu,
A l'intensification de la guerre commerciale et a l'incertitude
générale.

Le réle majeur de I'lA dans la demande
mondiale d'énergie

Le développement et 'adoption rapides de modéles
d'TA générative, et notamment de grands modeles linguis-
tiques (LLM), imposent de construire davantage de centres
de données consommant de vastes quantités d’électricité.
Les cofits des LLM ont deux composantes principales :
un collt fixe, élevé, pour la formation des modéles, et des
co(its variables pour le fonctionnement et la réaction aux
incitations des utilisateurs!. Etant donné que des ressources
informatiques substantielles sont nécessaires au cours de
ces deux étapes, la consommation d’électricité représente
un intrant critique pour les entreprises qui fournissent des
services d'TA. Dans le Nord de la Virginie, ol se trouve
la plus grande concentration de centres de données au
monde, la superficie des entrep6ts remplis de serveurs est
aujourd’hui a peu prés équivalente i celle de huit Empire

State Buildings (Cushman & Wakefield, 2024).

'Des cofits fixes élevés créent des économies d’échelle qui
concentrent le développement de I'TA entre quelques grands acteurs
(Korinek et Vipra, 2024), méme si ce groupe s'est récemment élargi

avec I'apparition de variations dans la structure des cofits des LLM.
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Graphique 1.DS.2. L'importance macroéconomique
croissante des secteurs producteurs d'lA
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services du FMI.
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A laide d'un modéle d’équilibre général calculable
(EGC) multipays, IMF-ENV (Chateau ez a/., 2025), ce
dossier spécial tente de répondre aux questions suivantes :
1) A quelle vitesse les secteurs intervenant dans la création
et la fourniture de services liés a I'IA se sont-ils dévelop-
pés ces derni¢res années, et comment leur consomma-
tion d’électricité a-t-elle évolué en conséquence ? 2) La
comparaison est-elle possible entre la demande d’électri-
cité prévue pour I'TA en 2030 et celle prévue pour d’autres
facteurs de la demande, tels que les VE ? 3) Quelles inci-
dences sur les prix de I'énergie et sur le bouquet énergé-
tique de I'électricité dans différents scénarios de politiques
publiques ? 4) Quel impact la croissance des centres de
données aura-t-elle sur les émissions de carbone ?

L'importance macroéconomique croissante
des secteurs producteurs d'lA

Aux Ertats-Unis, la valeur ajoutée des secteurs produc-
teurs d’TA est passée de 278 milliards de dollars (en dollars
constants de 2017) 4 1 130 milliards de dollars entre 2010
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et 2023, soit un quadruplement et un rythme beaucoup
plus rapide que celui de la valeur ajoutée du secteur privé
non agricole et manufacturier. En conséquence, la part
de ces secteurs dans le PIB total des Etats-Unis est passée
de 2,4 % en 2013 4 3,5 % en 2023, le secteur de I'in-
formatique ayant presque doublé sa part au cours de la
méme période. Dans le méme temps, la part de I'indus-
trie manufacturiére a diminué de 1,5 point de pourcentage
(graphique 1.DS.2, plage 1). Cette croissance rapide des
secteurs producteurs d’TA est due & des gains remarquables
de productivité du travail, la valeur ajoutée par employé
dans le secteur du traitement des données ayant augmenté
environ quatre fois plus vite que dans 'ensemble de Iéco-
nomie au cours des dix derniéres années (graphique 1.1.2,
plage 1, de 'annexe 1.1 en ligne)?. Ces gains de producti-
vité résultent essentiellement d’investissements élevés dans
le capital physique et de la complémentarité des intrants
intermédiaires, contrairement 2 ce qui sest passé dans la
conception de systémes informatiques, ou la producti-
vité du travail et la productivité totale des facteurs (PTF)
ont amplement contribué 4 la croissance de la produc-
tion (graphique 1.DS.2, plage 2). Ainsi, la production par
employé élevée dans les centres de données, par comparai-
son avec d’autres secteurs, est le résultat d’une accumula-
tion rapide de capital, qui a2 augmenté la consommation
*énergie en tant que facteur de production intermédiaire.

La demande d'électricité de I'lA

Les colits d’électricité représentent 13 % & 15 % des colits
totaux pour les entreprises de centres de données, alors qu'ils
ne représentent que 0,8 % a 1,5 % pour les fabricants de
semi-conducteurs et les fournisseurs de services d'IA. Pour
ces derniers, toutefois, la part des cotits d’électricité dans les
colits totaux a connu un quasi-doublement en moins de
cinq ans (graphique 1.1.3 de I'annexe 1.1 en ligne) — une
part qui continuera probablement & augmenter & mesure
que ces entreprises s intégreront verticalement en construi-
sant, exploitant et louant leurs propres centres de données.

Les implications plus larges pour la consommation
mondiale d’électricité sont considérables. Selon les estima-
tions, le niveau de la consommation mondiale d’électricité
des centres de données et de I'TA en 2023 se situerait entre
400 et 500 térawattheures (TWh), soit plus du double
du niveau de 2015 (OPER, 2024). Aux Etats-Unis, ott la
croissance est la plus rapide, la demande d’électricité des
centres de données devrait passer de 178 TWh en 2024 4
606 TWh en 2030 dans un scénario de demande moyenne

2Toutes les annexes en ligne sont disponibles en anglais a I'adresse
suivante : www.imf.org/en/Publications/ WEO.
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(McKinsey & Company, 2024a). En 2030, la consom-
mation mondiale d’électricité liée 4 I'TA pourrait atteindre
1 500 TWh, soit un niveau comparable a celui de la
consommation totale d’électricité de I'Inde, 'une des trois
plus élevées au monde. Cette prévision de demande d’élec-
tricité pour I'TA en 2030 est environ 1,5 fois plus élevée que
celle pour les VE, une autre source croissante de demande
d’électricité (graphique 1.DS.3).

Les évolutions récentes dans le secteur de I'TA font
planer l'incertitude sur ses besoins futurs en mati¢re de
calcul et d’énergie. Les cotits de calcul des modeles I'TA
pourraient étre réduits plus rapidement que prévu grice
aux percées en matiere d’efficacité algorithmique réali-
sées par des entreprises comme DeepSeek. Mais une
plus grande udilisation du calcul par des entreprises  la
recherche de modeles plus performants pourrait venir
contrebalancer ces gains d’efficacité (Hoffmann ez al,
2022). Pour compliquer les choses, de nouveaux modeles
linguistiques dits « de raisonnement », dont le déploie-
ment nécessite encore plus de calculs, font leur apparition,
tandis que le recours 4 I'TA augmente grice 4 la baisse des
colits et 4 la disponibilité de modeles en source ouverte.

Les effets de I'augmentation
de la demande d'électricité

Dans le modeéle IMF-ENV, 'impact de I'TA est saisi
par une augmentation de la PTF du secteur informa-
tique en Chine, aux Etats-Unis et en Europe, correspon-
dant 2 la croissance attendue de la demande d’électricité
des centres de données entre 2025 et 2030 (annexe 1.1
en ligne, tableau 1.1.1), & des taux annuels constants de,
respectivement, 22 %, 13 % et 10 % (JP Morgan, 2024 ;
McKinsey & Company, 2024a, 2024b).

Trois scénarios sont simulés ici : 1) un scénario de réfé-
rence, qui exclut le choc de PTF lié & I'TA, mais reflete les
projections en mati¢re d’énergie et d’émissions selon les
politiques publiques mises en place jusqu’en 2024 ; 2) un
scénario de UIA avec les politiques énergétiques en vigueur,
qui modélise le choc de PTF lié aI'IA, en supposant une
composition de la production d’électricité identique a celle
du scénario de référence ; 3) un scénario de ['TA avec dautres
politiques énergétiques, ol la part des énergies renouvelables
dans la production totale d’électricité est conforme aux stra-
tégies & long terme des régions avec tarifs de rachat pour
les énergies renouvelables — méme si, dans la pratique, les
choix politiques seront guidés par les préférences des pays®.

3Lexpansion de I'IA reposant sur la croissance de la production
d’électricité, les politiques énergétiques nationales devraient se concen-
trer sur l'offre. Les différentes politiques de I'offre influencent les prix, le

EVOLUTIONS DES MARCHES ET INCIDENCE DE L'IA SUR LA DEMANDE D'ENERGIE

Graphique 1.DS.3. La demande d'électricité de I'lA
(En milliers de TWh ; demande délectricité des centres de données par
rapport a celle des pays plus gros consommateurs d'électricité en 2023)

0
CHN USA IND CdD RUS VE JPN BRA KOR CAN GER CdD FRA

(2030e)  (2030e) (2023e)

Sources : Agence internationale de I'énergie (AIE) ; Organisation des pays exportateurs
de pétrole (OPEP); calculs des services du FMI.

Note : Les estimations pour les centres de données (CdD) et les véhicules électriques
(VE) concernent le monde et proviennent de I'OPEP et de I'AIE, respectivement. Les
codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (1SO).
e = estimation ; TWh = térawattheures.

Les résultats des deux scénarios pour I'TA sont présentés
sous forme d’écarts par rapport au scénario de référence,
sauf indication contraire.

Le choc de I'IA augmente la consommation d’électri-
cité du secteur informatique, et 'on s'attend a ce que les
producteurs d’électricité augmentent leur production. La
composition de la production d’électricité par technologie
varie d’'un pays 4 l'autre en fonction des cotits de produc-
tion relatifs et des politiques en vigueur. En 2030, dans
le scénario de I'IA avec les politiques énergétiques en vigueur,
Poffre totale d’électricité augmente de 8 % (525 TWh)
aux Etats-Unis, de 3 % (145 TWh) en Europe et de 2 %
(237 TWh) en Chine par rapport au scénario de référence.
Dans le scénario de I'TA avec d'autres politiques énergétiques,
Paugmentation de l'offre totale d’électricité reste la méme,
mais sa composition évolue en faveur des énergies renouve-
lables. En Chine, aux Etats-Unis et en Europe, la produc-
tion A partir des sources solaire et éolienne compense
environ 166 TWh, 58 TWh et 35 TWh, respectivement,
de production a partir d’autres sources — principale-
ment le charbon en Chine et le gaz naturel aux Etats-Unis
(graphique 1.DS 4, plage 1).

PIB et les revenus (Chateau, Jaumotte et Schwerhoft, 2024). Les tarifs
de rachat de I'électricité d’origines solaire photovoltaique et éolienne
sont simulés, parce qu’ils sont depuis longtemps inclus dans les trains
de mesures et parce que ces énergies sont concurrentielles par rapport
aux combustibles fossiles dans ces régions (IRENA, 2024).
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Graphique 1.DS.4. Les effets de I'augmentation
de la demande d'électricité
1. Offre d'électricité et bouquet de production électrique, 2030

300 - (En TWh ; variation dans le bouquet de production ~1000
- avecd'autres politiques énergétiques par rapport 2800

200- au bouquet avec les politiques en vigueur)
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2. Evolution des prix de I'électricité, 2030
16- (En pourcentage ; variation par rapport au scénario de référence)

14~ Politiques en vigueur sans investissements supplémentaires
dans le transport et la distribution
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Sources : FMI, modele IMF-ENV ; calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, I'axe de gauche indique la variation dans le bouquet de
production avec d'autres politiques énergétiques par rapport au bouquet avec les
politiques en vigueur, en térawattheures (TWh). Les tarifs de rachat font augmenter la
production a partir des sources solaire et éolienne. L'axe de droite montre
I'augmentation totale de I'offre d'électricité par rapport au scénario de référence en
TWh, qui estidentique dans le cadre des politiques énergétiques en vigueur et dans
celui d'autres politiques énergétiques.

Dans les deux scénarios, 'accroissement du cotit margi-
nal de l'approvisionnement en électricité signifie que
Paugmentation de la production est moins que propor-
tionnelle 2 la croissance de la demande dans I'ensemble de
économie, ce qui entraine une hausse des prix de I'élec-
tricité. Dans le méme temps, un engagement fort des
principaux acteurs de I'TA pour résoudre les rigidités de
P'offre d’électricité 2 moyen terme? pourrait conduire & une
moindre augmentation des prix de 'électricité. Dans ce
cas, la hausse serait de 0,9 % aux Etats-Unis, de 0,45 % en
Europe et de 0,35 % en Chine dans le cadre des politiques
énergétiques en vigueur (graphique 1.DS.4, plage 2).

4Les Etats-Unis procédent actuellement 4 des investissements publics
pour moderniser les infrastructures de transport et de distribution afin de
répondre & la demande croissante d’électricité. Des solutions innovantes
telles que le couplage d’énergies (Engel, Posner et Varadarajan, 2025) et
les petits réacteurs nucléaires modulaires pourraient offrir une certaine
souplesse ; les contraintes seraient alors moins restrictives que prévu. Pour
P'essentiel, les nouvelles capacités nucléaires aux Frats-Unis devraient étre
mises en service au plus tot au début des années 2030.

42 Fonds monétaire international | Avril 2025

Toutefois, une pression notable sur les prix s'ajouterait si
Paugmentation des énergies renouvelables ralentissait par
rapport aux tendances récentes et si des investissements
supplémentaires n'étaient pas réalisés dans les capacités de
transport et de distribution (par rapport a celles du scéna-
rio de référence). Laugmentation des prix dans le scénario IA
avec les politiques énergétiques en vigueur pourrait atteindre
5,3 % en Chine, 8,6 % aux Etats-Unis et 3,6 % en Europe
en 2030 (graphique 1.DS.4, plage 2), s'ajoutant aux pres-
sions sur les prix provenant de nombreuses autres sources’.

En outre, en 'absence d’investissements supplémentaires
dans le transport et la distribution, la capacité requise par
Pexpansion du secteur de I'TA imposera de détourner au
profit de ce dernier de I'électricité qui devrait normalement
aller & d’autres activités économiques. Une telle réorienta-
tion poserait de graves problémes, en particulier pour les
secteurs manufacturiers  forte consommation d’énergie.
Aux Etats-Unis, par exemple la croissance annuelle de la
valeur ajoutée de ces secteurs serait en moyenne inférieure
de 0,3 point de pourcentage au scénario de référence, entrai-
nant une réduction de 0,1 point de pourcentage de la crois-
sance annuelle du PIB. Dans le scénario de 1A avec d autres
politiques énergétiques, la hausse des prix de I'électricité est
plus modérée en raison des tarifs de rachat du solaire et de
Péolien. Les tarifs de rachat font baisser le prix de la produc-
tion pour ces technologies, dont le cotit de production est
relativement faible et dont la part dans la production totale
d’électricité est plus élevée que dans le scénario de [TA avec
les politiques énergétiques en vigueur.

Dans les deux scénarios d’IA, les émissions de gaz 3 effet
de serre (GES) mondiales et régionales augmentent en
raison de I'accroissement de la demande d’énergie résultant
de l'expansion du secteur informatique et de ses retom-
bées sur 'économie. Dans le scénario de I'TA avec les poli-
tiques énergétiques en vigueur, I'augmentation en 2030 est
de 5,5 %, 3,7 % et 1,2 % aux Etats-Unis, en Europe et en
Chine, respectivement, avec une augmentation moyenne
mondiale de 1,2 % (graphique 1.DS.5). En cumul, cela
se traduit par une augmentation des émissions mondiales
de GES de 1,7 gigatonne (Gt) entre 2025 et 2030, ce qui
correspond 2 peu prés aux émissions de GES liées & I'éner-
gie de I'Ttalie sur une période de cinq ans. A noter que,
dans le scénario de I'IA avec d autres politiques énergétiques,
méme une décarbonation modeste du secteur de I'électri-
cité limite Paugmentation cumulée totale des émissions de

>Chandramowli et a/. (2024) estiment que les prix de gros de I'élec-
tricité aux Etats-Unis augmenteront de 19 % entre 2025 et 2028 sous
Peffet d’une progression de la demande due non seulement aux centres
de données, mais aussi & I'électrification des batiments et des transports,
a la fabrication de batteries et de piles & combustible, 2 I'TA et 4 la vali-
dation des transactions (ou « minage ») de cryptomonnaies.
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GES 2 1,3 Gt en 2030, soit 24 % de moins que dans le
scénario de I'IA avec les politiques en vigueur®.

Dans le scénario de 1A avec les politiques énergétiques
en vigueur, le choc de I'TA augmente le taux de croissance
annuel moyen du PIB mondial de 0,5 point de pourcen-
tage entre 2025 et 2030, conformément aux estimations
antérieures du FMI comprises entre 0,1 et 0,8 point de
pourcentage (édition d’avril 2024 des Perspectives de [éco-
nomie mondiale). Limpact est plus important dans les pays
ol le taux de croissance prévu du secteur de I'informa-
tique et son importance relative dans 'économie sont plus
élevés. Dans le scénario de IIA avec dautres politiques éner-
gétiques, ces gains sont légérement moindres du fait de la
politique de tarifs de rachat. Le colit budgétaire total de ces
tarifs varie de 0,3 % a 0,6 % du PIB selon les pays et est
financé par une augmentation de la fiscalité forfaitaire, ce
qui réduit légerement la consommation des ménages —
des cofits sur lesquels les avantages de I'expansion de I'TA
en matiére de croissance 'emportent toutefois largement,
ce qui se traduit par une croissance annuelle moyenne du
PIB similaire dans les deux scénarios.

En résumé, certes, I'expansion du secteur informatique
induite par I'TA devrait faire augmenter le PIB mondial,
mais ce développement saccompagnera aussi d’une
hausse des émissions de carbone. Sur la base d’une esti-
mation médiane — a partir de plus de 1 800 estimations
issues de 147 études publiées (Moore ez al., 2024) — du
cotit social du carbone 4 39 dollars la tonne, le cotit social
supplémentaire de 1,3 4 1,7 Gt d’émissions en équiva-
lent CO, se situe entre 50,7 milliards et 66,3 milliards
de dollars, ou entre 1,3 % et 1,7 % de 'augmentation du
PIB mondial réel induite par I'IA entre 2025 et 2030.

Conclusions et implications
pour I'action publique

Avec I'évolution et le développement continus des tech-
nologies d’IA, la demande de puissance de calcul et d’électri-
cité ne peut quaugmenter fortement. Malgré les problemes
liés & Paugmentation tant du prix de Iélectricité que des
émissions de GES, il est probable que les gains apportés par
I'TA au PIB mondial 'emporteront sur les cotits des émis-
sions supplémentaires. Il se pourrait toutefois que les avan-
tages économiques ne soient pas répartis uniformément
entre les pays et entre les différents groupes sociaux au sein
des pays ; le risque est alors que les inégalités s'exacerbent.

6Cette estimation est prudente par rapport 2 celle de Stern et
Romani (2025), qui prévoient que la demande énergétique de I'TA
pourrait contribuer aux émissions & hauteur de 0,4 & 1,6 Gt d’équiva-

lent CO, par an d’ici 4 2035.
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Graphique 1.DS.5. Incidence de I'expansion du secteur
de I'informatique sur les émissions de GES

(En tCO e ; émissions de GES cumulées ; variation en pourcentage par
rapport au scénario de référence , échelle de droite)
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Sources : FMI, modele IMF-ENV; calculs des services du FMI.

Note : L'axe de gauche montre 'augmentation totale des émissions de gaz a effet de
serre en tonnes d'équivalent CO, (tCO,e) entre 2025 et 2030 résultant de I'expansion du
secteur de I'informatique dans certaines régions. L'axe de droite montre I'augmentation
totale des émissions mondiales en 2030 par rapport aux émissions de référence
résultant de cette expansion. GES = gaz a effet de serre.

Laugmentation de la demande d’électricité dans le
secteur informatique stimulera loffre globale, qui, si elle
est suffisamment réactive, entrainera une légere augmen-
tation des prix de I'électricité. En cas de réaction plus lente
de l'offre, les hausses de prix seront beaucoup plus impor-
tantes. Aux Etats-Unis, pays qui devrait connaitre la plus
forte augmentation de la demande d’électricité, lexpansion
de I'TA pourrait 2 elle seule faire grimper le prix de I'élec-
tricité de 9 % — une pression qui sajouterait a celles déja
exercées par de nombreuses autres sources.

En outre, dans le cadre des politiques énergétiques en
vigueur, laugmentation de la demande d’électricité induite
par I'IA pourrait ajouter 1,7 Gt d’émissions mondiales de
GES entre 2025 et 2030, soit une quantité analogue aux
émissions de GES liées a 'énergie que connait I'Ttalie sur
une période de cinq ans. Le cotit social de ces émissions
supplémentaires est mineur par rapport aux gains écono-
miques attendus de I'TA, mais il contribue néanmoins a
Paccumulation inquiétante des émissions mondiales.

La grande incertitude qui entoure la demande de calcul
et d’électricité des fournisseurs de services d'IA pour-
rait avoir pour effet de retarder des investissements dans
Pénergie, ce qui entrainerait sous-investissement et hausse
de prix. Les pouvoirs publics et les entreprises doivent
travailler main dans la main pour que I'TA réalise son plein
potentiel, tout en veillant & ce que les cotits pour la société

restent minimes.

Fonds monétaire international | Avril 2025 43




PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UN MOMENT CRUCIAL DANS UN CONTEXTE DE REORIENTATIONS DES POLITIQUES PUBLIQUES

Tableau de I'annexe 1.1.1. Pays européens : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chomage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix a la consommation’ Solde extérieur courant? Chémage’
Projections Projections Projections Projections
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Europe 1,8 14 1,6 1,8 6,2 4,3 2,5 1.9 1.7
Pays avancés 1,0 1,0 13 2,3 2,2 2,0 31 2,6 2,4 538 59 58
Zone euro*> 0,9 0,8 1,2 24 2,1 1,9 28 23 2,1 6,4 64 6.3
Allemagne -0,2 0,0 0,9 2,5 21 1,9 5.7 5.2 50 3,4 3,5 3,2
France 11 0,6 1,0 2.3 1.3 1,6 04 0,2 -0,2 7.4 1.1 7.4
Italie 0,7 04 0,8 11 1,7 2,0 11 0,9 0,9 6,6 6,7 6,7
Espagne 32 2,5 18 2,9 2,2 2,0 3,0 24 2,2 1.3 1M1 11,0
Pays-Bas 1.0 14 14 3.2 2,8 2,3 9,9 10,4 10,5 3,7 3.8 4,0
Belgique 1,0 0,8 1,0 43 3.2 2,1 -0,9 =11 1,3 57 59 57
Ilande 1,2 2,3 2,1 13 1,9 1.7 17,2 11,6 11,0 43 4,5 4,7
Autriche -1.2 03 08 2,9 32 1,7 24 2,6 2,8 54 56 55
Portugal 1,9 2,0 1,7 2,7 1,9 2,1 2,2 1,7 1,5 6,5 64 6,3
Gréce 2,3 2,0 18 3,0 24 2,1 -6,9 -6,5 -5,9 10,1 9.4 9,0
Finlande -0,1 1.0 14 1,0 2,0 2,0 03 -0,5 -0,6 84 8,1 7,6
République slovaque 2,0 13 1.7 3.2 3,7 2,9 -2,8 -1,9 -1,5 54 5.8 59
Croatie 3.8 3.1 2,7 4,0 3,7 2,6 -1,2 -0,7 -0,6 55 53 5.3
Lituanie 2,7 2,8 2,5 0,9 35 2,8 2,5 2,0 1,7 7.1 6,6 6,1
Slovénie 1,6 1.8 24 2,0 2,6 23 44 36 33 37 39 4,0
Luxembourg 1,0 1,6 2,2 2,3 2,2 21 13,8 8,8 7.8 57 6,1 6,2
Lettonie -0,4 2,0 2,5 13 24 24 -2,1 -2,5 -2,4 6,9 6,7 6,6
Estonie -0,3 0,7 18 37 58 39 -1 -2,6 =24 7,5 71 6,9
Chypre 34 2,5 2,7 2,3 23 2,0 -6,8 7,3 -7,8 4,9 4.8 5,0
Malte 6,0 3,9 3,9 24 21 1.9 6,1 6,2 6,1 3.1 3.1 31
Royaume-Uni 11 11 14 2,5 3,1 2,2 =34 =3/7 =3/7 43 4,5 4.4
Suisse 13 0,9 1.6 11 0,2 0,5 5,1 5,0 5,2 24 2,8 2,8
Suéde 1.0 1.9 2,2 2,0 2,1 20 74 6,8 6,0 84 8,2 8,0
République tcheque 11 1,6 1.8 24 2,5 2,0 18 -0,1 -0,6 2,8 2,5 24
Norvége 2,1 2,1 1.7 31 2,6 2,2 171 15,9 151 4,0 3,9 3,9
Danemark 37 2,9 18 1.3 19 2,1 13,0 12,6 12,4 2,9 3,0 3,0
Islande 0,5 2,0 24 59 35 2,7 -2,5 -1.9 -1,2 34 4,0 4,0
Andorre 34 19 1,6 31 2,2 18 151 16,9 16,9 14 1,6 18
Saint-Marin 0,7 1,0 13 1,2 2,0 2,0 6,3 4,0 3.3 4.4 4.4 4,5
Pays émergents et pays
en développement d’'Europe® 34 21 21 168 13,5 8,7 00 -10 -10
Russie 41 1,5 0,9 84 9.3 55 2,9 19 1.8 2,5 2,8 35
Turkiye 32 2,7 3.2 58,5 359 22,8 -0,8 -1,2 -1,2 8,7 9.4 9.2
Pologne 2,9 32 31 3.7 43 34 0,1 0,3 -0,7 2,8 2,9 3,0
Roumanie 0,9 1,6 2,8 5,6 4,6 3.1 -8,3 -1,6 -14 54 54 52
Ukraine’ 35 2,0 4,5 6,5 12,6 1.1 -7,0 -159  -10,6 131 11,6 10,2
Hongrie 0,5 14 2,6 3,7 4,9 3.6 2,2 1,0 11 4,5 4,6 4,2
Bélarus 4,0 2,8 2,0 57 55 58 -2,8 -2,8 -2,9 30 2,9 2,9
Bulgarie 2,8 2,5 2,7 2,6 37 23 0,2 -1,5 -1,0 4,2 41 41
Serbie 3,9 3,5 4,2 4,7 4,0 33 -6,3 -5,8 -5,7 8,6 8,5 8,4

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 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.

“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.

éInclut 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? Chomage®
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Asie 4,6 3,9 4,0 21 18 20 2,6 2,0 1.8
Pays avancés d'Asie 1.5 1.2 1,4 2,6 21 19 54 4,5 4,5 2,9 30 30
Japon 0,1 0,6 0,6 2,7 24 1,7 4.8 34 33 2,6 26 26
Corée 2,0 1,0 14 23 18 18 53 35 36 2,8 30 30
Australie 1,0 1,6 2,1 32 2,5 35 -9 0 =31 -34 4,0 43 45
Taiwan (province chinoise de) 43 2,9 2,5 2,2 1,8 1,6 15,7 18,5 19,6 3,4 34 34
Singapour 44 2,0 1,9 24 13 1,5 175 172 170 2,0 20 19
Hong Kong (RAS) 2,5 1,5 19 17 19 22 130 114 11,0 30 35 34
Nouvelle-Zélande -0,5 14 2,7 2,9 2,0 2,0 -60 49 47 4,7 53 53
Macao (RAS) 838 36 35 0,7 0,9 13 31,7 300 289 1.8 17 17
Pays émergents et pays
en développement d'Asie 53 4,5 4,6 2,0 17 20 1,5 1.1 0,9
Chine 5,0 4,0 4,0 0,2 0,0 0,6 23 19 1,7 5,1 5,1 5,1
Inde* 6,5 6,2 6,3 4,7 4,2 4,1 08 -09 -14 4,9 49 49
Indonésie 50 4,7 4,7 23 1,7 2,5 06 -15 -6 4,9 50 51
Thailande 2,5 18 1,6 0,4 0,7 09 21 1,2 1,2 1,0 10 10
Viet Nam 71 52 4,0 36 29 2,5 6,1 32 19 2,2 20 20
Malaisie 51 4,1 38 18 24 22 1,7 1,6 18 32 32 32
Philippines 57 55 58 32 2,6 29 -38 34 32 38 45 45
Autres pays émergents et pays
en développement d'Asie® 3,8 3,5 5,2 9.5 99 65 02 -06 -09
Pour mémoire
ASEAN-5¢ 4,6 4,0 39 2,0 1,7 2,2 2,6 2,1 2,0
Pays émergents d'Asie’ 54 4,6 4,6 1,6 1,4 1,8 1,6 1,2 0,9

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 chdmage peuvent varier.

“Voir la note sur 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, Sti Lanka,
Timor-Leste, Tonga, Tuvalu et Vanuatu.

¢Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour et Thailande.

"Les pays émergents d'Asie incluent la Chine, I'lnde, I'Indonésie, 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®

2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Amérique du Nord 2,6 1,6 1,7 31 3,0 2,5 35 -33 -2,9
Etats-Unis 2,8 18 1,7 3,0 3,0 2,5 -39 -3,7 -3,2 4,0 4,2 4,2
Mexique 1.5 -03 1.4 47 35 32 -03  -05 -1.1 2,7 38 38
Canada 1.5 1.4 1,6 24 2,0 2,1 -05 -0 -03 64 66 65
Porto Rico* 1.0 -0,8 -0,1 1,6 2,1 19 6,2 6,5 6,1
Amérique du Sud® 2,2 2,5 2,4 23,5 9.1 55 13 15 -15
Brésil 34 2,0 2,0 4.4 53 43 -2,8 -2,3 -2,2 6,9 1,2 7.3
Argentine -1,7 5.5 4,5 219,9 359 14,5 1,0 -0,4 -0,3 7.2 6,3 6,0
Colombie 1,7 24 2,6 6,6 47 31 -18 0 -23 24 102 100 98
Chili 2,6 2,0 2,2 39 4.4 3,2 -1,5 -2,1 -2,4 8,5 8,1 8,1
Pérou 33 2,8 2,6 2,4 1,7 19 2,2 1,7 1.3 6,4 6,5 6,5
Equateur -2,0 1.7 2,1 1.5 1.3 1,5 58 34 2,6 34 40 38
Venezuela 53 -4,0 -5,5 49,0 180,0 2250 24 -0,1 -0,5
Bolivie 1.3 11 0,9 51 15,1 15,8 -4,3 -2,5 -3,0 5.0 51 51
Paraguay 4,0 38 35 38 3,7 35 -39 -2,4 -2,7 58 5.7 5.7
Uruguay 31 2,8 2,6 438 55 53 1.0 <15 -1,7 8,2 80 80
Amérique centrale® 39 3,8 3,9 2,3 29 34 09 09 -13
Caraibes’ 12,1 4,2 8,6 6,3 6,3 59 41 0,6 0,3
Pour mémoire
Amérique latine et Caraibes® 24 2,0 24 16,6 72 4.8 -0,9 -1,1 -1,4
Union monétaire des Caraibes orientales? 39 3,5 2,7 2,3 1,9 2,0 -10,4 9.9 -8,3

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 sur 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 sur 'Argentine et le Venezuela dans la section des notes de |'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 a la consommation’ Solde extérieur courant? Chémage’
Projections Projections Projections Projections
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Moyen-Orient et Asie centrale 2,4 3,0 3,5 14,4 1.1 9.9 20 -01 -04
Pays exportateurs de pétrole* 2,5 2,6 3.1 85 10,3 10,0 4,2 1.4 0,9
Arabie saoudite 13 3,0 3,7 1,7 2,0 2,0 -0,5 -4,0 -4,3 35
Iran 35 03 1,1 32,6 433 42,5 2,7 09 1.3 78 95 92
Emirats arabes unis 38 4,0 5.0 1,7 2,1 2,0 9.1 6,6 64
Kazakhstan 4.8 49 43 8,7 9.9 9.4 -1.3 -3,6 -3,7 4,7 46 4,6
Algérie 35 3,5 3,0 4,0 37 3,6 -1.4 -39 -4,6
Iraq 0,3 -1,5 1.4 2,6 2,5 2,7 2,0 1.5 1.5
Qatar 2,4 2,4 56 1,1 1,2 14 17,2 10,8 10,3
Koweit -2,8 19 3,1 2,9 2,5 2,2 29,5 22,7 19.3
Azerbaidjan 41 35 2,5 2,2 5,7 4,5 7.8 7.8 41 54 53 53
Oman 1,7 2,3 3,6 0,6 1,5 2,0 2,2 -1,5 -2,5
Turkménistan 2,3 2,3 2,3 4.8 7,0 8,0 31 2,0 0,6
Bahrein 2,8 2,8 3,0 0,9 1,0 1,5 4,9 33 1,7 59
Pays importateurs de pétrole®¢ 2,3 3,6 41 24,1 12,4 9,7 -39 -38 -35
Egypte 24 38 4,3 333 19,7 12,5 -5,4 -5,8 -3,7 7.4 71 17
Pakistan 2,5 2,6 3,6 234 51 1,7 -0,5 -0,1 -0,4 8,3 80 75
Maroc 3.2 3,9 3,7 0,9 2,2 23 -1.4 -2,0 -2,2 13,3 132 129
Ouzbékistan 6,5 59 58 9,6 8,8 7,2 -5,0 -5,0 -4,8 5,5 50 45
Tunisie 14 14 14 7,0 6,1 6,5 -1.7 -2,7 =31
Soudan’ -234 04 838 176,8 100,0 63,2 =35 =36 -86 608 620 597
Jordanie 2,5 2,6 29 0,2 36 2,6 -58 55 -58
Géorgie 9.4 6,0 5.0 11 3,6 3.2 -4,4 -4,4 -4,7 13,9 139 139
Arménie 59 4,5 4,5 0,3 3.2 3,0 -39 -4,5 -4.8 13,0 135 140
Tadjikistan 84 6,7 5,0 35 43 5.5 4,7 0,9 -2,1
République kirghize 9,0 6,8 53 5.0 7,0 5.7 =311 -8,5 -7,5 4,0 40 40
Mauritanie 4,6 4,4 37 2,3 35 4,0 -5,8 =51 -4,8 . . .
Bande de Gaza et Cisjordanie’ 52,9
Pour mémoire
Caucase et Asie centrale 54 4,9 4,3 6,7 8,1 74 -1,3 -2,0 -2,6
Moyen-Orient, Afrique du Nord,
Afghanistan et Pakistan® 1,9 2,6 34 15,7 11,7 10,3 2,5 0,2 0,0
Moyen-Orient et Afrique du Nord 18 2,6 34 14,6 12,7 10,7 2,8 0.3 0,1
Israél’8 0,9 32 3,6 3,1 2,7 2,0 3,1 2,8 2,9 3,0 29 32

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 sur 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 a la consommation’ Solde extérieur courant? Chémage®
Projections Projections Projections Projections
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Afrique subsaharienne 4,0 3.8 4,2 18,3 13,3 12,9 1,7 25 -22
Pays exportateurs de pétrole® 34 2,7 3.1 29,8 23,6 29,5 6,4 3,8 2,7
Nigéria 34 30 2,7 332 26,5 37,0 9,1 6,9 52
Angola 45 24 2,1 28,2 22,0 16,4 54 2,1 14
Gabon 31 28 2,6 12 1,5 2,0 4,5 2,2 0,6
Tchad 1,5 1.7 32 57 39 35 -3 34 -28
Guinée équatoriale 1,9 -4,2 0,0 3,2 4,0 35 -2,4 -1,7 -2,4
Pays a revenu intermédiaire® 3.1 34 3,6 6,4 54 4,8 -24 -25 -23
Afrique du Sud 0,6 1,0 1.3 44 38 4,5 06  -12 -4 328 328 327
Kenya 45 438 49 45 4,1 49 =37 0 39 42
Ghana 57 4,0 4.8 22,9 17,2 9,4 1,6 1,6 1.3
Céte d'lvoire 6,0 63 64 35 30 22 -42 =36 =21
Cameroun 36 36 4,0 4,5 34 30 -33 0 -28 -39
Sénégal 6,7 84 4,1 08 2,0 2,0 121 82 =62
Zambie 4,0 62 68 15,0 14,2 9,2 -7 0,5 2,6
Pays a faible revenu® 6,0 5,7 6,3 23,3 13,3 7,2 -60 -65 -50
Ethiopie 8,1 6,6 71 21,7 21,5 12,2 -42 48 =32
Tanzanie 54 6,0 6,3 3,2 4,0 4,0 -3,1 -3,0 -2,9
République démocratique du Congo 6,5 4,7 52 17,7 8,9 7.2 -41 -2,9 -2,5
Ouganda 63 6,1 7,6 33 42 47 -73 64 42
Mali 44 49 5,1 32 30 2,0 -6,1 =51 -1,6
Burkina Faso 4,4 43 4,5 4,2 3,0 2,5 -6,4 -2,1 -2,0

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.

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

5Ce 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 2021)

Moyenne Projections
2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Monde 2,0 2,5 2,5 1.8 -3,9 5,6 2,7 2,4 2,7 18 20
Pays avancés 0,8 21 1.8 1,5 -4,4 58 2,4 0,9 1,2 09 12
Etats-Unis 0,7 1.8 24 21 -3,0 57 2,0 2,1 1.9 1.2 1,1
Zone euro’ 04 2,4 1,5 1.4 -6,4 6,3 31 -0,1 0,5 0,5 09
Allemagne 1,1 23 0.8 0,8 -4,2 3,6 0,6 -11 -0,5 02 08
France 03 2,0 1.3 1,7 -7.8 6,4 2,1 08 08 04 07
Italie -0,9 1.8 1.0 0,6 -8,6 9,7 52 08 08 05 09
Espagne 0,0 2,6 18 11 -1 6,5 49 1,5 2,2 1,2 0,6
Japon 0,5 18 08 -0,2 -39 3,0 13 2,0 0,6 10 11
Royaume-Uni 0,4 2,0 08 11 -10,7 83 43 -0,9 0,0 0,1 0,6
Canada 0,4 1.8 1.3 04 -6,1 53 2,5 -1.3 -4 04 16
Autres pays avancés? 19 2,5 2,1 13 -2,2 6,0 19 0,6 1,7 14 15
Pays émergents et pays en développement 3,7 3,3 3.4 2,4 -31 5,9 3.1 3,6 3,7 2,7 28
Pays émergents et pays en développement d'Asie 6,5 56 56 4,5 -4 71 41 55 4,7 40 41
Chine 84 6.3 64 5.7 2,2 8,5 32 55 51 42 42
Inde3 54 56 53 2,8 -6,7 838 6,9 83 55 53 54
Pays émergents et pays en développement d'Europe 21 3,6 3,4 2,3 -1,9 75 1,9 38 3,7 2,3 2,1
Russie 1,5 1,6 2,7 2,1 -2,5 6,2 -11 44 43 18 12
Amérique latine et Caraibes 1,2 03 0,2 -0,9 -8,0 6,6 35 1,6 1,6 13 16
Brésil 1,2 0,7 11 0,6 -39 43 2,6 2,8 3,0 16 16
Mexique 0,2 0,9 1,0 -13 91 54 29 2,4 0,6 -1,1 0,6
Moyen-Orient et Asie centrale 1.4 0,0 0,9 0,1 -4,3 2,6 3,2 0,1 4,6 1.1 1.7
Arabie saoudite 0,2 0,8 59 15 -8,1 7.7 2.8 -53 -33 10 17
Afrique subsaharienne 1,7 0,1 0,6 04 -4,3 2,0 1,5 1,0 1,2 1,2 15
Nigéria 2,8 -1,8 -0,7 04 -4,3 1,1 0,7 0.3 0,9 06 03
Afrique du Sud 0,6 -03 0,0 -1,3 -7,5 38 0,7 -0,8 -0,9 05 -02
Pour mémoire
Union européenne 0,7 2,8 2,1 1,8 -5,7 6,6 3,4 0,1 0,8 0,9 1.3
ASEAN-54 36 4,0 38 32 -5,5 33 45 31 36 30 30
Moyen-Orient et Afrique du Nord 11 -0,5 0,5 -0,3 -4,5 2,8 32 0,0 -0,3 08 16
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 39 3,6 37 2,7 -2,9 6,6 34 4,0 3,6 30 31
Pays en développement a faible revenu 2,8 2,0 2,2 2,5 -2,7 1.7 2,3 1,6 3,0 1.9 2,8

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

L'ESSOR DE L'ECONOMIE DES SENIORS : LES REPERCUSSIONS
MONDIALES DU VIEILLISSEMENT DE LA POPULATION

A mesure que la population mondiale vieilliz, tous les pays se
heurtent i de grandes transformations démographiques aux
conséquences profondes. Le présent chapitre analyse lessor de
la « silver économie » ou économie des séniors, en se centrant
sur trois domaines essentiels : lampleur du bien-vieillir et

ses conséquences pour le marché du travail, les retombées
économiques plus générales des changements démographiques
et la mise en aeuvre de politiques ciblées pour atténuer les
effers négatifs du vieillissement. Il ressort de [analyse que,

si le vieillissement démographique pose des problémes tels
qu'un ralentissement de la croissance ou un durcissement

des tensions budgéraires, les tendances & un vieillissement en
meilleure santé offrent les atouts d'une plus grande partici-
pation & la population active, d'un prolongement de la vie
active et d’un renforcement de la productivité. Le chapitre
souligne limportance des politiques visant & promouvoir le
bien-vieillir, & augmenter la participation a la population
active chez les personnes plus dgées et & combler les écarts
entre genres au sein de la population active. En élaborant des
stratégies fondées sur ces politiques, les pays peuvent mettre en
valeur le potentiel de ['économie des séniors et, partant, doper
la croissance et reconstituer les marges de manceuvre budgé-

taires dans une conjoncture démographique défavorable.

Introduction

Les transformations démographiques sans précédent
que le monde devrait connaitre durant ce siécle placent
les pays devant des défis grandissants. La croissance
démographique mondiale ralentira d’un taux annuel de
1,1 % avant la pandémie de COVID-19 & un taux prati-
quement nul en 2080-2100 (graphique 2.1). Le déclin
en cours de la fécondité et une longévité grandissante
devraient profondément modifier la pyramide des ages
dans les différents pays, et '4ge moyen de la population
mondiale devrait s'accroitre de 11 ans entre 2020 et la fin
du siecle. Ce sont 14 les facteurs qui impulsent la silver

Le présent chapitre a été rédigé par Bertrand Gruss (coauteur princi-
pal), Eric Huang, Andresa Lagerborg, Diaa Noureldin (coauteur prin-
cipal) et Galip Kemal Ozhan, avec I'appui de Pedro de Barros Gagliardi
et Ziyan Han. Adrien Auclert, Hannes Malmberg et Matthew Rognlie
ont apporté leur concours en qualité de consultants externes. Le
chapitre a bénéfici¢ des commentaires d’Andrew Scott et des réviseurs
et participants au séminaire interne.

économie, car la part de la population d’au moins 65 ans
connait une progression rapide sur 'ensemble de la
planete, et les conséquences sont profondes sur les plans
économique et social.

Le vieillissement démographique est souvent jugé défa-
vorable pour les perspectives de croissance économique
et de finances publiques. La chute de la part des indivi-
dus en 4ge de travailler peut peser sur I'offre de main-
d’ceuvre et sur la croissance de la production (Gagnon,
Johannsen et Lépez-Salido, 2021 ; Maestas, Mullen et
Powell, 2023). Un ralentissement de la croissance démo-
graphique peut en outre brider la créativité et I'innova-
tion et, partant, freiner la croissance de la productivité
(Aksoy ez al., 2019 ; Jones, 2022). Une augmentation
du ratio de dépendance, autrement dit, moins d’actifs
pour plus de retraités, peut mettre & mal les systemes de
retraite et gonfler les dépenses de santé (Lee, 2016).

Toutefois, non seulement les gens vivent plus long-
temps, mais ils le font généralement en meilleure
santé (Scott, 2021, 2023 ; Kotschy et Bloom, 2023).

A Péchelle mondiale, Pespérance de vie a gagné envi-

ron 4¥2 années durant les deux derniéres décennies. Qui
plus est, lespérance de vie en bonne santé a progressé
 un rythme similaire, cette longévité accrue se produi-
sant globalement sans maladies chroniques. De récentes
études ont mis en évidence les nettes améliorations des
capacités physiques et cognitives des plus de 50 ans

dans certains pays avancés, certes avec une hétérogé-
néité notable entre groupes socioéconomiques (Freedman
et al., 2013 ; Abeliansky et Strulik, 2019 ; Old et

Scott, 2023). Autrement dit, vieillir en meilleure santé
pourrait continuer 4 accroitre 'offre de main-d’ceuvre en
prolongeant la vie active et en renforcant la productivité
des travailleurs plus 4gés, ce qui présente la montée de
Péconomie des séniors sous un jour plus favorable.

Dans ce contexte, le chapitre vise plusieurs objec-
tifs interdépendants : 1) évaluer dans quelle mesure les
cohortes vieillissent en meilleure santé et appréhen-
der I'impact sur le marché du travail, 2) évaluer I'ef-
fet des mutations démographiques et des tendances du
bien-vieillir sur 'économie mondiale, et 3) examiner en
quoi des politiques ciblées peuvent contribuer 3 atténuer
les retombées négatives du vieillissement démographique.

Fonds monétaire international | Avril 2025 53



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UN MOMENT CRUCIAL DANS UN CONTEXTE DE REORIENTATIONS DES POLITIQUES PUBLIQUES

Graphique 2.1. Vieillissement de la population mondiale
(En pourcentage, échelle de gauche ; années, échelle de droite)
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Sources : Perspectives de la population mondiale des Nations Unies ; calculs des
services du FMI.

Note : Lazone ombrée en bleu représente I'étendue interquartile de la croissance
démographique de tous les pays.

Pour atteindre ces objectifs, le chapitre sefforce de
répondre aux questions suivantes :

o Transition démographique mondiale. Comment les
tendances démographiques ont-elles évolué a I'échelle
mondiale ? Quel est le rythme du vieillissement dans
les différents pays et présente-t-il des disparités ?

 Bien-vieillir. Les faits démontrent-ils que les cohortes
nées plus récemment sont en meilleure santé que
les cohortes précédentes au méme age ? En quoi les
tendances du bien-vieillir varient-elles d’'un pays &
lautre ou d’un groupe socioéconomique a l'autre ? Le
bien-vieillir a-t-il accru 'attachement au marché du
travail et la productivité des travailleurs plus agés ?

o Conséquences économiques du vieillissement de la popula-
tion mondiale. Quelles sont les conséquences probables
du vieillissement pour la croissance, les taux d’intérét,
les finances publiques et les soldes extérieurs ? Compte
tenu des tendances démographiques diverses, en quoi
ces conséquences varient-elles d’'un pays a 'autre ?
Dans quelle mesure des vies actives plus longues et plus
productives, grice au bien-vieillir, compensent-elles la
problématique économique et budgétaire du vieillisse-
ment démographique ?

® Réle des politigues. Comment les politiques
peuvent-elles contribuer a impulser la croissance et
atténuer les conséquences économiques néfastes des
transitions démographiques ?

Afin de répondre A ces questions, le chapitre sappuie
d’abord sur les données issues de microenquétes auprés
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d’environ 1 million de personnes de 29 pays avancés et

12 pays émergents sur la période 2000-22 pour défi-

nir 'ampleur des tendances du bien-vieillir et leur lien

avec 'évolution du marché du travail. Il utilise ensuite

un modele d’équilibre général & générations imbriquées
couvrant 69 pays représentant environ les deux tiers de
la production et de la population mondiales, afin d’éva-
luer les répercussions économiques du vieillissement de
la population mondiale jusqu’a la fin du siecle. Une fois
établies des projections de base fondées sur les politiques
actuelles, le modéle évalue ensuite I'impact potentiel de
politiques ciblées propices  la croissance visant & amortir
les conséquences du vieillissement pour la croissance et la
situation budgétaire.

Les principales conclusions du chapitre sont les
suivantes :

o Dans le monde entier les pays vieillissent rapidement
en raison de la baisse de la fécondité er de allongement
de lespérance de vie. Le rythme varie considérablement
d’une région a autre. Le vieillissement ne se limite plus
aux pays avancés ; il saccélere dans beaucoup de pays
émergents et pays a revenu intermédiaire. Par ailleurs,
la fenétre d’opportunité pour tirer parti des dividendes
démographiques dans les pays a faible revenu plus
jeunes se referme progressivement.

® Dans beaucoup de pays, les gens vivent non seulement plus
longtemps, mais ils le font en meilleure santé, doi une vie
active plus longue et plus productive. A la longévité sajoute
Pamélioration de la capacité fonctionnelle des séniors. Les
cohortes plus récentes de personnes 4gées sont physique-
ment plus fortes et cognitivement plus performantes que
les cohortes précédentes au méme 4ge. Concrétement, en
termes de capacités cognitives, « les septuagénaires d’au-
jourd’hui sont les quinquagénaires d’hier ». En effet, il
ressort des données d’un échantillon de 41 pays avan-
cés et pays émergents quen moyenne une personne de
70 ans en 2022 avait les mémes capacités cognitives
qu'une personne de 53 ans en 2000. Sur une décennie,
ce rythme d’amélioration des capacités cognitives est lié
a une augmentation d’environ 20 points de pourcen-
tage de la probabilité de rester présent sur le marché du
travail, soit en travaillant ou en recherchant activement
un emploi, et & une augmentation d’environ 6 heures de
la semaine ouvrée moyenne et une progression de 30 %
des revenus du travail, sous réserve d’étre employé.

o Bien que le vieillissement en bonne santé compense en
partie les retombées négatives de la transformation démo-
graphique, la croissance de la production mondiale accu-
sera un ralentissement notable d'ici la fin du XXF siécle,
et beaucoup de pays devront redoubler d’efforts pour
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stabiliser les ratios dette publique/PIB. Les augmen-
tations de l'offre de main-d’ceuvre et les améliora-
tions du capital humain des séniors en bonne santé
devraient apporter environ 0,4 point de pourcen-
tage chaque année 4 la croissance mondiale du PIB
sur la période 2025-50. Malgré cette impulsion, si

les politiques actuelles se maintiennent, la croissance
moyenne de la production mondiale devrait recu-

ler de 1,1 point durant la méme période, par rapport
a la moyenne de 2016-18. Les tendances démogra-
phiques a elles seules devraient compter pour prés des
trois quarts de ce repli. Une croissance plus faible et
une part grandissante de séniors ayant accumulé une
épargne plus élevée dans les principaux pays devraient
exercer une pression a la baisse sur les taux d’inté-

rét. Cela étant, pour la plupart des pays, le différentiel
taux d’intérét—croissance sera vraisemblablement plus
défavorable que durant un passé récent, et beaucoup
d’entre eux auront besoin de dégager un solde primaire
supérieur A celui de 2016-18 pour stabiliser les ratios
d’endettement a partir de 2030. Lhétérogénéité des
tendances démographiques exercera aussi probable-
ment des tensions qui creuseront les positions exté-
rieures 4 'échelle mondiale jusqu’a la fin du siecle.
Une démarche axée sur plusieurs fronts peut accroitre
loffre de main-d'eenvre, dynamiser la croissance et atté-
nuer les tensions budgétaires sur fond de vieillissement de
la population mondiale. Les politiques d’accompagne-
ment tout au long de la vie pour promouvoir le capi-
tal humain des travailleurs plus 4gés (2 savoir entre

50 ans et 'age de la retraite), y compris les initiatives
de prévention et promotion de la santé, peuvent forte-
ment contrer I'effet du vieillissement démographique
sur la croissance. En outre, augmenter la participa-
tion 2 la population active chez les plus de 65 ans,

en relevant progressivement I'age effectif de départ &
la retraite vu l'allongement de I'espérance de vie, et
combler les écarts de genre [a ot ils demeurent consi-
dérables auront pour effet d'impulser vigoureusement
la croissance dans de nombreux pays. Un ensemble de
politiques d’offre de main-d’ceuvre pourrait doper la
croissance de la production annuelle mondiale d’envi-
ron 0,6 point de pourcentage durant les 25 prochaines
années, ce qui permettrait de compenser pres de trois
quarts du frein démographique durant cette période.
Les dividendes budgétaires des politiques propices 4 la
croissance permettraient aux pays de reconstituer leurs
marges de manceuvre et dégager un espace pour les
dépenses essentielles. Un acces plus vaste aux marchés
financiers internationaux a la faveur de réformes du
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crédit et des marchés de capitaux ainsi qu'un renfor-
cement des institutions et de la gouvernance permet-
traient aux pays a faible revenu plus jeunes de recueillir
les dividendes démographiques avant que ne se
referme la fenétre d’opportunité, et de compenser les
pertes potentielles imputables aux flux d’émigration
vers les pays plus 4gés et manquant de main-d’ceuvre.

Le chapitre examine les conséquences du vieillisse-
ment démographique pour la croissance, les taux d’in-
térét, les soldes extérieurs et les finances publiques sans
couvrir toutefois la totalité des aspects pertinents. Il fait
notamment abstraction de Iévolution de la demande
des consommateurs et des réaffectations entre secteurs
issues du vieillissement, ainsi que des conséquences pour
le secteur financier, le prix du logement et I'urbanisation.
Lanalyse ne traite pas non plus des ripostes technologiques
endogenes au vieillissement, comme l'informatisation
et I'intelligence artificielle (IA), qui pourraient atténuer
certaines des retombées négatives sur la croissance.

Vieillissement a un rythme différencié

Les progres médicaux, les politiques de santé publique
et 'amélioration des niveaux de vie durant ces derniéres
décennies ont contribué & un net recul des taux de
mortalité dans le monde entier. Cette baisse chez les
personnes d’4ge moyen et plus 4gées a abouti 4 un rallon-
gement considérable de espérance de vie et de la longé-
vité. Ces tendances et la chute des taux de natalité
entrainent une transformation profonde de la pyramide
des 4ges dans les différents pays.

D’apres les projections actuelles, les pays A travers le
monde vont progressivement franchir leur « point d’in-
flexion démographique », & savoir 'année ol la part de
la population en 4ge de travailler commencera  décli-
ner par rapport 2 la population totale, ce qui, en régle
générale, marque une transition d’un dividende démo-
graphique a un frein démographique (Bloom, Canning
et Sevilla, 2003). D’ici 2035, tous les pays avancés et
les plus gros marchés émergents auront franchi ce seuil
(graphique 2.2, plage 1). D’ici 2070, la plupart des pays &
faible revenu auront connu des transformations similaires.

Par ailleurs, une longévité accrue contribue 2 la
montée en régime de la silver économie puisque la part
de la population plus Agée devrait progresser rapidement
(graphique 2.2, plage 2). Bien que cette part augmente
le plus dans les pays qui ont commencé a vieillir les
premiers, notamment les plus grands pays avancés et pays
émergents d’Europe et d’Asie, les pays latino-américains
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Graphique 2.2. Tendances démographiques mondiales
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Sources : Perspectives de la population mondiale des Nations Unies ; calculs des
services du FMI.

Note : Dans la plage 1, le point d'inflexion démographique marque I'année ot la part
de la population en age de travailler (15-64 ans) culmine et commence a diminuer. La
taille des bulles représente la part de la population du pays par rapportala
population mondiale I'année ou il franchit le point d'inflexion. Dans la plage 2, les
barres représentent la part de la population plus agée (65 ans et plus) au sein de la
population totale & la fin de la décennie respective. Les codes pays utilisés ici sont
ceux de 'Organisation internationale de normalisation (ISO). AfSS = Afrique
subsaharienne ; ALC = Amérique latine et Caraibes ; EA = pays émergents d'Asie ;
MOAN = Moyen-Orient et Afrique du Nord ; PA = pays avancés ; PA Asie et

Pacifique = pays avancés d'Asie et Pacifique ; PEPRI = pays émergents et pays a
revenu intermédiaire ; PFRD = pays a faible revenu et pays en développement.

relativement plus jeunes ainsi que les pays les plus jeunes
de la planéte (Afrique et Moyen-Orient) verront égale-
ment la part de leur population plus 4gée augmenter.

Les pays avancés ne sont plus les seuls a craindre le
vieillissement ; la tendance est universelle, et tous les pays
de la planéte devront en gérer les conséquences jusqu'a la
fin du siecle. Du reste, la fenétre d’opportunité qu'ont les
pays a faible revenu pour profiter des dividendes démo-
graphiques se referme progressivement.

Bien-vieillir et conséquences
pour les marchés du travail

Puisque la longévité est un facteur essentiel de trans-
formation de la pyramide des 4ges, la grande question se
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pose de savoir si les populations vieillissent en meilleure
santé. Les données confirment-elles que les facultés fonc-
tionnelles des séniors augmentent dans le temps ? Ces
avancées sont-elles généralisées dans les différents pays ?
Quels en sont les effets sur les marchés du travail ?

Pour répondre a ces questions, la section s'appuie sur
des microdonnées tirées d’enquétes auprés d’'une popu-
lation de 50 ans et plus réalisées sur la période 200022
dans 41 pays avancés et pays émergents (voir annexe 2.1
en ligne pour plus de détails)!. Les enquétes conte-
naient des questions sur différentes dimensions de la
santé physique, cognitive et mentale, sur 'incidence de
18 maladies chroniques (par exemple arthrite, problémes
cardiaques, diabéte, cancer, troubles psychologiques) et
sur les comportements liés 4 la santé (par exemple taba-
gisme, consommation d’alcool, activité physique, obésité).
Parmi les indicateurs de santé mesurés figuraient des para-
metres d’activité physique (force de préhension et fonc-
tion pulmonaire) et plusieurs indices de capacité cognitive
(mémoire, orientation, fluence verbale et mathématiques
de base). Les indicateurs autodéclarés couvraient I'état de
santé général, divers aspects de fonctionnalité physique
(facilité a réaliser des tAches quotidiennes, comme shabiller
ou se nourrir, et des activités courantes essentielles, comme
gérer un budget ou faire des courses ; fréquence de la
douleur ; et capacité auditive), et un indice composite du
bien-étre psychologique. Comme I'on pouvait s’y attendre,
tous ces indicateurs de capacité fonctionnelle tendent &
diminuer avec I'dge (graphique 2.2.2 de I'annexe en ligne),
mais il importe de savoir si, pour un 4ge donné, ils se sont
améliorés dans les cohortes successives.

Bien-vieillir sur fond d'hétérogénéité persistante

La santé des séniors sest-elle améliorée au fil des
générations en suivant la notion de bien-vieillir ? Les
conclusions mettent en évidence un phénomene géné-
ralisé de vieillissement en bonne santé, 4 en juger par
une série d’indicateurs physiques, cognitifs et mentaux
qui révélent une amélioration dans le temps lorsque
Pon fait la part d’autres covariables (graphique 2.3). Les
gains du bien-vieillir semblent étre les plus marqués dans
les fonctions cognitives. La tendance estimée pour la
premiére composante principale des indicateurs cogni-
tifs signale que, en moyenne et en neutralisant les parti-
cularités socioéconomiques (4ge, genre, éducation et
richesse) et les effets fixes pays, les capacités cognitives

d’une personne de 70 ans en 2022 sont comparables &

!Toutes les annexes en ligne sont disponibles sur www.imf.org/fr/

Publications/ WEO.


http://www.imf.org/fr/Publications/WEO.
http://www.imf.org/fr/Publications/WEO.
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Graphique 2.3. Tendances du bien-vieillir, 2000-22
(Estimations de régression, coefficient de tendance)
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Sources : Gateway to Global Aging Data ; sources nationales de microdonnées ; calculs
des services du FMI.

Note : Le graphique montre le coefficient des régressions des moindres carrés ordinaires
des indicateurs de santé des individus ayant 50 ans et plus I'année de I'enquéte, en
faisant la part de 'age, du genre, de I'éducation, du patrimoine des ménages et des
effets fixes pays. Les carrés représentent des estimations ponctuelles, et les lignes
horizontales, les intervalles de confiance a 90 %. CP = composante principale.

celles d’'une personne de 53 ans en 2000. Cette tendance
est également positive et statistiquement significative,
encore qu'un peu plus faible, pour les autres indicateurs
de santé et pour un indice de « fragilité » (comme celui
utilisé par Abeliansky et Strulik, 2019 ; Abeliansky, Erel
et Strulik, 2020 ; Old et Scott, 2023). En moyenne,

la fragilité d’une personne de 70 ans en 2022 corres-
pondait a celle d’une personne de 56 ans en 2000
(annexe 2.2 en ligne). Le fait que les améliorations dans
les aptitudes cognitives aient été considérables et géné-
ralisées est particulierement pertinent, car les données
montrent quavec 'age les individus tendent 2 travailler
a des postes qui sont moins éprouvants physiquement
(graphique 2.2.7 de 'annexe en ligne).

Ces tendances sont certes encourageantes, mais il
importe également de savoir si ces gains de bien-vieillir
sont généralisés dans les différents pays et couches socio-
économiques. Une simple observation des espérances de
vie & 'échelle internationale signale effectivement une
certaine convergence de la longévité. Premi¢rement, l'es-
pérance de vie moyenne dans les différents pays sest
progressivement rapprochée de la limite d’espérance de
vie (graphique 2.4, plage 1 ; & noter que les chutes qui
apparaissent durant les années 1960 et 2020 sont impu-
tables 4 des pandémies mondiales). Par exemple, la
Cortée, le Japon et Singapour — qui aujourd’hui figurent
parmi les pays les plus longévifs — présentaient des

espérances de vie fort différentes durant les années 50.

Graphique 2.4. Espérance de vie

et convergence internationale
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Sources : Perspectives de la population mondiale des Nations Unies ; Organisation
mondiale de la Santé ; calculs des services du FMI.

Note : La moyenne mondiale est pondérée en fonction de la population, a partir de
183 pays. « Limite » = espérance de vie maximale entre les différents pays.

Deuxiémement, les pays qui présentaient les espérances
de vie ajustées sur la santé — 2 savoir le nombre moyen
d’années durant lesquelles une personne peut espé-
rer vivre en bonne santé — plus faibles au début du
XXIe¢ siecle ont connu, en moyenne, des améliorations
plus rapides que les autres pays durant les deux derniéres
décennies (graphique 2.4, plage 2).

Toutefois, les données issues des enquétes révélent
d’importantes différences entre pays dans les capa-
cités fonctionnelles des séniors. S’agissant des indica-
teurs cognitifs, 'analyse montre que, si la santé cognitive
présente une relation positive avec le PIB par habitant,
il existe de fortes variations entre pays (graphique 2.5).
Parmi les pays nordiques, par exemple, la Suede
affiche un score de santé cognitive supérieur 2 celui du
Danemark et de la Finlande. Par ailleurs, bien que leur
PIB par habitant soit comparable et que leurs dépenses
de santé soient plus élevées, les Etats-Unis sont systémati-
quement 2 la traine des pays nordiques sur les indicateurs
de santé mesurés. Enfin, les scores de santé cognitive des
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Graphique 2.5. Capacité cognitive
(Estimations de régression, score de santé cognitive, effets fixes pays)
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Sources : Gateway to Global Aging Data ; sources nationales de microdonnées ; calculs
des services du FMI.

Note : L'axe des ordonnées montre les effets fixes pays des régressions des moindres
carrés ordinaires du score de santé cognitive des individus d'au moins 50 ans I'année de
I'enquéte, en faisant la part de I'age, du genre et du patrimoine des ménages. Le score
de santé cognitive est la premiére composante principale des indicateurs cognitifs,
normalisé a une moyenne 0 et un écart type 1. La période d'échantillon des régressions
couvre 2000-22. Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale
de normalisation (1SO). EU = Etats-Unis ; PPA = parité de pouvoir d'achat.

séniors dans les pays émergents sont inférieurs a ceux de
leurs homologues des pays avancés une fois neutralisées
leurs particularités socioéconomiques (graphique 2.6).
Au sein d’'un méme pays, les disparités de santé sont
lides aux caractéristiques socioéconomiques. Les scores
de santé moyens sont sensiblement inférieurs pour les
habitants des régions rurales, les personnes qui nont
pas dépassé I'enseignement primaire et les ménages
dont le patrimoine est modeste (graphique 2.6). En
outre, bien que les progrés plus rapides des pays émer-
gents en mati¢re de bien-vieillir (par rapport aux pays
avancés) laissent entrevoir un « rattrapage » transnatio-
nal, le rythme des améliorations en matiere de santé sur
d’autres dimensions a été similaire en dépit d’une grande
disparité dans les conditions de départ (graphique 2.7).
Il en ressort que les disparités socioéconomiques de
santé liées au genre, 4 la géographie, 4 I'éducation et &

la richesse persistent?. Lanalyse révele en outre que les

2Dans le méme ordre d’idées, Old et Scott (2023) constatent que

la fragilité a diminué dans le temps au Royaume-Uni, encore qu’a des
rythmes différents selon les couches socioéconomiques, les baisses les
plus fortes ayant été enregistrées chez les plus riches. Abeliansky et
Strulik (2019) montrent que les déficits de santé ont diminué dans

le temps dans un échantillon de pays européens, mais les inégali-

tés en maticre de santé ont persisté. Abeliansky, Erel et Strulik (2020)
constatent que la tendance temporelle des améliorations de santé aux
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Graphique 2.6. Inégalités de santé cognitive
(Score de santé cognitive, moyenne)
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Sources : Gateway to Global Aging Data ; sources nationales de microdonnées ; calculs
des services du FMI.

Note : Le graphique montre les scores moyens de santé cognitive chez les individus
d'au moins 50 ans par groupe socioéconomique. Le score de santé cognitive est la
premiére composante principale des indicateurs cognitifs, normalisé & une moyenne 0
etun écarttype 1. Les tests T révelent que les différences de moyenne sont
statistiquement significatives pour toutes les catégories socioéconomiques.

PA = pays avancés ; PE = pays émergents.

facteurs de comportement, tels que l'activité physique,
Iindice de masse corporelle et le tabagisme, sont d’im-
portants déterminants de la capacité fonctionnelle des
séniors, une fois neutralisés I'dge et les caractéristiques
socioéconomiques (annexe 2.2 en ligne).

En résumé, bien que les données révelent une conver-
gence transnationale, il subsiste des disparités notables
dans les capacités physiques et cognitives des personnes
Agdes, aussi bien au sein d’'un méme pays qu'entre pays.
Lamélioration de la qualité des soins de santé et I'ex-
pansion de 'accés aux soins, notamment pour la santé
préventive ou pour les groupes défavorisés, et les incita-
tions en faveur d’'un mode de vie sain peuvent contribuer
a réduire ces écarts de bien-vieillir. Uallongement remar-
quable de l'espérance de vie a Singapour, qui est passée,
au tableau mondial, de la 90¢ position en 1950 4 la
premiére position en 2018, met en évidence I'éventail de
politiques qui peuvent donner des résultats, y compris les
subventions aux aliments plus sains, la réglementation du
contenu en sucre des boissons, la construction généralisée
de gymnases publics, 'adoption de taxes de saturation
routiére et les subventions au logement & proximité du
reste de la famille pour promouvoir les liens entre généra-
tions (Buettner, 2012).

Etats-Unis est similaire dans les différentes régions, ainsi que pour
les hommes et les femmes, mais sensiblement inférieure pour les
Américains de descendance africaine que pour leurs compatriotes de
descendance européenne.
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Graphique 2.7. Hétérogénéité des tendances de santé cognitive
(Estimations de régressions, coefficient de tendance)
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Sources : Gateway to Global Aging Data ; sources nationales de microdonnées ; calculs
des services du FMI.

Note : Le graphique montre les estimations des régressions des moindres carrés
ordinaires du score de santé cognitive des individus ayant au moins 50 ans I'année de
I'enquéte, par groupe socioéconomique, en faisant la part de I'dge, du genre, de
I'éducation, du patrimoine et des effets fixes pays. Les carrés représentent des
estimations ponctuelles, et les lignes horizontales, les intervalles de confiance & 90 %. Le
score de santé cognitive est la premiére composante principale des indicateurs cognitifs,
normalisé & une moyenne 0 et un écart type 1. PA = pays avancés ; PE = pays émergents.

Conséquences du bien-vieillir
pour le marché du travail

Les gains du bien-vieillir vont-ils de pair avec une
amélioration du marché du travail des séniors ? Pour
éclairer cette question, 'analyse se penche sur le lien entre
les indicateurs de capacité fonctionnelle des travailleurs
plus agés et les paramétres d’offre de main-d’ceuvre et de
revenus du travail.

Une simple analyse de régression révele que plus les
scores des indicateurs de santé sont élevés, plus les reve-
nus et la productivité du travail le sont également (les
salaires horaires étant utilisés comme approximation).

A cela sajoute une évolution positive de l'emploi aussi
bien a la marge extensive (participation a la population
active) qu'a la marge intensive (heures ouvrées) ; voir
tableau 2.2.3 de 'annexe en ligne. Cela étant, ces liens
n’obéissent pas nécessairement 4 une relation de causa-
lité. Certaines études avancent que le report de 'dge de
départ 2 la retraite agit de facon négative sur les résul-
tats en matiere de santé, notamment dans les emplois

a statut inférieur (Barschkett ez al., 2022 ; Abeliansky

et Strulik, 2023), auquel cas les corrélations estimées
devraient étre interprétées comme bornes inférieures.
D’autres travaux concluent que travailler plus long-
temps profite 4 la plupart des individus, mais peut nuire
a certains, notamment ceux dont les emplois sont de
faible qualité (Calvo, 2000). Enfin, il pourrait y avoir des

Graphique 2.8. Effet du bien-vieillir

sur les résultats du marché du travail
(Coefficients de régression)
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Sources : Gateway to Global Aging Data ; sources nationales de microdonnées ; calculs
des services du FMI.

Note : Le graphique montre les estimations de régressions des moindres carrés en
deux étapes des résultats du marché du travail chez les individus d'au moins 50 ans a
partir des indicateurs de santé (un a la fois, instrumentés par les maladies
chroniques), en faisant la part de I'age, du genre, de I'éducation, du patrimoine et des
effets fixes pays. Les carrés représentent des estimations ponctuelles, et les lignes
horizontales, les intervalles de confiance & 90 %. Les coefficients sont remis a I'échelle
pour faire apparaitre I'impact estimé du « bien-vieillir » (tendances de santé) sur dix
ans. CP = composante principale ; PPA = participation a la population active.

facteurs liés a la santé et au marché du travail non obser-
vés susceptibles de biaiser la relation entre les deux.

Pour tenter de dissiper ces doutes, la présente analyse
suit une démarche 2 variables instrumentales qui exploite
les chocs de santé exogenes, calculés par approximation 4
partir de la survenue de maladies chroniques®. Puisque le
tabagisme, une nutrition déficiente, I'inactivité physique
et l'excés de consommation d’alcool sont d’importants
facteurs de risque pour la plupart des maladies chroniques
(Hacker, 2024), la régression utilisée pour I'analyse fait la
part de ces comportements. Les estimations restent statis-
tiquement significatives et sont quantitativement plus
importantes que les simples corrélations (graphique 2.8).
S’agissant de l'ordre de grandeur économique, les résultats

3La stratégie d’identification repose sur I'hypothése qu'au moins
certaines maladies chroniques — celles que les particularités socioécono-
miques et les comportements de santé ne parviennent pas a expliquer —
se produisent de maniere aléatoire. En suivant d’autres approches pour
appréhender les chocs de santé, de précédentes études ont démontré que
les changements soudains de santé peuvent pousser les travailleurs plus
4gés & réduire leur offre de main-d’ceuvre ou 4 partir 2 la retraite (Bound
et al., 1999 ; Riphahn, 1999 ; Disney, Emmerson et Wakefield, 20006) et
les plus jeunes & devenir inactifs (Garcfa-Gémez et Lépez-Nicolds, 2006 ;
Garcfa-Gémez, Jones et Rice, 2010), et que les effets sur 'emploi peuvent
persister durant de nombreuses années (Garcfa-Gémez ez al., 2013).
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supposent que les gains moyens de santé cognitive obser-
vés chez les séniors sur une décennie sont liés & des progres-
sions des revenus et de la productivité du travail d’environ
30 %, & une augmentation de la probabilité de participer
4 la population active d’environ 20 points de pourcentage,
et & un accroissement des heures hebdomadaires ouvrées
de quelque 6 heures. En outre, une meilleure santé est
également liée & un départ a la retraite plus tardif, & un
plus grand nombre de semaines ouvrées par année et 4 un
moindre risque de ch6mage. Des relations qualitativement
similaires valent également pour d’autres indicateurs de
santé (tableau 2.2.4 de I'annexe en ligne).

Bien que les gains du bien-vieillir soient comparables
entre groupes d’age, I'impact sur le marché du travail
d’une amélioration de santé donnée varie en fonction de
I4ge. Par exemple, I'impact d’une meilleure santé sur la
participation  la population active des cinquantenaires
est sensiblement plus élevé que pour les sexagénaires et
septuagénaires (graphique 2.2.6 de 'annexe en ligne).
Cela laisse supposer que, si la capacité fonctionnelle des
séniors saméliore, d’autres facteurs (tels que 'obsoles-
cence des aptitudes, les incitations 4 partir 2 la retraite
et la discrimination d’Age) peuvent tout de méme limi-
ter leur attachement au marché du travail (Neumark,
Burn et Button, 2019 ; D’Albis, 2023). Cependant, les
données montrent que les emplois actuels sont géné-
ralement de plus en plus adaptés aux personnes 4gées
(Acemoglu, Miihlbach et Scott, 2022), ce qui, d’une
certaine manicére, présente 'dge sous un jour positif. En
outre, il ressort des données au niveau des professions
que les travailleurs plus 4gés ayant une formation univer-
sitaire sont relativement mieux & méme de profiter du
potentiel de I'TA comme moteur de productivité, car elle
compléte leurs fonctions et leurs aptitudes (encadré 2.3).

Globalement, ces conclusions portent a croire que
le bien-vieillir peut accroitre l'offre effective de main-
d’ceuvre des séniors grice A une augmentation de la
participation a la population active, de la probabilité
d’emploi, du nombre d’heures ouvrées et de la produc-
tivité. Pour évaluer en quoi un vieillissement en bonne
santé peut atténuer les effets économiques du vieillis-
sement démographique, la section suivante intégre ces
éléments dans une analyse d’équilibre général.

“Des résultats qualitativement similaires sont obtenus lorsque 'on
applique une méthode de pondération de probabilité inverse élargie, ol
les cas de maladie chronique qui sont moins prévisibles (autrement dit,
plus aléatoires) — compte tenu des particularités socioéconomiques et
des comportements de santé — regoivent une pondération plus élevée,
et lorsque 'on utilise le paramétre de santé composite de fragilité qui
calcule une moyenne de plusieurs indicateurs mesurés ou signalés par
les personnes interrogées (annexe 2.2 en ligne).
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Retombées économiques du
vieillissement de la population mondiale

Limpact économique des transformations démogra-
phiques se décline sous diverses formes. Premiérement, les
variations de la fécondité, de la mortalité et des migrations
agissent 2 la fois sur la croissance démographique et sur la
pyramide des ages. Compte tenu du cycle de vie type —
naissance, scolarisation, travail et retraite —, les seuils d’4ge
chronologique qui définissent I'activité économique et
la retraite par rapport & 'espérance de vie jouent un role
crucial. Une augmentation du pourcentage de la popula-
tion en 4ge de travailler (les 15 4 64 ans) dynamise ['offre de
main-d’ceuvre et la croissance économique, tandis qu'une
montée du taux de dépendance (nombre de personnes d’au
moins 65 ans par rapport 4 la population en 4ge de travail-
ler) pése sur la croissance et obére les finances publiques
en raison d’une augmentation des dépenses consacrées aux
pensions de retraite, 4 la santé et aux soins de longue durée.
Ces tensions s'accentuent & mesure que la vie se prolonge
au-dela de 'age de la retraite’.

Deuxiémement, les espérances de vie active par rapport
aux départs a la retraite agissent sur le comportement en
matiére d’épargne. Si 'espérance de vie s'accroit tandis
que '4ge effectif de la retraite demeure inchangg, les indi-
vidus tendent a épargner davantage pour lisser la consom-
mation sur leur durée de vie, ol un gonflement de
épargne agrégée. Qui plus est, si au sein du méme pays
les profils de richesse et de revenus du travail par 4ge
restent fixes, une part grandissante de séniors entraine
une augmentation de la richesse totale. Par ailleurs, une
compression de la population active augmente le capi-
tal par travailleur, d’oli une réduction des besoins d’in-
vestissement. Ces dynamiques se combinent et, au final,
tendent A pousser 2 la baisse les taux d’intérét (Gagnon,
Johannsen et Lépez-Salido, 2021 ; Perspectives de ['éco-
nomie mondiale, avril 2023, chapitre 2)6. Le rythme
inégal de ces tendances dans les différents pays en raison

SLanalyse qui suit se centre sur I'age effectif (par opposition  I'age
légal) de départ 4 la retraite, lequel a de profondes répercussions macro-
économiques. Parmi les pays avancés, I'age effectif médian de départ
a la retraite est environ 2,5 années inférieur a I'age 1égal, mais il varie
considérablement dans le temps et dans I'espace, ce qui s'explique sans
doute par les ajustements de I'dge légal, la générosité des pensions et les
différences d’état de santé entre travailleurs plus agés.

CLe présent chapitre se centre sur les tensions que subissent les taux
d’intérét en raison des variations de la pyramide des 4ges des différents
pays et de leurs effets sur 'offre d’épargne et sur la demande d’investis-
sement. Cependant, lorientation future des taux d’intérét est également
tributaire d’autres facteurs qui agissent sur la demande d’investissement,
tels que les tendances futures de productivité et les dépenses publiques
pour gérer les problématiques urgentes, telles que le changement clima-
tique ou la sécurité nationale.
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du vieillissement définira dans une grande mesure les
contours des positions d’avoirs extérieurs nets (Auclert
et al., 2024). Les effets d’équilibre général du vieillisse-

ment sur la croissance et les taux d’intérét auront a leur

tour de profondes répercussions sur les finances publiques.

Troisi¢mement, au-dela de 'dge chronologique, le
vieillissement physiologique agit également sur les déci-
sions de I'individu en matiere d’offre de main-d’ceuvre
et de retraite. Dans le droit fil des conclusions de la
section précédente, il ressort des études que le fonction-
nement physiologique est un prédicteur important de la
participation 2 la population active et de la productivité,
quel que soit 'dge chronologique (Kotschy, Bloom et

Scott, 2024). Un vieillissement dans de meilleures condi-

tions peut donc influer sur les décisions en matiére d’édu-

cation, de travail et d’épargne, et donc avoir de vastes
conséquences pour l'offre agrégée de main-d’ceuvre, les

taux d’intérét et la croissance économique.

Enfin, le vieillissement asynchrone entre pays ouvre des
possibilités de gains d’efficience liés a la réaffectation trans-

frontiere des facteurs de production. Des flux de capitaux

peuvent s'orienter des pays plus Agés et 2 épargne élevée

vers les pays plus jeunes manquant de capitaux et ainsi agir
sur les soldes extérieurs (Gourinchas et Rey, 2014 ; Auclert

et al., 2024). De méme, la main-d’ceuvre peut progressi-
vement migrer des pays plus jeunes ot elle est abondante
vers les pays plus 4gés qui en manquent.

Le modele

Le présent chapitre s'appuie sur une extension du
modele mondial & générations imbriquées d’Auclert
et al. (2024) afin d’évaluer les conséquences pour I'équi-
libre général des forces démographiques a 'ceuvre aux

plans national et mondial (voir annexe 2.3 en ligne pour

plus de détails).

o Pays couverts. Le modele englobe 21 pays avan-
cés, 4 pays émergents (dont la Chine et I'Inde, qui
ensemble représentent pres de 50 % du PIB des pays
émergents) et un bloc comprenant 44 pays 4 faible
revenu (PFR) qui devraient franchir leur point d’in-

flexion démographique aprés 2040 (ci-apres bloc PFR).

Globalement, le modéle couvre environ les deux tiers
de la population et de 'économie mondiales.
o Bien-vieillir. Les profils de productivité par 4ge

dans la section précédente. Méme si les politiques
d’accompagnement du bien-vieillir restent inchangées,
les améliorations observées sur la période 200022
persisteront vraisemblablement pendant un certain
temps & mesure que les travailleurs qui ont bénéfi-

cié de ces politiques durant leur jeunesse vieilliront.
Clest ainsi que le scénario de base part de 'hypothése
que 'amélioration de la capacité fonctionnelle des
travailleurs d’au moins 50 ans se maintiendra durant
les trois décennies a venir, certes avec une intensité
décroissante.

Productivité. Hormis leffet du vieillissement en bonne
santé sur les profils de productivité par 4ge, dans le
modele, la productivité agrégée au niveau national est
impulsée par trois forces calibrées & partir de données
empiriques : la croissance de la productivité totale des
facteurs (PTF) a la frontiére mondiale, la convergence
vers la fronti¢re de PTF et 'impact de la démographie
sur la croissance de la PTF par les mécanismes d’inno-
vation et d’esprit d’entreprise.

Marchés de capitaux mondiaux. Le modele suppose
que lintégration de la Chine, de I'Inde et du bloc PFR
aux marchés de capitaux mondiaux est imparfaite. Il
en résulte pour ces pays un écart entre taux d’intérét
nationaux et mondiaux qui devrait progressivement
diminuer & mesure qu’ils entreprendront des réformes
du crédit et des marchés de capitaux, continueront de
renforcer la gouvernance et les institutions et s'intégre-

ront davantage aux marchés financiers mondiaux’.

o DPolitique budgétaire. Les valeurs initiales de taux de

retraite effective, imp6ts du travail, taux de rempla-
cement de la retraite et autres dépenses publiques
sont calibrés pour correspondre aux objectifs spéci-
fiques a chaque pays dans les données. Dans le scéna-
rio de base, on suppose que I'age effectif de départ

4 la retraite augmente d’'un mois chaque année par
rapport 2 60 ans dans tous les pays (hormis I'Inde et
le bloc PFR, ot T'on estime qu'il restera inchangg).

Les impdts du travail, les taux de remplacement et

les autres dépenses publiques sajustent & chaque
période, de sorte que les trajectoires de dette/PIB sont
alignées sur les projections des Perspectives de ['économie
mondiale jusqu'en 2029 et restent stables par la suite.

propres a chaque pays varient dans le temps pour tenir
compte de 'impact du bien-vieillir sur I'offre effec-
tive de main-d’ceuvre (calculée par approximation a
partir des revenus du travail et reflécant les effets sur

la productivité et le nombre d’heures ouvrées) décrit

7Selon plusieurs études, I'écart de taux d’intérét auquel doivent faire
face les pays émergents et pays en développement peut étre attribué a
des facteurs tels qu'un taux de croissance plus élevé de la population
active (Carvalho ez al., 2023), un plus faible degré d’intégration finan-
ciere (Bielecki, Brzoza-Brzezina et Kolasa, 2020) et la segmentation du
marché (Pellegrino, Spolaore et Wacziarg, 2024).
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Graphique 2.9. Projections de base : croissance,

taux d'intérét et soldes primaires
(Ecart par rapport a la moyenne de 2016-18, points de pourcentage)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les losanges indiquent la moyenne annuelle sur les périodes analysées. Les
barres grises correspondent aux étendues interquartiles. Une valeur positive de
SP/PIB signale que les pays auraient besoin durant la période analysée d'un solde
primaire supérieur a celui enregistré, en moyenne, en 2016-18 pour stabiliser le ratio
d'endettement au-dela de 2029. Les valeurs de « Monde » sont des moyennes des
pays inclus dans le modele, tandis que les valeurs de « PED » correspondent aux
moyennes de la Chine, de I'Inde et du bloc PFR. Les codes pays utilisés ici sont ceux de
I'Organisation internationale de normalisation (1SO). g = taux de croissance du PIB ;
PED = pays émergents et pays en développement ; PFR = bloc des pays a faible
revenu ; r = taux d'intérét ; SP = solde primaire.

Conséquences du vieillissement
avec les politiques actuelles

Avec les politiques actuelles, la croissance mondiale
devrait reculer & mesure que le vieillissement de la popu-
lation s'accélérera, mais I'intensité de ce tassement varie
considérablement d’un pays a l'autre (graphique 2.9).

La croissance mondiale annuelle moyenne sur la

période 202550 devrait étre inférieure de 1,1 point de
pourcentage 4 la moyenne de 2016-18. Lécart séleve a

2 points si l'on considere la moyenne sur la période 2025—
2100. Les pays avancés dont la population est relative-
ment plus igée (comme le Japon) verront leur économie
se contracter. D’autres pays avancés qui devraient éviter
une baisse de leur population en Age de travailler, selon les
hypothéses de fécondité et de migration du scénario de
base (comme le Canada et les Etats-Unis), continueront
de croitre, mais & un rythme plus lent dans le temps.

Dans le groupe des pays émergents et pays en dévelop-
pement, la Chine accusera un ralentissement trés net de

la croissance du PIB sur la période 202550 — un repli
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de 2,7 points de pourcentage par rapport 4 la moyenne
de 2016-18 — imputable 4 une démographie extréme-
ment défavorable et au fait que la période de rattrapage
rapide vers la fronti¢re de productivité touchera a sa fin.
LInde, dont les perspectives démographiques a court
terme sont relativement favorables, devrait enregistrer un
recul plus modeste de la croissance en 2025-50 (d’envi-
ron 0,7 point de pourcentage), mais le déclin s’accentuera
sur la période 2050-2100, une fois que le pays franchira
le point d’inflexion démographique. Les pays a faible
revenu, eux aussi, devraient connaitre un ralentissement
plus marqué de la croissance durant la deuxi¢me moitié
du siécle, une fois que les dividendes démographiques se
transformeront en frein.

Le tassement projeté est généralement plus modeste
sous I'angle de la production par habitant, mais il concer-
nera la plupart des pays. En moyenne pour le monde, et
par rapport & 2016-18, la croissance de la production par
habitant sera prés de 0,6 point de pourcentage inférieure
en 2025-50 et le sera de 1,8 point vers la fin du siecle.

Des perspectives de croissance plus faibles et une
augmentation de la part des populations plus agées
devraient avoir pour effet conjugué de réduire les besoins
d’investissements supplémentaires et d’augmenter
Iépargne agrégée souhaitable, d’oti une tension 2 la baisse
sur les taux d’intérét®. Cependant, le différentiel taux d’in-
térét—croissance (r— g) projeté pour les 25 prochaines
années est supérieur 4 la moyenne de 2016-18 pour tous
les pays excepté I'Inde et le bloc PFR, ce qui signifie que,
toutes autres choses étant égales par ailleurs, il faudrait
un solde primaire supérieur pour stabiliser les ratios d’en-
dettement. Le 7 — g moyen a I'échelle mondiale devrait
étre supérieur de 1 point de pourcentage en 2025-50 par
rapport 2 201618, et la différence devrait étre ramenée a
environ 0,5 point vers la fin du siecle, & mesure que le vieil-
lissement de la population augmentera I'épargne mondiale
par rapport 2 la demande d’investissement un peu partout.
Les pays qui vieilliront les premiers (les derniers) connai-
tront un relichement (accroissement) des tensions sur 7 — g
vers la fin du siécle & mesure que la richesse et I'épargne

agrégées évolueront avec la transition.

811 est concevable que les taux d’investissement ne diminuent pas
sensiblement si le manque de main-d’ceuvre induit par le vieillissement
favorise I'investissement dans les technologies réductrices de main-
d’ceuvre (Goodhart et Pradhan, 2020). Si I'informatisation ou I'adop-
tion de I'TA constituent une riposte endogéne au vieillissement de la
population, les taux d’intérét pourraient subir des tensions 4 la hausse,
soit du fait de gains de productivité suffisamment élevés (Stihler, 2021)
ou d’une augmentation de la part du capital dans la production (Moll,
Rachel et Restrepo, 2022). Ces mécanismes ne sont pas pris en considé-
ration dans le modéle.
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Graphique 2.10. Projections de base : avoirs extérieurs nets
(Ecart par rapport a la moyenne de 2016-18, pourcentage du PIB)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les barres et losanges correspondent aux moyennes annuelles sur les périodes
analysées. Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (ISO). PFR = bloc des pays a faible revenu.

Pour stabiliser les ratios dette/PIB 2 partir de 2030,
environ la moitié des pays du modele devraient dégager
des ratios solde primaire/PIB supérieurs 4 la moyenne de
2016-18. Il importe de noter que ce groupe comprend les
plus grands pays, tels que la Chine, le Japon et les Etats-
Unis. Le surcroit d’effort budgétaire requis s'explique par
Peffet conjugué des phénomeénes démographiques défa-
vorables et de la forte montée de 'endettement public de
nombreux pays depuis le début de la pandémie®.

Les tendances démographiques hétérogénes devraient
influencer la direction des futurs flux de capitaux et contri-
bueraient a des positions d’avoirs extérieurs nets diver-
gentes dans le monde 4 long terme. Les grands pays
émergents (Chine et Inde) accumuleraient des avoirs exté-
rieurs, notamment sur la période 2050-2100, tandis que
beaucoup de pays avancés tireraient progressivement sur
leurs avoirs extérieurs durant toute la période de projec-
tion (graphique 2.10). La position en avoirs extérieurs nets
du bloc PFR se dégraderait durant le gros de la période
de projection. Les pays a faible revenu plus jeunes béné-
ficieraient de rentrées de capitaux continues, mais cette
tendance s'essoufflerait et finirait par s'inverser aux alentours

9Le modele tient compte des conséquences du vieillissement sur les
dépenses de pensions, mais n'inclut pas les autres dépenses de santé et
de soins de longue durée liées a I'age. La Direction générale des affaires
économiques et financi¢res de la Commission européenne (2024) estime
que ces dépenses autres que pensions pourraient saccroitre de 1,2 point
de PIB en moyenne dans les pays membres, tandis que les dépenses
d’éducation diminueraient de 0,5 point de PIB en raison du vieillisse-
ment ; 'impact serait toutefois trés hétérogene dans les différents pays.

Graphique 2.11. Rdle du bien-vieillir
et des tendances démographiques
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les barres et losanges correspondent aux moyennes annuelles sur les périodes
analysées. Les valeurs de « Monde » correspondent aux moyennes des pays inclus
dans le modele. Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale
de normalisation (1SO). PFR = bloc des pays a faible revenu.

de 2070, car la richesse agrégée de ces pays commencera a

Saccroitre avec le vieillissement de la population.

Les dividendes de croissance du bien-vieillir

Dans quelle mesure le bien-vieillir contribue-t-il &
éviter un ralentissement plus marqué de la croissance du
PIB avec les politiques actuelles ? Il ressort de simulations
contrefactuelles que la contribution des récentes amélio-
rations du bien-vieillir 4 la croissance sera considérable
sur la période 2025-50. A I'échelle mondiale, ce phéno-
méne devrait ajouter en moyenne environ 0,4 point 2 la
croissance du PIB durant cette période (graphique 2.11,
plage 1). Autrement di, si les gains projetés du bien-vieil-
lir n’entraient pas en ligne de compte, la croissance de
la production mondiale devrait ralentir de 1,5 point de
pourcentage — contre 1,1 point — en 2025-50, par
rapport 2 la croissance moyenne en 2016-18.

Les contributions projetées du bien-vieillir 4 la crois-
sance annuelle moyenne de la production sont positives
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et considérables pour tous les pays inclus dans le modéle,
allant de 0,3 4 0,6 point. La contribution est particu-
lierement conséquente pour I'Inde, par exemple, ot la part
des travailleurs de 50 ans et plus devrait s'accroitre rapide-
ment durant cette période, tandis qu'elle est relativement
plus modeste au Japon, car sa part de travailleurs plus 4gés,
certes élevée, augmentera plus lentement en 2025-50.
Avec les politiques actuelles, la contribution du
bien-vieillir 4 la croissance s'estomperait progressivement
a mesure que les actuelles cohortes de travailleurs passe-
raient de I'Age adulte avancé 2 la retraite. La contribution
moyenne 2 la croissance mondiale serait d’environ 0,1 point
sur 205075 et diminuerait davantage par la suite.

Impact des hypothéses démographiques

Les simulations du modele s'appuient sur les hypo-
theses du rapport Perspectives de la population mondiale
des Nations Unies relatives 2 la trajectoire future des taux
de fécondité et de mortalité 2 I'échelle internationale. Ces
hypotheses démographiques sont un important facteur
du ralentissement projeté de la croissance dans le scénario
de base : elles comptent pour environ la moitié du ralen-
tissement projeté de la croissance du PIB en 2025-2100
par rapport 2 la moyenne de 2016-18. De maniére plus
précise, les forces démographiques a elles seules — autre-
ment dit, abstraction faite des autres forces considérées
dans le scénario de base, comme la convergence des pays
en matiére de productivité et 'impact du bien-vieil-
lir — comptent pour 1,1 point de pourcentage sur les
2 points de réduction de la croissance du PIB mondial
(graphique 2.11, plage 2). Parmi les pays du modéle,
la contribution moyenne des forces démographiques a
la croissance du PIB en 2025-2100 se situe entre prés
de —2,8 points en Inde et —0,4 point en Finlande et en
Slovénie.

Il va de soi que les projections démographiques sont
sujettes 2 incertitude. Par exemple, tandis que les projec-
tions de fécondité « intermédiaires » du rapport de
PONU utilisées dans le scénario de base supposent que
les taux de natalité finiront par rebondir dans beaucoup
de pays, les projections de fécondité ont été systémati-
quement revues  la baisse durant ces derniéres années
(voir tableau 2.3.1 de 'annexe en ligne). Par ailleurs,
les autorités de plus de 50 pays, notamment d’Europe
et d’Asie, ot le rythme de vieillissement a fait sonner
les alarmes, ont adopté des politiques de promotion de
la natalité (Département des affaires économiques et
sociales de TONU, 2021).

Pour évaluer la sensibilité des projections aux hypo-
theses de fécondité, le modele produit une simulation
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A partir d’autres projections du rapport fondées sur des
taux de fécondité supérieurs et inférieurs & ceux du scéna-
rio de fécondité intermédiaire!’. En effet, la contribution
attendue des phénomenes démographiques 4 la croissance
du PIB en 2025-2100 varie considérablement selon les
hypothéses de fécondité. Par exemple, les estimations de
croissance spécifiques  chaque pays selon les différentes
options de fécondité varient de 0,5 point en Australie et
de 1,6 point en Chine. Cela dit, la contribution démogra-
phique 2 la croissance du PIB est pour l'essentiel négative
selon les différentes hypothéses de fécondité.

Politiques d'offre de main-d'ceuvre
propices a la croissance

Comment les politiques peuvent-elles atténuer les
retombées économiques négatives du vieillissement de la
population ? Il y a trois grands vecteurs qui pourraient
impulser la croissance dans un contexte de vieillissement
démographique : gérer le déclin des taux de participation
des séniors, prolonger la vie active & mesure quaugmente
Pespérance de vie, et rétrécir les écarts de participa-
tion entre genres (graphique 2.12). Plusieurs scénarios
de rechange sont utilisés pour évaluer I'impact de ces
actions sur I'équilibre général (pour plus de détails, voir
annexe 2.3 en ligne).

Politiques de bien-vieillir. Plusieurs initiatives, dont des
politiques de santé ciblées, peuvent permettre aux travail-
leurs plus 4gés d’accroitre leurs taux de participation &
la population active. Laugmentation notable du taux
de participation médian  'échelle mondiale entre 2000
et 2024 dans le groupe d’ige des 55 4 64 ans est certes
encourageante, mais il est possible de réduire davan-
tage I'écart de participation par rapport aux travailleurs
en 4ge de forte activité. Un premier scénario prévoit la
mise en ceuvre de politiques dans des domaines tels que
la prévention et la promotion de la santé qui aboutissent
a une diminution progressive des différences entre pays
en ce qui a trait A la capacité fonctionnelle des travailleurs
A partir de 50 ans. Dans ce scénario, les améliorations
additionnelles 4 long terme de la capacité fonction-
nelle des séniors permettraient de réduire d’un quart les
actuels écarts entre pays et, en moyenne, cela équivau-
drait & environ 49 % des gains estimés en 2000-22. Les
résultats mettent en évidence d’importants dividendes

de croissance en raison de 'augmentation des taux de

19Dans le scénario de taux de fécondité supérieurs (inférieurs) du
rapport, la fécondité devrait se maintenir 4 0,5 enfant au-dessus (en
dessous) du taux de fécondité du scénario de fécondité intermédiaire
sur le gros de la période de projection.
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Graphique 2.12. Participation a Graphique 2.13. Impact moyen des politiques d'offre
la population active par groupe d'age de main-d'ceuvre sur la croissance du PIB en 2025-2100
(Pourcentage) (Ecart par rapport au scénario de base, points de pourcentage)
= TPPA médian en 2000 TPPA médian en 2024 06 - -
' mmmm Politiques de bien-vieillir
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. ¥ } Source : calculs des services du FMI.
Note : Les barres (losanges) représentent les écarts par rapport au scénario de base
60 - . lorsque chaque politique liée au travail est mise en ceuvre isolément (toutes les
- T : politiques sont exécutées ensemble). La somme des valeurs correspondant a chaque
40 - i I - politique ne coincide pas nécessairement avec la valeur du scénario combiné en raison
. . des interactions entre les politiques. La valeur de « Monde » correspond a la moyenne
20 - J_ . des pays inclus dans le modele. Les codes pays utilisés ici sont ceux de |'Organisation
internationale de normalisation (ISO). PFR = bloc des pays a faible revenu ;
) PPA = participation a la population active.
15a 24 ans 25a 54 ans 55a 64 ans 65 ans et plus

Sources : Organisation internationale du Travail ; Perspectives de la population
mondiale des Nations Unies ; calculs des services du FMI.

Note : Les moustaches indiquent les étendues interquartiles de 2024 pour I'ensemble
des pays. TPPA = taux de participation a la population active.

participation  la population active des travailleurs plus
Agés mayant pas encore atteint 'Age de la retraite, et une
productivité plus élevée par rapport au scénario de base
(graphique 2.13). A échelle mondiale, la croissance
annuelle moyenne du PIB sur la période 2025-2100
serait environ 0,2 point supérieure 2 celle du scénario de
base — et 0,3 point supérieure sur la période 2025-5011.
Report du départ effectif a la retraite. 1l est également
possible d’accroitre la participation a la population active
des hommes et des femmes de 65 ans et plus en repor-
tant 'dge de départ effectif a la retraite au vu des amélio-
rations liées au bien-vieillir. Cela n'a pas nécessairement

ou exclusivement trait au relévement de I'dge 1égal de la

Le scénario suppose que tous les pays du modéle operent des change-
ments de politique, mais leur portée et leur rythme dépendent des condi-
tions initiales. Les pays qui se trouvent  la limite en mati¢re de santé ou
proche de celle-ci, et qui ne connaissent pas d’'amélioration supplémen-
taire de la capacité fonctionnelle des travailleurs plus 4gés par rapport au
scénario de base, ne recueilleraient aucun dividende de croissance.

retraite. Un vieillissement en bonne santé peut encou-

rager les travailleurs plus 4gés 4 reporter volontairement
leur départ méme si 'age légal ne change pas, selon les
incitations que peuvent offrir les régimes de retraite!.
Un deuxi¢me scénario suppose que les changements de
politique menent & une augmentation plus rapide de
I4ge effectif de la retraite par rapport au scénario de base
dans les pays oli l'espérance de vie  la retraite est d’au
moins 20 ans, conformément aux seuils prospectifs de
vieillissement (Sanderson et Scherbov, 2010 ; Kotschy

et Bloom, 2023) ; pour le reste, il évolue comme dans le
scénario de base. Dans ce scénario, la croissance annuelle
moyenne du PIB sur la période 2025-2100 dans le
monde serait environ 0,1 point de pourcentage supé-
rieure au scénario de base. Les dividendes de croissance
seraient plus élevés dans les pays européens, ot 'écart
entre 4ge effectif de retraite et espérance de vie est impor-
tant et augmenterait davantage dans un contexte de poli-
tiques inchangées.

12Par ailleurs, relever I'age légal de la retraite ne produirait pas néces-
sairement l'impact souhaité sur 'dge effectif de départ si les travail-
leurs plus 4gés ne sont pas en mesure, sur le plan physique ou cognitif,
de rester actifs ou que leur productivité diminue rapidement avec I'age

(Kotschy, Bloom et Scott, 2024).
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Combler les écarts de participation a la population active.
Enfin, les taux de participation moyens restent élevés
pour les hommes dans la plupart des pays, ce qui offre
la possibilité de combler les écarts de genre dans la parti-
cipation 2 la population active. Un troisieme scénario
suppose que les politiques visent a réduire les écarts de
genre en mati¢re de participation a la population active
de trois quarts d’ici 2040. Dans ce scénario, la croissance
annuelle moyenne du PIB a I'échelle mondiale serait
0,1 point de pourcentage supérieure au scénario de base
sur la période 2025-2100. La différence serait encore
plus importante, 0,3 point, sur la période 2025-50 avec
une impulsion particuli¢rement forte en Inde, compte
tenu des gros écarts de genre actuels.

Politiques intégrées. Une action combinée sur les trois
dimensions des politiques d’offre de main-d’ceuvre
produirait des gains de croissance substantiels et atténue-
rait en partie le ralentissement projeté de la croissance
du scénario de base. A I'échelle mondiale, la croissance
annuelle moyenne serait supérieure de 0,3 point de
pourcentage sur la période 2025-2100 par rapport au
scénario de base, ce qui permettrait de compenser envi-
ron un tiers de la perte de croissance imputable aux
tendances démographiques jusqu’a la fin du siecle. Le
coup de pouce 2 la croissance mondiale serait encore plus
important et se situerait a environ 0,6 point de pourcen-
tage sur la période 2025-50 (graphique 2.3.4 de I'an-
nexe en ligne), compensant ainsi prés de trois quarts
du ralentissement attribuable aux tendances démogra-
phiques durant cette période. Certains pays — notam-
ment ['Inde, les pays 2 faible revenu et certains pays
européens — recueilleraient des dividendes de croissance
encore plus importants. Il importe également de noter
quen maintenant économiquement actifs les travail-
leurs plus 4gés, la société pourrait tirer des avantages non
monétisables grice au bien-étre accru d’une grande partie
de la population future (Scott, 2023).

Conséquences budgétaires

Dans quelle mesure des politiques d’offre de main-
d’ceuvre pourraient-elles atténuer les tensions budgé-
taires ? Ces politiques auraient d’abord des effets directs
sur le solde primaire du secteur public, y compris par
le solde des systémes de retraite, sans s’y limiter. Par
exemple, promouvoir 'emploi de la femme et sa parti-
cipation a la population active pourrait accroitre les
recettes fiscales du travail. Dans le méme ordre d’idées,
les politiques de relévement de I'dge effectif de départ a la
retraite permettraient d’augmenter les impots du travail
et de réduire les paiements de transferts.
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Deuxi¢mement, les politiques d’offre de main-d’ceuvre
auraient également un impact sur les finances publiques
par leur effet sur » — g. Une croissance du PIB plus forte
contribuerait A réduire  — g et 4 atténuer les tensions
budgétaires. Autrement dit, toutes autres choses étant
égales par ailleurs, un solde primaire plus faible permet-
trait de stabiliser le ratio d’endettement. Cependant, les
politiques d’offre de main-d’ceuvre pourraient aussi exer-
cer des tensions a la hausse sur les taux d’intérét en raison
d’un niveau souhaité d’épargne agrégée plus faible (attri-
buable, par exemple, 4 la perspective d’une vie active plus
longue) et d’'une demande accrue d’investissement pour
absorber une population active plus grande!3. Leffet
global sur 7 — ¢ dépendrait de la mesure dans laquelle ces
réformes doperaient la croissance dans les différents pays
et de la sensibilité des taux d’intérét mondiaux & 'amélio-
ration des perspectives de croissance. 1l ressort des simu-
lations que cinq pays ou espaces du modéle (Espagne,
Grece, Inde, Italie et bloc PFR) bénéficieraient d'un
certain répit budgétaire du fait d’'une diminution de 7 — g
sur la période 2025-50, ce qui renforcerait les avantages
directs des politiques du travail sur le solde primaire!4.

Globalement, lorsque 'on considére U'effet des poli-
tiques d’offre de main-d’ceuvre sur les soldes primaires et
sur 7 — g, tous les pays du modéle élargiraient leur marge
de manceuvre budgétaire dans le scénario des politiques
intégrées. Autrement dit, ils pourraient se permettre
d’augmenter les dépenses dans des domaines essen-
tiels, tels que les initiatives liées au climat, réduire les
impdts sur le revenu du travail, ou élargir les transferts
de 'Erat, tout en maintenant les objectifs d’endettement
public. Campleur de ce gain de marge de manceuvre
serait toutefois tres hétérogene dans les différents pays.
En supposant que les dividendes budgétaires résultant

1311 importe également de reconnaitre que les cotits d’emprunt
public peuvent s’écarter des taux d’intérét d’équilibre considérés dans le
modéle en raison de facteurs liés 4 la profondeur des marchés de dette
souveraine, au statut international de la devise du pays émettant la dette
et au volume accru d’émissions obligataires, ainsi que de variations dans
la demande d’actifs strs ou dans 'humeur des marchés au regard des
risques budgétaires. Une capacité limitée des marchés a absorber de gros
volumes d’émissions obligataires peut également pousser 4 la hausse
les colits d’emprunt public et provoquer une érosion progressive du
« rendement d’opportunité » sur la dette publique ; voir, par exemple,
I'analyse de Mian, Straub et Sufi (2022) et le chapitre 2 de I'édition
davril 2023 des Perspectives de [économie mondiale.

14La sensibilité des taux d’intérét mondiaux aux politiques d’offre de
main-d’ceuvre est en partie liée a la riposte de I'épargne des ménages
aux changements dans les perspectives de croissance, paramétre difficile
A définir avec précision. A supposer un calibrage différent de la volonté
des ménages de substituer la consommation future 4 la consommation
présente, I'effet des réformes propices a la croissance sur les taux d’inté-
rét serait plus modeste, et 7 — g diminuerait pour presque tous les pays
sur la période 2025-50 (annexe 2.3 en ligne).
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Graphique 2.14. Marge de manceuvre budgétaire

additionnelle dans le scénario de politiques intégrées
(Ecart par rapport au scénario de base, points de pourcentage du PIB)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Le graphique décrit les gains d'espace budgétaire dans le scénario de politiques
intégrées en raison d'une offre de main-d'ceuvre effective plus élevée et d'une
amélioration du ratio de dépendance par rapport au scénario de base ; voir I'annexe 2.3.3
en ligne pour plus de détails. Comme I'ampleur des gains varie sur la période de
transition, le graphique présente le gain moyen de la période 2025-2100. La valeur de
«Monde » correspond a la moyenne des pays inclus dans le modéle. Les codes pays
utilisés ici sont ceux de |'Organisation internationale de normalisation (ISO). PFR = bloc
des pays a faible revenu.

des politiques propices a la croissance soient utilisés &
parts égales pour réduire les impdts, accroitre les trans-
ferts et augmenter les autres dépenses, les gains équivau-
draient en moyenne a plus de 4 points de PIB en Grece
et en Italie, mais & moins d’un point de PIB en Chine et
au Royaume-Uni (graphique 2.14). Une autre analyse
montre que les dividendes budgétaires des politiques de
promotion de la croissance permettraient & de nombreux
pays — certes pas tous — d’élargir leur espace budgétaire
tout en reconstituant leur marge de manceuvre en rame-
nant la dette publique au niveau moyen de 2016-18
(graphique 2.3.5 de 'annexe en ligne). Les différences de
dividendes budgétaires potentiels entre pays s'expliquent
par les variations de I'effet direct des politiques d’offre de
main-d’ceuvre sur les soldes primaires, et par l'interac-
tion de taux d’intérét plus élevés avec différents niveaux
initiaux d’endettement.

Ces conclusions appellent une mise en garde : I'ap-
plication de certaines des mesures examinées plus haut
pourrait entrainer des colits budgétaires directs et
donc dégager des dividendes budgéraires nets quelque
peu inférieurs A ceux produits par les simulations du
modele. Par exemple, les politiques actives du marché du
travail peuvent générer des colts (par exemple Banerji

et al., 2017). Cependant, elles tendent également 2 profi-
ter davantage aux travailleurs dgés (Perspectives de [éco-
nomie mondiale, avril 2024, annexe 3.2 en ligne). En
outre, les politiques de promotion du bien-vieillir ne sont
pas nécessairement cotiteuses au plan budgétaire. Par
exemple, les taxes sur 'alcool et le tabac peuvent déga-
ger des recettes fiscales, et les initiatives favorables aux
soins préventifs peuvent aboutir & des économies futures
de dépenses de santé (McDaid, Sassi et Merkur, 2015).
Compte tenu de la grande incertitude qui entoure le
calcul du colit budgéraire global net de I'exécution de
politiques d’offre de main-d’ceuvre, le présent chapitre en
fait abstraction.

Conclusions et conséquences pratiques

Le recul des taux de natalité et I'allongement de I'espé-
rance de vie entrainent un repli soutenu de la croissance
démographique et de profondes transformations dans
la pyramide des ges des différents pays. A mesure que
la part de la population en 4ge de travailler commence a
diminuer dans un nombre grandissant de pays et que les
travailleurs plus Agés (caractérisés par une participation
4 la population active et des taux d’emploi plus faibles)
représentent une part croissante de la population active,
les forces démographiques a 'ceuvre semblent assombrir
les perspectives de niveau de vie et de finances publiques.

Cependant, cette ascension de la silver économie
offre également des atouts. Lanalyse du présent chapitre
montre que, dans un ensemble de pays aux caractéris-
tiques variées, les populations vieillissent en meilleure
santé. Caugmentation de la longévité va de pair avec
une amélioration des capacités physiques et cognitives
des séniors dans les cohortes successives — encore qu'il
subsiste de grandes disparités entre pays et entre couches
socioéconomiques. Il importe en outre de noter que la
tendance du bien-vieillir est également liée & des taux de
participation au marché du travail plus élevés, a une plus
grande employabilité et & des revenus du travail en hausse
a partir de 50 ans.

Néanmoins, le vieillissement démographique et
d’autres phénomenes, tels que le ralentissement de la
croissance de rattrapage dans les grands pays émergents,
devraient peser sur la croissance économique mondiale.
Méme si les gains actuels du bien-vieillir devraient relever
son niveau annuel d’environ 0,4 point de pourcentage
en 2025-50, la présente analyse signale qu’en mainte-
nant les politiques actuelles la croissance de la production
reculerait de prés de 2 points de pourcentage d’ici la fin
du siecle. Avec des perspectives de croissance plus faibles
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et des niveaux d’endettement public historiquement
élevés, nombreux sont les pays qui devront redoubler
d’efforts sur le plan budgétaire pour stabiliser les ratios
dette/PIB au-dela de 2030.

I est essentiel d’agir sur plusieurs fronts pour gérer
ces défis. Lamélioration généralisée de la capacité fonc-
tionnelle des personnes dgées de 50 ans et plus durant
ces derniéres décennies montre que le vieillissement
peut étre un processus malléable (Scott, 2023). Les poli-
tiques visant & améliorer le capital humain des travail-
leurs plus 4gés peuvent doper la productivité et réduire
Pécart de participation 2 la population active par rapport
aux travailleurs plus jeunes en pleine activité. Les
mesures de prévention et de promotion de la santé s'im-
posent, et elles doivent étre exécutées avec prudence
pour combattre les inégalités sanitaires. Les initiatives
qui s'attaquent tout au long de la vie aux facteurs de
risque comportementaux — comme les risques liés au
tabagisme, 4 la consommation abusive d’alcool, 4 'inac-
tivité physique ou aux régimes alimentaires malsains —
et aux autres risques liés a 'environnement et a la santé
mentale peuvent réduire l'incidence des maladies chro-
niques et des inégalités en matiére de santé (Liu ez al,
2016 ; Rashbrook, 2019 ; Lee, Park et Lee, 2020 ;
Hacker, 2024). On citera comme exemples les vaccina-
tions, les bilans de santé réguliers, les dépistages de mala-
dies chroniques, les campagnes de prévention d’abus
de substances, la fiscalité (par exemple du tabac et des
aliments malsains), la réglementation (par exemple celle
qui régit les environnements sans tabac) et I'acces aux
ressources de santé mentale. Ces initiatives dépassent
bien souvent le cadre du secteur de la santé et ne sont
pas nécessairement coliteuses. Les données montrent
que beaucoup d’entre elles sont efficaces et quielles
peuvent étre source d’économies en réduisant a lavenir
les dépenses en interventions de santé (McDaid, Sassi
et Merkur, 2015 ; OCDE, 2015). Or, les dépenses en
prévention et promotion de la santé ne représentent que
de 126 % des budgets de santé dans les pays membres
de I'Organisation de coopération et de développement
économiques (OCDE), et elles tendent a étre réduites
de maniére disproportionnée en conjoncture défavorable
(Gmeinder, Morgan et Mueller, 2017 ; Hacker, 2024).

Une démarche globale combinant réforme des
systemes de retraite, formation et adaptations du
milieu du travail devrait compléter les interventions
de santé publique pour reporter 'dge effectif de départ
4 la retraite en l'alignant sur les améliorations d’espé-
rance de vie. Hormis les changements d’4ge 1égal de la
retraite, la réduction des prestations de retraite anticipée,
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les incitations au report de la retraite et la mise en place
d’une retraite échelonnée peuvent contribuer & un report
de I'dge effectif de départ. Les réformes des régimes de
retraite doivent concilier le souci de viabilité et une
protection adéquate afin d’atténuer la pauvreté et les
inégalités chez les séniors (Amaglobeli ez 4., 2019).

De maniére générale, la malléabilité du vieillissement

et la diversité de conditions de santé et d’expériences
parmi les travailleurs plus 4gés signifient que les mesures
axées sur I'age seront vraisemblablement inefficientes et
devraient étre remises en question (voir analyse de Scott,
2023). En outre, les dispositifs de renforcement des apti-
tudes et de recyclage tout au long de la vie sont essen-
tiels pour que les travailleurs demeurent employables &
mesure qu'ils vieillissent. Cela est d’autant plus important
a la veille d’une possible révolution de I'IA. Les travail-
leurs plus 4gés qualifiés seront & méme d’en recueillir les
fruits compte tenu de la complémentarité de leurs apti-
tudes avec I'IA. En revanche, les travailleurs non quali-
fiés pourraient avoir du mal 4 garder leur emploi ou

a réussir une transition professionnelle (encadré 2.3).
Renforcer 'adaptabilité 4 la faveur de formules de travail
modulables et d’ajustements du lieu de travail peut
rendre les emplois propices a tous les 4ges et contribuer
a allonger la vie active. 1l est également important de
combattre les préjugés et la discrimination a 'encontre
des séniors, car ils peuvent limiter I'acces aux possibi-
lités de recyclage et provoquer un abandon prématuré
de la vie active (Gaillard et Desmette, 2010 ; Lamont,
Swift et Abrams, 2015 ; Officer ez al., 2020 ; Alcover
etal,2021).

Les politiques destinées a réduire les écarts de partici-
pation 2 la population active, notamment en encoura-
geant une plus forte participation de la femme, peuvent
aussi produire d’importants dividendes de croissance
pour contrer les défis démographiques. Pour éviter des
conséquences adverses sur la fécondité, les politiques
devraient viser & améliorer la conciliation travail-famille
chez les femmes, avec notamment des systemes de congé
parental, une expansion des options de garde d’enfant
abordables et une promotion des formules de travail
souple (Gu ez al., 2024).

Par ailleurs, une plus grande intégration mondiale peut
étre cruciale pour accompagner la croissance dans un
contexte de vieillissement qui se manifeste & des rythmes
et & des échéances multiples dans les différents pays. De
maniere plus précise, les politiques qui favorisent 'ac-
cés aux marchés financiers internationaux — telles que
les réformes du crédit et des marchés de capitaux, et
les politiques de renforcement des institutions et de la
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gouvernance (Budina ez a/., 2023) — sont essentielles
pour permettre aux pays a faible revenu de recueillir

les dividendes démographiques qui demeurent positifs
(encadré 2.1). Les gains d’une plus grande intégra-

tion financiére peuvent également compenser les pertes
de main-d’ceuvre imputables & I'émigration vers les

pays avancés, ol le complément de travailleurs peut
doper offre de main-d’ceuvre et la production dans un
contexte de vieillissement et de diminution de la popula-
tion active (voir chapitre 3).

11 ressort des simulations décrites dans le présent
chapitre qu'une combinaison de politiques de renfor-
cement de l'offre de main-d’ceuvre pourrait atténuer
de pres de trois quarts le ralentissement de la croissance
mondiale sur la période 202550 imputable aux vents
contraires démographiques. Ces politiques de promotion
de la croissance pourraient aussi contribuer & une montée
des taux d’intérét mondiaux, mais elles dégageraient
par ailleurs de considérables dividendes budgétaires.
Beaucoup de pays seraient en mesure de reconstituer leur
marge de manceuvre budgéaire et de créer un espace
supplémentaire pour financer des dépenses essentielles.
Certains pays devront toutefois consentir de nouveaux
efforts budgéraires compte tenu de I'état précaire de leurs
finances publiques. Ils devront sans tarder engager un
travail progressif et soutenu pour assurer I'équité inter-
générationnelle (encadré 2.2) et maintenir la stabilité
économique sur fond de transitions démographiques.

Si les politiques visant & promouvoir loffre de main-
d’ceuvre et A faciliter la mobilité transfrontiére des
facteurs de production sont essentielles, elles ne sauraient
remplacer les efforts destinés a redynamiser I'innova-
tion technologique et la croissance de la productivité,
facteur fondamental d’amélioration des niveaux de vie.
Les réformes structurelles destinées & promouvoir la
concurrence, l'accessibilité financiére et la souplesse du
marché du travail peuvent dynamiser la croissance de la
productivité en encourageant I'innovation et en facilitant
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une affectation plus efficiente du capital et de la main-
d’ceuvre entre entreprises (voir Budina ez al., 2023 ;
Perspectives de [économie mondiale, avril 2024,

chapitre 3). Elles peuvent en outre aider les pays & mettre
en valeur les progres technologiques tels que ceux liés
aI'TA, qui sont complémentaires des emplois générale-
ment couverts par les travailleurs plus 4gés (encadré 2.3),
et offrir A ces derniers des aptitudes et des méthodes pour
gérer le déclin fonctionnel lié au vieillissement (Abril-
Jimenez et al., 2022).

Les progres et les innovations technologiques peuvent
étre importants, non seulement pour contrer les effets
néfastes du vieillissement sur la croissance de la produc-
tion, mais aussi pour renforcer la malléabilité méme
du vieillissement. Promouvoir la recherche et le déve-
loppement liés au vieillissement biologique peut allon-
ger davantage la longévité en bonne santé durant les
décennies a venir (Cox, 2022). En outre, les solutions
de soins de santé basées sur I'TA offrent des possibi-
lités de transformation grice a 'expansion des pratiques
préventives (Chan ez al., 2024), par exemple en automa-
tisant des tAches habituelles telles que les dépistages et
les diagnostics. Elles peuvent aussi apporter un savoir-
faire clinique aux régions sous-desservies et éloignées et,
partant, contribuer 4 réduire 'hétérogénéité des capacités
physiques et cognitives des séniors signalée plus haut. Par
exemple, I'Aravind Eye Care System en Inde a déployé
des outils basés sur I'TA pour traiter des millions d’images
rétiniennes afin de dépister la rétinopathie diabétique,
offrant ainsi une solution effective 4 la pénurie d’ophtal-
mologues pour éviter la perte de vision chez les patients
(Yu, Beam et Kohane, 2018).

En derniére analyse, la montée en puissance de la silver
économie est 4 la fois source de défis et d’opportunités, et
elle rend indispensable une démarche globale et volonta-
riste pour gérer la problématique du vieillissement démo-
graphique tout en mettant en valeur les atouts d’une vie
plus longue en meilleure santé.
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pour accompagner la croissance dans les pays a faible revenu

Les flux de capitaux des pays avancés vers les pays a
faible revenu qui en manquent pourraient-ils aider ces
derniers & accélérer leur croissance et 2 mettre en valeur
leurs atouts démographiques ? Les gains d’'une intégra-
tion financiére renforcée compenseraient-ils les pertes
issues d’une émigration potentiellement plus grande
vers les pays riches dont la population est plus agée ?
Pour répondre 4 ces questions, le présent encadré utilise
le modele présenté dans le chapitre et se centre sur des
scénarios de rechange liés aux flux transfrontieres de
capitaux et de main-d’ceuvre dans le groupe de pays a
faible revenu (bloc PFR).

Lorsqu’elles font appel aux marchés financiers inter-
nationaux, les entreprises des pays émergents et pays en
développement doivent généralement assumer des colits
de capital plus élevés que ceux offerts & leurs homologues
des pays avancés. Cet écart ou prime peut résulter d’im-
petfections du marché du crédit, des risques d’expropria-
tion, des inefficiences administratives, de la corruption
ou de toute combinaison de ces facteurs (Gourinchas et
Jeanne, 2013). Pour évaluer les gains potentiels de I'in-
tégration financiére, un premier scénario de statu quo
suppose que, une fois que le bloc PFR démarre d’une
position d’avoirs extérieurs nets nulle, les flux de capitaux
peuvent entrer ou sortir, mais 'écart entre les taux d’in-
térét locaux et internationaux, fixé 300 points de base
conformément aux estimations de Gerding, Henriksen
et Simonovska (2025), reste inchangé pendant toute la
période de simulation. Un deuxiéme scénario d’intégra-
tion financiére renforcée suppose lui que les pays du bloc
PFR entreprennent des réformes des marchés du crédit
et de capitaux, améliorent leurs dispositifs de gouver-
nance et renforcent leurs institutions, de sorte que I'écart
de taux d’intérét se rétrécit progressivement et finit par
disparaitre d’ici 2070, hypothéses similaires 4 celles des
projections de base du chapitre.

Dans le scénario de statu quo, le bloc PFR importe des
capitaux du reste du monde, mais les flux sont limités.
Les passifs extérieurs nets culminent a environ 13 % du
PIB (graphique 2.1.1, plage 1). Aux alentours de 2050,
les sorties de capitaux s'inversent, car les transformations
démographiques du bloc PFR poussent I'épargne souhai-
table 4 la hausse. Dans le scénario d’intégration finan-
ciére renforcée, la demande d’investissement augmente &
mesure que les taux d’intérét offerts aux agents nationaux
diminuent & un rythme plus rapide, d’ott des rentrées de

Les auteurs de cet encadré sont Bertrand Gruss, Eric Huang et
Galip Kemal Ozhan.
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Graphique 2.1.1. Pays a faible revenu:
impact d'une meilleure intégration
financiére et des flux d'émigration
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, les courbes en trait plein correspondent
au scénario de statu quo. Dans les deux plages, les courbes en
tirets correspondent au scénario d'« intégration financiére
renforcée », et les courbes en pointillé correspondent au
scénario d'« intégration financiére renforcée plus migration ».
AEN/Y = ratio avoirs extérieurs nets/PIB ; r = taux d'intérét ;
RNB = revenu national brut.

capitaux plus importantes et un niveau de passifs exté-
rieurs nets qui atteint environ 180 % du PIB vers 2070—
80. Par la suite, avec le vieillissement accéléré des pays

4 faible revenu, leur position d’avoirs extérieurs nets se
stabilise, puis commence 2 s'inverser vers la fin du siecle.
Le stock de capital et la production sont nettement plus
élevés que dans le scénario de swmu quo, et I'écart sélargit
jusquaux années 2070. Comme la dynamique démogra-
phique est la méme dans les deux scénarios, le PIB et le
PIB par habitant sont de quelque 19 points de pourcen-
tage supérieurs  ceux du scénario de siu quo & long
terme (graphique 2.1.1, plage 2). Comme les dividendes
d’une partie des investissements additionnels financés
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Encadré 2.1 (fin)

a partir de rentrées de capitaux reviennent a des non-
résidents, I'augmentation 4 long terme du revenu natio-
nal brut par habitant est plus faible que pour le PIB,
mais reste toutefois considérable 4 environ 7 points de
pourcentage.

Comme le vieillissement dans les différents pays est
asynchrone, la main-d’ceuvre tend & migrer progressive-
ment des pays jeunes a main-d’ceuvre abondante vers les
pays plus vieux qui en manquent, attirée par les salaires
plus élevés et les meilleures perspectives d’emploi. Une
des questions fondamentales est de savoir si les avan-
tages de l'intégration financi¢re peuvent compenser les
pertes auxquelles les pays a faible revenu pourraient se
heurter en raison de flux d’émigration potentiellement
plus importants. Un troisiéme scénario avec intégration
ﬁnanciére rmforce’e plus migration suppose en outre que
le flux annuel de migrants jeunes du bloc PFR vers les
pays avancés augmente progressivement jusqu’en 2040,
de sorte qu'a partir de 12 les sorties annuelles de jeunes
migrants sont le double des récents flux historiques et
se maintiennent 4 ce niveau supérieur par la suite!. A
mesure que la population active du bloc PFR dimi-
nue par rapport au précédent scénario, 'accumulation
de capital ralentit en raison d’'une moindre demande

!Le scénario du modele suppose que les arrivées additionnelles
de migrants, en sus des hypotheses des Perspectives de la popula-
tion mondiale des Nations Unies, se concentrent dans la catégorie
d’age des 20—24 ans. Cette hypothese simplifiée permet de faire
abstraction du patrimoine net des nouveaux arrivants, car le modele
suppose que la cohorte des 20 ans a un patrimoine net nul.
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d’investissement et, en conséquence, les rentrées de capi-
taux sont quelque peu plus modestes. A long terme, avec
une population active plus restreinte et moins de capi-
tal, le PIB agrégé du bloc PFR serait inférieur d’environ 5
points de pourcentage au scénario d’intégration financiére
renforcée, mais tout de méme supérieur de 14,5 points de
pourcentage au scénario de sttu quo.

Comme I'on suppose que les flux migratoires addition-
nels concerneront les jeunes travailleurs qui présentent
des taux de participation 4 la population active et une
productivité inférieurs a ceux des travailleurs d’un 4ge de
forte activité, le PIB par habitant des pays du bloc PFR
dans le scénario d’intégration financiére renforcée plus
migration augmente initialement dans une plus grande
proportion que dans le scénario sans flux migratoires
additionnels. Cependant, a terme, le PIB par habitant est
inférieur & ce qu'il est dans le scénario d’intégration finan-
ciére renforcée, car la population active diminue. A long
terme, le PIB par habitant dans le 6loc PFR est inférieur
d’environ 1,2 point de pourcentage au scénario d’in-
tégration financiére renforcée, mais pres de 18 points de
pourcentage supérieur au scénario de szatu quo.

Globalement, les résultats illustrent I'importance
des réformes du secteur financier et des efforts desti-
nés A renforcer la gouvernance et les institutions pour
permettre aux pays a faible revenu de recueillir leurs divi-
dendes démographiques avant que la fenétre d’oppor-
tunité ne se referme et pour compenser les éventuelles
pertes de production imputables aux flux d’émigration
vers les pays plus vieux.
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Encadré 2.2. Réformes des retraites et considérations intergénérationnelles

Comme la part de la population de 65 ans et plus
devrait saccroitre de maniére soutenue a I'échelle
mondiale, il y aura relativement moins de travailleurs
pour financer les pensions de plus de retraités, ce qui
mettra & mal les finances publiques et les régimes de
retraite par répartition. Les gouvernements peuvent
utiliser différentes formules pour ajuster les régimes de
retraite afin de préserver leur solvabilité, comme le rele-
vement de I'4ge légal, 'augmentation des cotisations
personnelles ou patronales, ou la réduction des presta-
tions. Ils préferent bien souvent repousser les réformes
au demeurant inévitables, car les tensions financiéres
issues du vieillissement se manifestent lentement. Selon
les instruments et les échéances choisis, les réformes
nauront pas toutes les mémes cotits pour les différentes
cohortes, et leur cotit global peut étre plus élevé.

Le présent encadré sappuie sur le modéle de retraite
et de générations imbriquées (Baksa et Munkacsi, 2016)
pour simuler I'impact des réformes des retraites dans un
pays avancé type. Il s'agit d’'un modele d’équilibre géné-
ral dynamique avec données démographiques, géné-
rations imbriquées, chémage et un secteur budgétaire
complexe!. La population évolue dans le temps, les chan-
gements étant impulsés par des chocs de fécondité et de
mortalité. Le modele trace I'impact macroéconomique
et budgétaire du vieillissement et la politique budgé-
taire séparément pour deux générations : les jeunes, qui
travaillent (ou sont au chomage) et paient des taxes a la
consommation et des impdts sur le revenu du travail (ou
recoivent des prestations d’assurance chomage), et les
séniors, qui sont retraités et regoivent une pension. Le
vieillissement de la population entraine une contraction
de la population active (en termes relatifs ou absolus),
qui elle-méme pousse 4 la baisse les taux de croissance de
la consommation, de 'investissement et de la produc-
tion?. La consommation et I'épargne agrégées sont
également touchées par le fait que les travailleurs et les
retraités ont différents comportements de consomma-
tion et d’épargne. La perspective de vivre plus longtemps
peut également inciter 4 accumuler une épargne de
précaution. Une offre de main-d’ceuvre en diminution
peut contribuer a des ratios capital/travail plus élevés, ce

Les auteurs de cet encadré sont Daniel Baksa et Zsuzsa Munkacsi.

!Les données stylisées sur la démographie, le marché du travail, le
PIB et ses composantes et le secteur budgétaire sont censées représen-
ter les caractéristiques a long terme de I'économie artificielle.

2Limpact précis dépend du ou des facteurs dominants (fécondité
plus faible, espérance de vie plus longue, migration, autres facteurs,
ou une combinaison), comme signalé dans Baksa, Munkacsi et

Nerlich (2020).
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qui réduit les besoins d’investissement additionnel et,

partant, pousse les taux d’intérét 4 la baisse. Le vieillis-

sement présente par ailleurs plusieurs défis budgétaires :
les dépenses de pensions (et de santé) peuvent grimper
lorsque le nombre de retraités augmente, tandis qu'une
population active en repli peut signifier une réduction
de la consommation et des recettes fiscales du travail.

Autrement dit, le vieillissement peut provoquer une

hausse du ratio dette publique/PIB.

Lanalyse porte sur trois instruments de réforme des
régimes de retraite. S’agissant des effets directs, l'aug-
mentation des cotisations de sécurité sociale agit sur le
revenu disponible des jeunes travailleurs, une réduc-
tion du taux de remplacement des pensions suppose
une baisse des prestations pour les retraités, et un rele-
vement de ['4ge légal de la retraite signifie une réduc-
tion du nombre de retraités par rapport au nombre de
travailleurs. Les réformes empruntant ces instruments
peuvent également avoir des effets indirects par le biais
de réactions comportementales. Lanalyse aborde I'im-
pact de chaque réforme séparément et 'impact combiné
lorsqu’elles font partie d’'un train de mesures intégré. Elle
considére le cas de figure d’'une mise en ceuvre immé-
diate et celui d’'un report de dix ans. Chaque scénario de
réforme est calibré de sorte que I'augmentation du ratio
dette publique/PIB induit par le vieillissement soit inver-
sée au bout de 75 ans (tableau 2.2.1).

11 ressort des simulations basées sur le modéle que le
vieillissement péserait sur la consommation par habitant,
tant chez les jeunes que chez les séniors (la baisse étant
plus marquée chez ces derniers), si aucune réforme n’était
mise en ceuvre (barres rouges du graphique 2.2.1), car il
faudrait assurer le service d’une dette publique grandis-
sante. Il apparait toutefois par ailleurs que les pertes de
consommation peuvent étre atténuées et réparties plus
équitablement entre générations si une réforme faisant
appel a plusieurs instruments était engagée et qulelle

était plus tot que plus tard :

e Si la réforme sappuie sur un seul instrument, des
mesures énergiques sont nécessaires. Par exemple, si
elle se limite & changer I'age de la retraite, il faudrait
laccroitre de six ans, & supposer que le relévement soit
opéré immédiatement (tableau 2.2.1). En revanche,
dans un scénario de réformes multiples, 'augmenta-
tion de '4ge de la retraite pourrait étre plus modérée,
et ramenée 4 deux ans.

® Les pertes de consommation imputables aux réformes
axées sur un seul instrument sont nettement plus
lourdes que celles résultant du déploiement de
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Encadré 2.2 (fin)

Graphique 2.2.1. Variation moyenne
de la consommation, 2025-65
(Ecart par rapport & 2025, points de pourcentage)
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Source : calculs des services du FMI.

Note : Les barres décrivent les pertes ou gains moyens de
consommation sur une période de 40 ans a partir d'une
réforme engagée immédiatement. Les carrés indiquent les
pertes ou gains de consommation si la réforme est reportée de
dixans. Les barres rouges montrent 'impact du vieillissement
uniquement, et les autres barres montrent I'impact du
vieillissement et des réformes respectives.

plusieurs actions, en tout cas pour au moins 'une
des générations (graphique 2.2.1). En combinant les
trois mesures, la charge est répartie entre les jeunes et
les séniors, ce qui peut contribuer a la faisabilité et &

Pacceptabilité des réformes (voir également Perspectives

de [économie mondiale, octobre 2024, chapitre 3,

et Moniteur des finances publiques, avril 2025,

chapitre 2).

o Les mesures budgétaires requises sont plus profondes
et les pertes de consommation agrégée plus lourdes
lorsque les réformes sont reportées de dix ans, par
rapport 4 un scénario ou elles sont engagées immé-
diatement. Par exemple, pour maitriser la montée
de I'endettement public provoquée par le vieillisse-
ment, il faudrait accroitre I'age de la retraite de six ans
si le changement s'opérait immédiatement, mais de
huit ans sil était reporté de dix ans. Par ailleurs, en
regle générale, les pertes de consommation imputables
a un report des réformes touchent de maniére dispro-
portionnée les jeunes, par rapport aux générations
plus agées.

En résumé, les gouvernements doivent agir plus tot
que plus tard, en déployant une panoplie d’instruments
pour assurer une répartition équitable des charges entre
générations et, partant, accroitre la faisabilité et I'accepta-
bilité de la réforme des retraites. Méme si les simulations
sont calibrées pour un pays avancé type, dont la popu-
lation a déja vieilli considérablement, les enseignements
sont d’autant plus pertinents pour les pays émergents et
les pays a faible revenu. Leurs ratios de dépendance sont
aujourd’hui inférieurs a ceux des pays avancés ; cepen-
dant, ils connaitront un rythme de vieillissement plus
rapide, ce qui signifie qu’ils disposeront de moins de
temps pour riposter.

Tableau 2.2.1. Ampleur des réformes requises pour stabiliser
'augmentation de la dette publique imputable au vieillissement

Age de la retraite (années)

Taux de remplacement (%)

Taux de cotisation (%)

Immédiat  Reporté Immédiat  Reporté Immédiat  Reporté
Un seul instrument +6 +8 -25 -35 +18 +34
Plusieurs instruments +2 +2,7 -8,3 -11,7 +6 +11,3

Source : calculs des services du FMI.

Note : Les scénarios de réforme sont calibrés de maniére a inverser I'augmentation du ratio dette publique/PIB sur 75 ans. On
suppose que les réformes sont exécutées immédiatement ou reportées de dix ans
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Encadré 2.3. L'impact de I'lA sur les travailleurs plus agés

Lintelligence artificielle (IA) est en train de redéfinir les
rouages des marchés du travail, en transformant la maniere
dont les individus travaillent, communiquent et gérent
les problémes complexes. Si les récents progres technolo-
gique de I'TA offrent un énorme potentiel pour doper la
productivité en aidant les travailleurs et en leur permet-
tant de se centrer davantage sur les tiches complexes et
a forte valeur ajoutée, ils posent également des risques
en rendant certaines aptitudes obsolétes et, partant, en
augmentant le risque de chomage. Les travailleurs plus
4gés (a partir de 55 ans) sont particuli¢rement vulnérables,
car les données historiques montrent qu'ils ont moins de
chances de sadapter aux nouvelles technologies et d’évo-
luer vers de nouvelles activités (Autor et Dorn, 2009).
Faute d’interventions adéquates des pouvoirs publics, si
ces risques se matérialisent, ils peuvent entrainer une baisse
de la participation au marché du travail, une diminution
du nombre d’heures ouvrées, une transition vers des roles
moins appropriés, un retrait prématuré de la population
active, ou bien encore une combinaison de ces résultats,
ce qui aura pour effet d’accroitre les tensions du marché
du travail dans des économies vieillissantes. En revanche,
si les travailleurs plus agés se concentrent dans des activi-
tés censées se développer et gagner en productivité grace
al'IA, ils pourraient trés bien étre & méme de profiter des
progres de I'TA, pour autant qu'ils soient en mesure d’utili-
ser les nouvelles technologies.

Pour mesurer I'impact initial de I'TA sur les marchés
du travail dans un contexte de vieillissement démogra-
phique, le présent encadré examine I'exposition a I'TA
et son potentiel de complémentarité avec les travail-
leurs plus agés. Les professions peuvent étre regroupées
dans trois catégories : celles qui présentent un risque
élevé de substitution (exposition élevée et faible complé-
mentarité, ou HELC selon le sigle en anglais), celles qui
connaitront vraisemblablement des gains de producti-
vité et de salaire (exposition élevée et complémentarité
élevée, ou HEHC selon le sigle en anglais), et celles qui
sont moins touchées par 'adoption de I'TA (faible expo-
sition)!. Indépendamment des transformations démo-

Les auteurs de cet encadré sont Andresa H. Lagerborg,
Carlo Pizzinelli et Marina M. Tavares.

Cexposition s'apprécie par la mesure dans laquelle I'TA peut
reproduire les aptitudes essentielles & une profession donnée (Felten,
Raj et Seamans, 2021), tandis que le degré de complémenta-
rité mesure la probabilité que I'TA compléte les travailleurs dans
certaines activités (Pizzinelli ez /., 2023). La mesure de la complé-
mentarité inclut des facteurs professionnels plus vastes qui influent
sur la probabilité de bénéficier de I'adoption de I'IA ; voir Pizzinelli

et al. (2023) pour plus de détails.
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graphiques, les tendances & I'ceuvre sur les marchés du
travail montrent que les professions vulnérables & I'auto-
matisation perdent déja du terrain par rapport 4 celles ott
I'TA enrichit certaines fonctions. Par exemple, aux Ertats-
Unis, les vacances dans les professions de type HELC se
sont accrues A un rythme plus lent la oti 'adoption de
I'TA est plus grande, tandis que les vacances de postes

de type HEHC y sont restées stables, ou s’y sont méme
accrues (Pizzinelli ez al., 2023).

Limpact probable de I'IA sur les travailleurs plus agés,
comme pour les cohortes plus jeunes, dépendra large-
ment de leur niveau d’éducation (graphique 2.3.1). Les
travailleurs ayant seulement achevé leur scolarité secon-
daire exercent principalement des professions peu expo-
sées 4 I'TA, et donc I'adoption de cette derniére aura
vraisemblablement des effets moins perturbateurs. En
revanche, les travailleurs ayant une formation universi-
taire y sont plus exposés, plus de 80 % d’entre eux exer-
cant une profession a forte intensité d’IA. Cependant, la
plupart d’entre eux se concentrent dans les activités de
type HEHC pouvant bénéficier de gains de producti-
vité et de salaire?. Autrement dit, pour un niveau donné
d’éducation, les travailleurs plus gés peuvent profiter
de I'adoption de I'TA plus que les cohortes plus jeunes,
car ils se concentrent davantage dans les filieres de type
HEHC.

Il est intéressant de constater que plusieurs des carac-
wristiques des professions fortement exposées a I'TA
sont alignées sur les préférences des travailleurs plus
4gés. Durant les trois derni¢res décennies, les emplois
propices aux personnes agées ont connu un essor géné-
ral. Ces emplois se caractérisent par une activité physique
moins éprouvante, un niveau plus faible de risque profes-
sionnel et des rythmes de travail modérés (Acemoglu,
Miihlbach et Scott, 2022). Ces caractéristiques attirent
les travailleurs plus 4gés et s'alignent sur les gains positifs
de capacité cognitive liés au bien-vieillir exposés dans ce
chapitre?. En effet, il ressort des données pour les Erats-
Unis que les emplois exposés 4 I'TA sont compatibles avec
le télétravail et exigent un moindre effort physique que
les emplois faiblement exposés (graphique 2.3.2), d’ott

2Ceci s'appuie sur des données pour le Brésil (enquéte-échantil-
lon nationale auprés des ménages) et les Etats-Unis (Enquéte sur
la population actuelle). Environ 65 % des travailleurs au Brésil et
45 % aux Erats-Unis exercent des professions de type HEHC.

3Acemoglu, Miihlbach et Scott (2022) constatent que cet essor
des emplois propices aux personnes plus dgées tendait a profiter aux
femmes, aux diplomés universitaires et aux travailleurs plus 4gés
(notamment les femmes et les diplomés universitaires, ou les deux),
tandis que les diplémés hommes en ont profité le moins.
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Encadré 2.3 (suite)

Graphique 2.3.1. Catégories d’emplois:
exposition a I'lA et complémentarité

(En pourcentage)
s HEHC s HELC LE
100~ 1. Etats-Unis i
80 -_ -
- )
40 -_ -
20 —

21334 35354 55a64|21a34 35a54 55a64
ans ans ans
Université ou plus

ans ans ans
Scolarité secondaire ou moins

2. Brésil
100 -

80-—
-
w0-
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21334 35a54 55364 [21a34 35a54 55364
ans ans ans ans ans ans
Scolarité secondaire ou moins Université ou plus

Sources : microdonnées de I'enquéte-échantillon nationale
aupres des ménages du Brésil (Pesquisa Nacional por Amostra
de Domicilios) ; Enquéte sur la population actuelle des
Etats-Unis (United States Current Population Survey) ; calculs
des services du FMI.

Note : HEHC = exposition élevée et complémentarité élevée ;
HELC = exposition élevée et faible complémentarité ;

IA = intelligence artificielle ; LE = faible exposition.

Pintérét qu'ils éveillent chez les travailleurs plus agés,
d’autant que ces emplois exposés a I'TA sont par ailleurs
généralement mieux rémunérés. Cela dit, ils exigent en
outre des niveaux plus élevés de responsabilité, comme
ceux liés A des prises de décision importantes, qui
peuvent accroitre le stress et étre moins désirables aux
yeux des travailleurs plus agés. Malgré ces difficultés, ces

Graphique 2.3.2. Exposition a I'lA et

adaptation a I'dge, Etats-Unis, 55 ans et plus
(Part des professions, en pourcentage)

807 HEHC s HELC I3 -

Activités Télétravail ~ Activités physiquement
pénibles éprouvantes

Sources : microdonnées de I'Enquéte sur la population actuelle
des Ftats-Unis (United States Current Population Survey) ;
calculs des services du FMI.

Note : Le graphique montre la part des travailleurs qui
signalent que leur emploi présente ces caractéristiques, par
groupe de professions. Les données sur le télétravail reposent
sur des enquétes de 2023 et 2024 ; les autres variables
correspondent a la période 2010-19. HEHC = exposition élevée
et complémentarité élevée ; HELC = exposition élevée et faible
complémentarité ; IA = intelligence artificielle ; LE = faible
exposition.

travailleurs sont déja plus représentés dans les professions
qui devraient bénéficier de I'TA par opposition  celles
qui sont menacées. Ces conclusions laissent penser que
Pamélioration des conditions de travail — notamment
par la gestion du stress, les options de télétravail et les
formules flexibles — pourrait aider & retenir les travail-
leurs plus agés a des roles enrichis par I'TA.

Des politiques ciblées demeurent nécessaires pour les
travailleurs plus 4gés exercant des professions de type
HELC. A différents niveaux d’éducation, 20—30 % de
ces travailleurs occupent des postes de type HELC vulné-
rables aux perturbations issues de I'TA. Ce groupe est
particuli¢rement menacé, car les données historiques
montrent que les séniors sont moins enclins & changer
de travail ou de profession (graphique 2.3.3). A mesure
que la demande de main-d’ceuvre pour les emplois de

]

type HELC diminuera, leur capacité a s'orienter vers
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Encadré 2.3 (fin)

les filieres porteuses pourrait étre limitée, notamment
durant les derniéres étapes de leur carri¢re. Cela souligne
quil est nécessaire d’adopter des politiques ciblées pour
faciliter les transitions professionnelles. Des programmes
actifs & lappui du marché du travail peuvent aider les
travailleurs plus 4gés & sadapter aux nouvelles techno-
logies, et 'accompagnement de la transition profession-
nelle peut atténuer les risques de retraite anticipée suite a
des suppressions d’emploi.

Fonds monétaire international | Avril 2025

Graphique 2.3.3. Probabilité de transition

vers d'autres professions, par age
(En pourcentage)

10 - 1. Etats-Unis -
. — Université ou plus
8 — Scolarité secondaire ou moins _

OI 1 1 1 1 1 1 1 1 1 J
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40 - 2. Brésil -
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Sources : microdonnées de I'enquéte-échantillon nationale
aupres des ménages du Brésil (Pesquisa Nacional por Amostra
de Domicilios) ; Enquéte sur la population actuelle des
Etats-Unis (United States Current Population Survey); calculs
des services du FMI.

Note : Le graphique décrit les transitions entre professions
mesurées a partir de la classification a quatre chiffres du
Bureau du recensement des Etats-Unis (US Census Bureau) de
2010 a une fréquence mensuelle pour les Etats-Unis, et de la
classification a quatre chiffres de la Classification
internationale type des professions (CITP) de 2008 a une
fréquence trimestrielle pour le Brésil.
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CHAPITRE

PARCOURS ET CARREFOURS : RETOMBfES DES POLITIQUES
D'IMMIGRATION ET D'ACCUEIL DES REFUGIES

Les pays émergents et pays en développement reoivent de
plus en plus dimmigrés et sont devenus la principale terre
daccueil des réfugiés. Le présent chapitre se penche sur les
importantes répercussions que les politiques de gestion des
mouvements légaux de migrants et de réfugiés mises en cenvre
par un pays donné pewvent avoir sur d autres pays de desti-
nation ou de transit, ainsi que sur les pays d'origine. Lorsque
dautres pays durcissent leurs politiques en la matiére, les
entrées de migrants et de réfugiés dans un pays donné pewvent
augmenter de 10 % sur cing ans. En outre, dans le pays
moyen destinataire de ces entrées supplémentaires, la produc-
tion peut augmenter de 0,2 % au cours de la méme période.
Leffer d'ensemble sur la production est souvent modeste, dans
la mesure ot ces arrivées peuvent peser sur les ressources locales,
et que les compétences professionnelles des réfugiés sont généra-
lement moins adaptées aux besoins du marché du travail des
pays daccueil. Cependant, les effets sur la production peuvent
étre plus importants dans le cas o1l les compétences des immi-
grés et des réfugiés viennent compléter celles des populations
locales. Il convient donc que les pouvoirs publics sattachent i
améliorer lintégration des immigrés et des réfugiés, et & assurer
une meilleure adéquation de leurs compétences avec les besoins
du marché du travail. Dans les pays émergents et les pays en
développement, une meilleure intégration des réfugiés pour-
rait savérer particuliérement profitable. De plus, il importe
de prendre des mesures de nature a véduire les pressions sur les
services et les infrastructures des pays d'accueil, en accordant la
priorité i des investissements publics productifs et en favorisant
Lessor du secteur privé. La coopération internationale peut
permettre, & court terme, de mieux répartir entre les différents
pays daccueil les codits associés & des arrivées massives et inat-
tendues de migrants, et daméliorer la situation & long terme.

Introduction

Les flux légaux de migrants et de réfugiés ont acquis
une place prépondérante dans le débat public. Ces
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mondiale, ont augmenté de maniére constante entre la
fin des années 90 et la crise financiére mondiale, & peu
prés au méme rythme que les biens et les capitaux, dont
la circulation croissante représente une autre tendance
caractéristique de la mondialisation (graphique 3.1).

En 2024, le nombre d’'immigrés et de réfugiés légaux
au niveau mondial s’élevait & 304 millions — 3,7 % de la
population mondiale —, soit deux fois plus qu'en 1995 ;
les réfugiés et les demandeurs d’asile représentent envi-
ron un sixiéme de ce total. Par ailleurs, environ 40 % des
immigrés et 75 % des réfugiés vivent actuellement dans
des pays émergents et des pays en développement.

Ces tendances résultent de facteurs d’attraction vers
les pays d’accueil et d’incitation au départ des pays dori-
gine — qu'il s'agisse de chocs géopolitiques ou de catas-
trophes naturelles, qui se produisent de plus en plus
souvent — et sont influencées par la configuration des
politiques relatives & 'immigration et aux réfugiés. En
particulier, les politiques en vigueur dans les pays de desti-
nation ont sans doute joué un role important en modifiant
les frictions — et donc les colts et les avantages — asso-
ciées aux décisions individuelles de migration.

De méme que les politiques en vigueur influent sur
P'ampleur et la composition des flux légaux observés,
ces derniéres sont également fonction du niveau d’ac-
ceptation des émigrés et des réfugiés par les populations
d’accueil, qui s'est déwérioré dans plusieurs des prin-
cipaux pays de destination (graphique 3.2, plage 1).

Le traitement médiatique accru des questions migra-
toires a également influencé le discours politique en la
matiére (graphique 3.2, plage 2). Les résultats d’enquétes
donnent a penser qu'il est peu probable que la pression
migratoire diminue, tant les personnes interrogées sont
déterminées a émigrer, et ce, bien que tous les candidats
au départ ne soient pas en mesure d’atteindre la destina-
tion de leur choix (graphique 3.2, plage 3). Les migrants
en provenance de pays émergents et de pays en dévelop-
pement aspirent souvent a s'installer dans des pays plus
avancés, au sein ou a extérieur de leur région, mais il
est plus probable qu'ils se retrouvent dans d’autres pays
voisins ol les niveaux de revenu sont les mémes.

A la différence des analyses antérieures, qui portaient
sur les effets des mouvements de population sur les pays
d’origine et de destination, le présent chapitre se penche
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Graphique 3.1. Tendances mondiales
(En pourcentage du PIB, 2070 = 100, sauf indication contraire)
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Sources : Banque mondiale, Indicateurs du développement dans le monde ;
Département des affaires économiques et sociales des Nations Unies ; Eurostat ;
Organisation de coopération et de développement économiques ; calculs des services
du FML.

Note : Les investissements directs étrangers sont lissés au moyen d'une moyenne
mobile sur trois ans. La zone grisée correspond a la période qui a suivi la crise financiére
mondiale et qui coincide avec le moment oli la mondialisation a commencé a ralentir.
APD = aide publique au développement ; IDE = investissement direct étranger.

sur les répercussions que les modifications des politiques

relatives aux immigrés et aux réfugiés dans les pays d’ac-

cueil peuvent avoir dans d’autres pays. A I'heure ot la
lassitude qu’inspire la mondialisation fait se multiplier
les obstacles 4 la circulation des biens et des personnes
et alors que les perspectives de croissance se sont assom-
bries au niveau mondial, il importe que les décideurs
comprennent les effets des modifications de leurs poli-
tiques relatives aux immigrés et aux réfugiés. Plus préci-
sément, voici les questions auxquelles ce chapitre se
propose de répondre :

o Les changements de politiques relatives aux immi-
grés et aux réfugiés ont-ils pour effet de réorienter les
mouvements migratoires légaux vers d’autres pays ou
de modifier leur composition ?

¢ Quelles sont 'ampleur et l'importance des répercus-
sions que les changements de politiques relatives aux
immigrés et aux réfugiés ont eues sur la production ?

e La coopération internationale pourrait-elle améliorer
les résultats économiques en assurant une répartition
plus équitable des mouvements migratoires entre les
différents pays de destination ?

Le présent chapitre est exclusivement consacré aux
passages de frontiéres « réguliers » par les migrants
et les réfugiés, Cest-a-dire  I'immigration « légale ».
Limmigration irréguliere ou illégale n'est donc pas
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Graphique 3.2. Perceptions et préférences
en matiere d'immigration
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Sources : Abel et Cohen, 2019 ; Département des affaires économiques et sociales des
Nations Unies ; Factiva ; Gallup ; calculs des services du FMI.

Note : Dans la plage 1, on a calculé, pour chacun des principaux pays de destination,
I'indice d'acceptation de I'immigration, qui prend des valeurs de 0 a 9, a partir des
réponses portant sur le cas de personnes au chdmage ou sous-employées (graphique 3.3,
plage 1). Les codes pays utilisés dans le graphique sont ceux de I'Organisation
internationale de normalisation (ISO). La moyenne pondérée se calcule a partir de
données sur le stock d'immigrés en 2024. L'année de référence pour le Canada et les
Etats-Unis est 2017. Les pays émergents et pays en développement sont représentés en
rouge, les pays avancés, en bleu. La plage 2 indique le nombre d'occurrences dans les
médias des termes « immigration » et « réfugiés » dans neuf langues (allemand, anglais,
espagnol, finnois, francais, italien, japonais, portugais et suédois). Les principaux
épisodes d'arrivées d'immigrés et de réfugiés sont représentés par des lignes verticales.
Dans la plage 3, les destinations d'intention (barres) sont obtenues a partir des réponses
moyennes a une enquéte menée entre 2015 et 2019. S'agissant des destinations
effectivement atteintes (carrés noirs), les données se rapportent aux mouvements
migratoires observés entre 2015 et 2020. L'échantillon porte sur 144 pays. Le graphique
faitune distinction entre les mouvements migratoires selon qu'ils s'effectuent au sein ou
a l'extérieur d'une méme région géographique. PA = pays avancés ; PEPD = pays
émergents et pays en développement.
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analysée ici, dans la mesure ol les données en la matiére
sont trés restreintes'. Les termes migrant ou immigré
désignent les personnes ayant volontairement quitté leur
pays d’origine pour diverses raisons, par exemple pour
améliorer leur situation économique, 2 la différence du
terme 7¢fugié, qui renvoie aux personnes contraintes

de fuir leur pays d’origine et qui ne peuvent ou ne
souhaitent pas y retourner, et bénéficient de protections
au titre du droit international.

Lampleur des arrivées de migrants et de réfugiés, ainsi
que leur intégration, peut affecter les résultats écono-
miques des pays de destination a court et 4 long terme en
influant sur l'offre de main-d’ceuvre et la demande globale,
ainsi que sur les phénomeénes d’engorgement et d’agglomé-
ration (voir les définitions clés contenues dans 'annexe 3.1
en ligne, ol figurent également des précisions supplémen-
taires et ol sont décrits les effets sur le marché du travail)2.
Il en résulte que ces arrivées peuvent avoir des effets posi-
tifs sur la production et la productivité du travail, méme
si des entrées massives peuvent faire augmenter les colits
court terme par I'encombrement des infrastructures locales
et la baisse des ratios capital/travail. Par ailleurs, ces effets
sont susceptibles de varier selon les voies d’arrivée : les
barri¢res a I'intégration et I'inadéquation des compétences
ont tendance 4 étre plus prononcées dans le cas des réfugiés
que dans celui des immigrés.

Le présent chapitre tient pour acquis les facteurs d’at-
traction vers les pays d’accueil et d’incitation au départ
des pays d’origine. Dans un premier temps, I'analyse
concerne les principales tendances mondiales et régio-
nales s'agissant de la direction et de la composition des
« stocks et flux » d’'immigrés et de réfugiés légaux, et de
Iévolution des politiques qui sy rapportent. S’ensuivent
un apercu général des possibles retombées des change-
ments 4 'ceuvre dans les politiques relatives 2 'immigra-
tion et aux réfugiés, puis 'exposé des données empiriques
qui permettent de décrire ces retombées, aussi bien pour
les mouvements légaux d’'immigrés et de réfugiés que
pour les chiffres de la production. A partir de ces données
empiriques, la derniére section du présent chapitre s'ap-
puie sur une analyse par modélisation pour quantifier

'Cimmigration irréguli¢re n'est pas définie en droit international,
mais correspond peu ou prou aux mouvements de populations qui sef-
fectuent en violation des lois, réglementations ou accords internatio-
naux qui régissent la circulation des personnes entre les pays de départ,
de transit et de destination. Dans la mesure méme ot ces mouvements
seffectuent en dehors des voies légales, leur analyse est empéchée par les
sérieuses limites que présentent les données en la matiere, ainsi que par
Iexistence d’un biais de sélection.

2Toutes les annexes en ligne sont disponibles 4 I'adresse www.imf.

org/fr/Publications/ WEO.

les effets des changements qui interviennent dans les

politiques relatives a 'immigration et aux réfugiés sur le

bien-étre a long terme et sur la croissance, en prenant en
compte différentes compétences et voies de migration.

En outre, la fin du chapitre montre comment la coor-

dination des politiques 4 I'échelon international peut

donner de meilleurs résultats que des mesures unilatérales
prises en réponse a des chocs occasionnant des déplace-
ments forcés de populations.

Les principales conclusions du présent chapitre sont

les suivantes :

¢ Les mouvements légaux d’'immigrés et de réfugiés sont
en augmentation, en particulier entre les pays émer-
gents ou en développement (surtout s'agissant des
réfugiés), et les capacités d’intégration souvent limitées
des pays d’accueil sont mises 4 rude épreuve.

o Laugmentation des flux, l'intensification du débat
public et la montée des tensions dans les principaux
pays avancés de destination se sont accompagnées au
fil du temps d’un durcissement des politiques relatives
a limmigration et aux réfugiés, ce qui est susceptible
d’aggraver les difficultés des pays de destination émer-
gents ou en développement.

¢ Les données mondiales montrent que les retombées
des évolutions des politiques relatives & I'immigration
et aux réfugiés se manifestent par différents canaux.
Ces répercussions peuvent s'avérer considérables pour
ce qui est des mouvements de personnes, mais relative-
ment modestes s'agissant du niveau de production du
pays moyen.

o Un durcissement de la politique d’accueil réduisant
les entrées de 20 % dans un ensemble de pays peut
se traduire par une réorientation considérable des
flux migratoires, en faisant augmenter les arrivées
dans d’autres pays de 10 % de maniére cumulée sur
cing ans. De plus, les changements de politiques
peuvent modifier la composition des flux & destina-
tion d’un pays donné : ainsi, 'adoption d’une poli-
tique plus restrictive ayant pour effet de réduire de
20 % sur cinq ans les entrées d’'immigrés peut étre
partiellement compensée par une augmentation de
30 % sur la méme période des arrivées de réfugiés,
généralement moins nombreuses.

o Une réorientation des flux vers un pays de destination
finale équivalant & une augmentation moyenne de
0,2 point de pourcentage de la part d’'immigrés dans
la population de ce pays est associée & une augmen-
tation de 0,2 % de la production apres cinq ans.

o En revanche, si d’autres pays ne durcissent que
leur politique relative aux réfugiés, la réorientation
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des flux qui en résulte n’engendre pas de gains de
production significatifs dans le pays de destination
finale. Cependant, le renforcement des politiques
d’intégration des réfugiés peut donner de meilleurs
résultats, notamment parmi les pays émergents et
les pays en développement.
¢ Des simulations fondées sur des modéles permettent de
comprendre comment des politiques visant a réorienter
les mouvements légaux de migrants et de réfugiés vers
d’autres pays de destination ou vers d’autres voies légales
peuvent avoir des conséquences économiques entre

les pays d’accueil et au sein de leurs frontiéres, selon le

degré d’intégration des nouveaux arrivants dans leurs

marchés du travail et ’adéquation de leurs compétences
avec les besoins de I'économie locale.

o Une réduction des arrivées légales d’'immigrés sous
Peffet de politiques ciblant certains pays d’origine est
partiellement compensée par une augmentation du
nombre de réfugiés — en particulier de réfugiés peu
qualifiés — en provenance de ces pays. En paralléle,
les migrants sont réorientés vers les pays limitrophes.

o Limpact économique cumulé i court et & moyen
terme se traduit par une baisse modeste du PIB
dans les pays de destination et par une légére hausse
de production dans d’autres pays en raison d’'un
surcroit d’offre de main-d’ceuvre.

o Dans les pays vers lesquels les mouvements de
migrants et de réfugiés ont été réorientés, le surcroit
de concurrence qui en résulte est susceptible de
réduire les salaires de certains travailleurs, en particu-
lier & court terme, tandis que les revenus des popula-
tions d’accueil dont les activités sont complémentaires

des compétences des nouveaux arrivants augmentent.

Les résultats de notre analyse sont clairs. Les évolu-
tions des politiques relatives & I'immigration et aux réfu-
giés dans les pays de destination peuvent se traduire par
une mutation des flux légaux de migrants et de réfugiés
au sein de 'économie mondiale. Certes, de telles évolu-
tions ne sauraient se substituer & des mesures visant 2
traiter durablement les facteurs d’attraction vers les pays
d’accueil et d’incitation au départ des pays d’origine,
en particulier s'agissant des déplacements forcés, mais
elles peuvent faciliter la gestion des flux au bénéfice des
pays de destination. En améliorant le volet intégration
des politiques nationales relatives & I'immigration et aux
réfugiés, tout en investissant dans les infrastructures et
en mettant en place des politiques actives du marché du
travail, il est possible de réduire les colts associés 2 un
engorgement a court terme. Par ailleurs, la coopération
internationale peut permettre de mieux répartir ces colits.
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Tendances et politiques en matiére

d'immigration et d'accueil des réfugiés

Les pays avancés continuent d’accueillir certains des
groupes d'immigrés les plus nombreux, issus majoritaire-
ment de pays émergents et de pays en développement?.
Les mouvements migratoires 4 destination des pays avan-
cés représentaient U'essentiel des flux mondiaux a la fin
des années 90 et au début de la décennie 2000. Depuis,
les mouvements de migrants et de réfugiés entre pays
émergents ou en développement ont augmenté jusqu'a
représenter désormais pres de la moitié du total des flux
nets, et trois des cinq plus fortes augmentations des
« stocks » de migrants et de réfugiés observées au cours
de la période 2010-24 sont intervenues dans de grands
pays émergents (graphique 3.3). Entre 2020 et 2024, la
majorité des flux bruts se sont effectués entre pays d’'une
méme région et d’'un méme groupe de revenus, ce qui
montre que les migrants et les réfugiés ne se déplacent
souvent que sur de petites distances (graphique 3.4).

Les évolutions récentes marquent également une nette
augmentation des mouvements de réfugiés déplacés de
force ou contraints de quitter leurs foyers par I'instabi-
lieé politique, les conflits, la violence, les persécutions,
les atteintes aux droits humains ou les catastrophes natu-
relles. Environ deux tiers des réfugiés sont accueillis par
des pays voisins, et quatre des cinq premiers pays d’ac-
cueil sont des pays émergents ou en développement
(encadré 3.1)%. La maniére dont les réfugiés sont répartis
a I'échelle mondiale peut représenter une charge dispro-
portionnée pour les pays émergents et les pays en déve-
loppement, qui sont souvent plus démunis que les pays
avancés pour intégrer le grand nombre de nouveaux
arrivants.

Les retombées économiques varient selon les carac-
téristiques des entrées d’'immigrés et de réfugiés. De
maniére générale, 'immigration sest avérée bénéfique
pour les pays avancés.

o Les immigrés sont généralement plus mobiles géogra-
phiquement et professionnellement que les populations
des pays d’accueil, ce qui leur permet de mieux sadapter
aux variations des conditions sur le marché du travail,

que celles-ci soient liées & des facteurs cycliques ou a des

3Parmi les facteurs d’attraction 4 I'ceuvre, notons I'amélioration du
niveau de vie (revenus, santé, éducation, institutions, sécurité), la proxi-
mité linguistique et culturelle ou encore les liens familiaux.

“Linstabilité politique, les conflits et les catastrophes naturelles peuvent
inciter les personnes & quitter leurs foyers et représentent des facteurs
essentiels permettant d’expliquer 'augmentation des flux de migrants
et de réfugiés observés entre pays émergents ou en développement. La
dégradation des conditions socioéconomiques et le manque de débouchés
dans les pays d’origine sont d’autres exemples d’incitations au départ.
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Graphique 3.3. Variations des flux

et des stocks d'immigrés et de réfugiés
(En millions, sauf indication contraire)
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Sources : Département des affaires économiques et sociales des Nations Unies ;
Haut-Commissariat des Nations Unies pour les réfugiés ; calculs des services du FMI.
Note : La plage 1 représente les 20 premiers pays de destination ayant enregistré les
plus grandes variations de leurs stocks d'immigrés et de réfugiés entre 2010 et 2024.
Les pays émergents et pays en développement apparaissent en rouge (variation du
stock d'immigrés) et en rose (variation du stock de réfugiés), et les pays avancés
apparaissent en bleu et bleu clair. Les losanges représentent les variations des stocks
d'immigrés et de réfugiés entre 2010 et 2024 en proportion des populations de 2010.
Dans la plage 2, les flux nets correspondent aux différences de stocks. Les valeurs
négatives indiquent une migration de retour. Les codes pays utilisés ici sont ceux de
I'Organisation internationale de normalisation (ISO). PA = pays avancés ; PEPD = pays
émergents et pays en développement.

'Ce résultat est obtenu a partir des informations communiquées par seulement quatre
pays d'origine en 2024 : 'Afghanistan, I'lraq, la République islamique d'Iran et la Syrie.

changements structurels (comme les mutations démo-
graphiques et sectorielles)°.

o Les immigrés et les réfugiés, sensiblement plus
jeunes que les populations d’accueil (chapitre 4 de
Pédition d’avril 2020 des Perspectives de ['économie
mondiale [PEM] ; encadré 3.2), peuvent générer des

31l est prouvé que les immigrés s'adaptent mieux aux pénuries de
main-d’ceuvre que les populations d’accueil, ce qui tient en partie au
fait qu'ils ont déja eu & supporter les colits qui pésent sur une main-
d’ceuvre mobile. Pour plus de détails, consulter I'annexe 3.2 en ligne.

Graphique 3.4. Flux migratoires bruts,
par paire de groupes de pays, 2020-24
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Sources : Département des affaires économiques et sociales des Nations Unies ;
calculs des services du FMI.

Note : AfSS = Afrique subsaharienne ; ALC = Amérique latine et Caraibes ;

CAN = Canada ; MOAC = Moyen-Orient et Asie centrale ; PA = pays avancés ;
PEPD = pays émergents et pays en développement ; US = Etats-Unis. Le calcul des
flux migratoires suit la méthode d'Abel et Cohen (2019).

gains économiques supérieurs aux colits qu'ils repré-
sentent pour les finances publiques, voire atténuer les
pressions budggéraires, a condition d’étre bien inté-
grés dans la population active (Clemens, 2024 ; enca-
dré 3.3 ; voir également le chapitre 2 de I'édition
d’avril 2025 des PEM).

e En outre, il se peut que les immigrés et les réfugiés
contribuent a juguler les pressions inflationnistes (dues
aux salaires) en augmentant loffre de main-d’ceuvre,
comme cela sest vérifié dans de nombreux secteurs
de I'économie des pays avancés depuis la pandémie
(Cheremukhin ez al., 2024). Ces effets peuvent étre
plus marqués lorsque la main-d’ceuvre du pays d’accueil
dispose de niveaux de compétences similaires a ceux
des immigrés et des réfugiés. Cependant, les immigrés
peuvent également contribuer aux pressions inflation-
nistes en faisant augmenter la demande (Manacorda,
Manning et Wadsworth, 2012 ; chapitre 4 de I'édition
d’avril 2020 des PEM ; encadré 3.4).

¢ Dans I'ensemble, les politiques migratoires détermi-

neront de quelle maniére les postes de travail vacants
seront répartis entre les populations d’accueil et les

immigrés — ces derniers ayant tendance & occuper
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Graphique 3.5. Evolution du taux d’emploi
des immigrés et des réfugiés associée a de fortes

hausses des ratios de vacances de postes
(En points de pourcentage)

Politique stricte | Politique souple

‘ Politique stricte | Politique souple
Conditions de travail

Exigences de compétences

Sources : base de données Luxembourg Income Study ; Eurostat ; Haver Analytics ;
Immigration Policies in Comparison ; calculs des services du FMI.

Note : L'échantillon porte sur les secteurs de la deuxieme révision de la Nomenclature
statistique des activités économiques dans la Communauté européenne (NACE) aux
Etats-Unis, au Royaume-Uni et dans I'Union européenne entre 2010 et 2021. Le

75¢ centile de la distribution dans les différents pays en 2019 sert a définir les
secteurs d'activités présentant des ratios de vacances de postes élevés. Les segments
verticaux représentent des intervalles de confiance a 90 %. Les politiques strictes
(souples) correspondent au décile supérieur (inférieur) de la distribution lors de
I'année la plus récente pour laquelle on dispose de données. Pour plus de détails,
consulter I'annexe 3.2 en ligne.

des postes difficiles & pourvoir, dans des secteurs ot la
demande de main-d’ceuvre est élevée, et pour lesquels
il existe moins de barri¢res 4 entrée (graphique 3.5 ;
annexe 3.2 en ligne).

Pour leur part, les réfugiés peinent souvent a rejoindre
la population active ou a trouver des débouchés profes-
sionnels leur permettant de pleinement mettre a profit
leurs compétences. En particulier a long terme, leurs
contributions sont d’autant plus profitables qu’ils sont
bien intégrés sur le marché du travail. Les données empi-
riques indiquent que la complémentarité des compé-
tences des immigrés et des réfugiés avec celles des
populations des pays d’accueil et la force des politiques
d’intégration ont également de 'importance pour les
pays émergents et les pays en développement (Viseth,
2021). Cependant, méme lorsque les réfugiés partagent
la langue et la culture du pays d’accueil, ils ont tendance
A travailler dans I'économie informelle, en raison de
Pexistence de barrieres juridiques et structurelles (Alvarez
et al., 2022). Par ailleurs, ces éléments donnent a penser
que les réfugiés ne viennent pas remplacer de maniere
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significative la main-d’ceuvre des pays d’accueil, mais
laissent plutdt entrevoir de potentielles pertes de produc-
tivité associées A 'inadéquation des compétences avec les
besoins du marché du travail et 4 la mauvaise répartition
de la main-d’ceuvre.

Au cours des dernieres décennies, certaines poli-
tiques relatives & l'immigration et aux réfugiés ont pris
un tour de plus en plus restrictif dans le pays médian,
que ce soit en raison du nombre d’'immigrés et de réfu-
giés déja présents ou en réaction a des arrivées récentes,
ou encore faute d’intégration des nouveaux arrivants®.
Ainsi, certains pays ont durci leur réglementation exté-
rieure (graphique 3.6, plage 1 : les principales définitions
se trouvent dans 'annexe 3.1 en ligne). Ces restrictions
concernent principalement les immigrés, et comportent
des exigences de compétences et de minimum d’4ge.

En parallele, la tendance antérieure a 'assouplissement
de la réglementation intérieure — dont font partie les
mesures en faveur de 'intégration — sest essoufflée,
affichant davantage de variations d’un pays a l'autre
(graphique 3.6, plage 2). De plus, la rigueur dans I'ap-
plication des réglementations (contrdles) a augmenté,
quoique 'on observe 4 cet égard un tassement au fil du

temps (graphique 3.6, plage 3).

Un apercu des retombées des évolutions
des politiques d'immigration
et d'accueil des réfugiés

I existe quatre principaux canaux par 'intermédiaire
desquels les réformes des politiques relatives & I'immigra-
tion et aux réfugiés peuvent modifier les mouvements de
migrants et de réfugiés au sein d’un pays donné et entre
différents pays (graphique 3.7).
¢ Le durcissement des politiques dans les pays de desti-

nation ne réduit pas forcément 'ampleur de 'en-

semble des flux en provenance des pays de départ,
mais peut modifier leur composition, dans la mesure

ol des restrictions ciblées peuvent entrainer des muta-

tions au sein des mouvements de migrants et de réfu-

giés. On parle A ce sujet de substitution de catégorie.
¢ Un durcissement des politiques d’accueil dans un

ou plusieurs pays de destination est susceptible de

réorienter les migrants et les réfugiés vers d’autres pays,

6Les politiques relatives 2 'immigration et aux réfugiés désignent
lensemble des lois, réglementations et programmes auxquels les Etats
ont recours pour faciliter, réglementer et optimiser I'immigration. Bien
que les réfugiés bénéficient de protections en vertu du droit internatio-
nal, leur intégration dans les pays d’accueil est régie par des réglementa-
tions et contrdles nationaux.
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ou bien de les empécher de quitter le pays ot ils se
trouvent en transit. On patrle & propos de ce canal de
substitution de destination ou de réorientation.

o Il se peut que les restrictions ciblant certains pays
d’origine aient pour effet d’encourager les migrants et
les réfugiés issus d’autres pays 4 venir combler le vide
ainsi créé, ou de les rendre plus susceptibles de le faire.
On parle alors de substitution dorigine.

o Dans certains cas, la mise en ceuvre de politiques plus
strictes peut purement et simplement décourager
Pémigration : Cest ce que I'on appelle la suppression de
lorigine ou la dissuasion.

Estimer les retombées des évolutions
des politiques d'immigration
et d'accueil des réfugiés

La présente section s'appuie sur un modele gravitaire
structurel et des projections locales pour évaluer les effets
quont eus par le passé les modifications des politiques
relatives 4 I'immigration et aux réfugiés sur les flux migra-
toires et les résultats économiques qui leur sont associés.
Ce cadre d’analyse permet d’évaluer de maniére uniforme
au niveau mondial les variations des mouvements de
migrants et de réfugiés consécutifs & une modification des
politiques en la matiere, en tenant pour acquis les liens
bilatéraux entre les pays d’origine et les pays de destina-
tion, leur géographie ainsi que la taille de leur économie
respective (annexe 3.3 en ligne). Par la suite, des projec-
tions locales permettent d’estimer les effets sur la produc-
tion des pays de destination finale des chocs migratoires
induits par les changements de politique et dérivés du
modele gravitaire (Jorda, 2005).

Le cadre d’analyse gravitaire se fonde sur lhypo-
these selon laquelle les flux migratoires entre deux pays
sont directement proportionnels 2 la taille de leurs
économies et inversement proportionnels 2 la distance
qui les sépare ; par ailleurs, ces flux sont soumis aux
barriéres que chaque pays se voit imposer par ses parte-
naires commerciaux (« résistance multilatérale »). Cette
analyse tient compte des liens commerciaux, de la résis-
tance multilatérale et des flux migratoires passés, mais
comporte également une mesure de 'exposition des
mouvements de migrants et de réfugiés vers un pays
donné aux politiques en vigueur dans d’autres pays de

7Cette analyse s'appuie sur les travaux d’Anderson (2011) ; Bertoli,
Ferndndez-Huertas Moraga et Ortega (2013) ; Ortega et Peri (2013) ;
Beverelli et Orefice (2019) ; Guichard et Machado (2024), qui ont
effectué des estimations 4 partir de modeéles gravitaires adaptés aux flux
migratoires.

Graphique 3.6. Tendances en matiére de politiques

migratoires et d'accueil des réfugiés
(Indice, 0 = ouverture, 1= fermeture)
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Sources : Immigration Policies in Comparison ; calculs des services du FMI.

Note : L'échantillon est constitué de 33 pays membres de I'Organisation de coopération

et de développement économiques.

destination, en sappuyant sur un instrument de type

« shift-share »8. Le coefficient attaché 4 cet instrument
permet d’estimer les entrées supplémentaires d’immi-
grés et de réfugiés lorsque d’autres pays de destination
durcissent leurs politiques d’accueil (effets de la substi-
tution de destination). Lapplication du modele gravitaire
s'étend ensuite A I'estimation de la sensibilité des flux des

8Cette mesure consiste en une moyenne pondérée des politiques
migratoires en vigueur dans différents pays de destination (annexe 3.3
en ligne).
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Graphique 3.7. Catégorisation des évolutions des flux migratoires entre pays d'origine
et pays de destination a la suite d'un durcissement de la politique migratoire

Le pays de destination A durcit sa politique migratoire vis-a-vis du pays d'origine B

Pays d'origine B
Point de départ des candidats a I'émigration

Substitution de destination

Substitution de destination

Pays de transit Suppression de l'origine/ Pays de destination C
— dissuasion N
[
- N
[ |
I

Route fermée aux émigrés
I du pays d'origine B

‘ Substitution d‘origine ‘

Pays de destination A Pays d'origine D
Premier choix de destination du migrant

Source : services du FMI.

Note : L'infographie fait apparaftre quatre canaux migratoires entre pays d'origine et pays de destination a la suite d'un durcissement par le pays de destination A de sa
politique migratoire vis-a-vis du pays d'origine B, toutes choses égales par ailleurs. Il se peut que les émigrés du pays d'origine B soient dissuadés de se rendre dans le pays
de destination A (suppression de l'origine/dissuasion), qu'ils se rendent dans le pays de destination A par d'autres voies (substitution de catégorie), ou bien qu'ils choisissent
un autre pays de destination ou demeurent dans un pays de transit (substitution de destination). Il est également possible que des migrants issus d'autres pays d'origine se
rendent dans le pays de destination A (substitution d'origine).

deux catégories — immigrés et réfugiés — aux change-
ments de politique des pays de destination ciblant spéci-
fiquement chacune d’entre elles (substitution de catégorie ;
Ottaviano, Peri et Wright, 2013).

En sappuyant sur les données couvrant 194 pays
entre 1995 et 2020, le modéle gravitaire montre claire-
ment l'existence d’un effet de substitution de destination :
toutes choses égales par ailleurs, un durcissement des
politiques suivi d’une baisse de 20 % des entrées d’im-
migrés et de réfugiés dans un ensemble de pays de desti-
nation entraine une augmentation de prés de 10 % dans
dautres pays sur une période de cinq ans (graphique 3.8,
plage 1)°. Ces effets sont légerement plus marqués dans
les pays avancés que dans les pays émergents et les pays
en développement. Par ailleurs, 'ampleur de ces effets
est la plus grande lorsque le durcissement concerne la

9Ce durcissement équivaut 4 une augmentation d’un écart-type de
I'indicateur des politiques établi & partir de la base de données IMPIC
(Immigration Policies in Comparison) (Helbling et al., 2017).
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réglementation intérieure — ce qui complique l'inté-
gration des nouveaux arrivants dans les pays de destina-
tion — et relativement modeste lorsque les controles sont
plus stricts (graphique 3.8, plage 2). De plus, quand, 2
la suite de leur réorientation vers un nouveau pays de
destination, les nouveaux arrivants viennent augmen-
ter de 2 points de pourcentage la part des immigrés et
des réfugiés dans la population de ce pays, sa produc-
tion s'accroit d’environ 2 % sur une période de cinq ans
(graphique 3.8, plage 3)!°. Dans le pays de destination
moyen, pour lequel les entrées représentent pres de 2 %
de la population, une hausse de 10 % des entrées équi-
vaut donc 2 un surcroit de production d’environ 0,2 %.
Ces effets sur la production se vérifient quel que soit

19Une telle augmentation de 2 points de pourcentage de la part des
immigrés et des réfugiés dans la population du nouveau pays de desti-
nation est également associée & une baisse de la production par travail-
leur d’'un peu moins de 0,2 % sur une période de cing ans, quoique ce
dernier résultat ne fasse pas 'objet d’estimations précises.
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Graphique 3.8. Substitution de destination en réaction
a un durcissement des politiques migratoires et d'accueil

des réfugiés dans d'autres pays de destination
(Variation cumulée en pourcentage aprés cinq ans)
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Sources : Abel et Cohen (2019); Centre d'études prospectives et d'informations
internationales ; Immigration Policies in Comparison ; calculs des services du FMI.
Note : Le graphique s'appuie sur des données qui concernent 194 pays et portent sur la
période 1995-2020. Les segments verticaux indiquent |'intervalle de confiance a 90 %.
PA = pays avancés ; PEPD = pays émergents et pays en développement.

le type de réglementation faisant I'objet d’'un durcis-
sement, ce qui corrobore les résultats d’analyses anté-
rieures (graphique 3.8, plage 4 ; chapitre 4 de I'édition
d’avril 2020 des PEM)!L. Des analyses supplémentaires,
effectuées A partir d’un ensemble de données plus fourni,
portant sur les politiques relatives aux réfugiés mises en
ceuvre dans un plus grand nombre de pays émergents et
pays en développement, montrent que le durcissement
des politiques relatives aux réfugiés dans certains pays a
des effets similaires sur les arrivées de migrants et de réfu-
giés dans d’autres pays (annexe 3.3 en ligne).

"Le chapitre 4 de I'édition d’avril 2020 des PEM a montré qu’une
augmentation de 1 % des ratios des entrées migratoires sur les emplois
pouvait faire augmenter la production dans les pays avancés de destina-
tion d’'un maximum de 1 % aprés cinq ans, et que cette augmentation

résultait 4 la fois d’un surcroit de productivité et d’'une hausse de I'emploi.

Graphique 3.9. Arrivées de réfugiés face a un durcissement

des politiques d'accueil
(Variation en pourcentage)
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Sources : Centre d'études prospectives et d'informations internationales ;
Haut-Commissariat des Nations Unies pour les réfugiés ; Immigration Policies in
Comparison ; calculs des services du FMI.

Note : Le graphique s‘appuie sur des données qui concernent 194 pays et portent sur la
période 1995-2020. Les segments verticaux indiquent I'intervalle de confiance a 90 %.

Les effets a court et & moyen terme des chocs migra-
toires résultant de modifications des politiques sur la
production varient selon les groupes de pays de destina-
tion et les catégories de migrants. Des entrées supplémen-
taires sont associées & des hausses de production dans les
pays avancés, tandis que effet sur la production dans les
pays émergents et les pays en développement est faible
lorsque I'intégration n'est pas prise en compte!2. Cela tient
non seulement au fait que les pays avancés sont relative-
ment mieux 3 méme d’intégrer différentes catégories de
nouveaux venus dans leur population active, mais aussi au
fait qu'ils accueillent relativement moins de réfugiés'3.

Le durcissement des politiques migratoires entraine
une substitution de catégorie en faveur des réfugiés

(graphique 3.9, plage 1). Un durcissement visant a

12Conformément aux résultats globaux, les effets sur le PIB par travail-
leur dans les pays avancés et dans les pays émergents ou en développement
sont faiblement négatifs, mais font 'objet d’estimations peu précises.

13Cette observation est corroborée par le chapitre 4 de I'¢dition
d’avril 2020 des PEM, qui n’a permis d’établir aucun effet macro-
économique positif d’une hausse des arrivées de réfugiés dans les pays
émergents et les pays en développement.
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réduire les flux migratoires annuels moyens d’environ

4 % dans un pays de destination donné au cours d’une
année peut étre partiellement compensé par une augmen-
tation de plus de 25 % des arrivées de réfugiés, géné-
ralement moins importantes, vers ce méme pays. Ces
afflux supplémentaires de réfugiés ont des effets modestes
sur la production 2 court terme, lesquels s'expliquent

par le fait que les migrants — dont les compétences
auraient sinon pu étre rapidement et efficacement mises
a profit sur le marché du travail, ce qui aurait stimulé

la production — empruntent désormais une autre voie
qui pose de plus grandes difficultés sur le plan de l'in-
tégration. En outre, les estimations donnent 2 penser
qu'un durcissement des politiques relatives aux réfu-

giés par un ensemble de pays de destination — destiné

a réduire de 60 % les arrivées de réfugiés dans ces pays
sur une période d’'un an — est associé & une augmen-
tation de l'afflux de réfugiés dans d’autres pays de pres

de 8 % en I'espace d’un an (graphique 3.9, plage 2).

Les flux de réfugiés réorientés du fait d’un durcissement
des politiques a leur égard dans d’autres pays (substitu-
tion de destination) ne générent pas de gains de produc-
tion significatifs en moyenne, compte tenu des difficultés
d’intégration. Cependant, les estimations fondées sur

des indicateurs reflétant mieux les politiques d’intégra-
tion — telles que les naturalisations et la plus grande faci-
lité de circulation a I'intérieur d’un pays — indiquent
que les effets sur la production sont beaucoup plus
importants pour les pays émergents et pays en développe-
ment de destination dont les politiques d’intégration sont
plus poussées (annexe 3.3 en ligne).

Au-dela des effets globaux sur la production, les modi-
fications des flux migratoires peuvent avoir des réper-
cussions macroéconomiques de grande ampleur sur
les pays de destination. Par exemple, des études empi-
riques révelent les effets positifs de I'immigration sur la
productivité, souvent attribués aux complémentarités
entre les travailleurs immigrés et ceux du pays d’accueil
(Peri, 2011 ; Ortega et Peri, 2014 ; Alesina, Harnoss et
Rapoport, 2015 ; Jaumotte, Koloskova et Saxena, 2016).
Plusieurs études citent également ces complémentari-
tés pour démontrer que 'immigration n'a que peu d’ef-
fets sur les salaires ou 'emploi des travailleurs du pays
de destination (Kerr et Kerr, 2011 ; Peri, 2014). Plus
précisément, une population immigrée hautement quali-
fiée est associée a de meilleurs résultats économiques,
notamment 2 des salaires plus élevés pour les travailleurs
du pays d’accueil et 2 de meilleurs rendements pour les

entreprises.
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Les résultats du modele gravitaire laissent penser que
les changements dans les politiques d'immigration et
d’accueil des réfugiés ont bel et bien des répercussions. 11
convient toutefois d’interpréter celles-ci avec prudence.
Les flux de migrants et de réfugiés sont susceptibles d’in-
fluencer les politiques plutdt que 'inverse, et des erreurs
de mesure peuvent étre commises, en raison notamment
du manque de données exhaustives sur les politiques bila-
térales en matiére migratoire'4. Néanmoins, des ques-
tions demeurent quant aux répercussions des politiques
migratoires sur la macroéconomie mondiale et 4 leurs
incidences sur le bien-étre, compte tenu de la multipli-
cité des canaux de transmission, des voies d’'immigration

légales et des frictions liées a I'intégration.

Modéliser les retombées des évolutions
des politiques d'immigration
et d'accueil des réfugiés

La présente section utilise un modele d’équilibre géné-
ral dynamique spatial des échanges commerciaux et des
mouvements migratoires pour mener deux exercices
afin d’évaluer 1) les conséquences pour la répartition des
richesses d’un durcissement ciblé des politiques d’'im-
migration et d’accueil des réfugiés, ainsi que les colits et
avantages associés pour différents pays sur des horizons
temporels variables, et 2) dans quelle mesure la coordi-
nation internationale peut produire de meilleurs résul-
tats que des changements de politique unilatéraux, par
le biais d’un arbitrage entre les cofits potentiels & court
terme de I'immigration et ses avantages  long terme
(Caliendo ez al., 2021, 2023)'5. En plus de simuler les
variations des flux globaux de migrants et de réfugiés
entre les pays — en tenant compte 2 la fois des effets de
réorientation et de dissuasion —, le modele distingue
les différentes voies légales accessibles aux migrants et
aux réfugiés, et les différents degrés d’intégration dans le
marché du travail des pays de destination, deux éléments
nécessaires pour saisir les effets de la substitution de caté-

gorie (annexe 3.5 en ligne).

14Par ailleurs, un cadre d’analyse gravitaire reposant sur une
évaluation globale des politiques migratoires d’'un pays donné peut
sous-estimer I'ampleur de ces répercussions, étant donné que les aména-
gements des politiques migratoires ciblent souvent les flux en prove-
nance de certains pays d’origine ou sont corrélés & des changements de
politique dans d’autres pays d’accueil.

15Dans le premier exercice, les politiques migratoires ciblées s'ap-
pliquent 4 la fois aux nouveaux arrivants et aux immigrés déja installés,
Cest-a-dire qu'elles modifient 4 la fois les barriéres a 'entrée et celles au
maintien dans le pays. Les deux exercices prennent pour référence un
épisode historique.
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Les résultats de la modélisation sont déterminés par
plusieurs parameétres essentiels. Les choix que font les
individus d’émigrer ou non, vers tel pays et par telle
voie, dépendent des cofits (liés ou non aux politiques en
vigueur) de cette émigration, ainsi que des salaires réels
qu’ils peuvent gagner dans différents pays de destina-
tion, qui sont eux-mémes fonction de facteurs tels que
la complémentarité de leurs compétences par rapport
a celles des travailleurs résidents. Les incidences écono-
miques des variations de flux induites par les politiques
dépendent en grande partie de deux forces opposées :

1) Vagglomération, a savoir qu'un afflux net de migrants
peut entrainer une augmentation de la productivité
totale des facteurs grice, par exemple,  la diffusion des
connaissances et & un regain entrepreneurial, et 2) 'engor-
gement, qui découle de la pression croissante exercée sur
les services locaux, les équipements et les biens des entre-
prises, ainsi que sur les infrastructures publiques, de sorte
qu'une augmentation de la population réduit le capi-

tal par travailleur a court et & moyen terme (Saiz, 2007 ;
Melo, Graham et Noland, 2009 ; Kline et Moretti,

2013 ; Colas et Sachs, 2024). A long terme, les pays qui
parviennent & accumuler du capital peuvent tirer parti
des flux migratoires nets, ce qui leur permet d’augmenter
le potentiel de production par habitant.

Conséquences des politiques migratoires ciblées
pour la répartition des richesses

Dans le premier exercice, on fait 'hypothése quun
durcissement des politiques dans un pays de destination
donné, ciblant les migrants en provenance de certains
pays, réduit le stock de migrants originaires de ces pays
de 20 % 4 court et & moyen terme par rapport 2 la situa-
tion de référence’®. 1l en résulte que les pays d’origine
concernés voient 0,25 % supplémentaires de leur popu-
lation rester sur leur territoire (suppression de ['origine).
Dans le méme temps, les flux de réfugiés — peu ou tres
qualifiés — augmentent (substitution de catégorie). Par
rapport au scénario de référence, les arrivées de réfugiés
peu qualifiés augmentent de 4 %, et celles de réfugiés
hautement qualifiés, de 0,5 % (graphique 3.10, plage 1).

16Ces flux ont tendance a étre faibles par rapport a la popula-
tion globale du pays de destination. Dans cet exercice, les migrants
représentent 0,3 % de la population des pays d’origine, et environ la
moitié de cette proportion en pourcentage de la population du pays
de destination. La réduction de 20 % de I'immigration économique
est sensiblement comparable aux flux de sortie prévus 2 la suite d’une
augmentation d’un écart-type des indicateurs relatifs a 'immigration de
travail tirés de la base de données IMPIC, augmentation qui traduit le
durcissement des politiques ciblant les migrants.

Graphique 3.10. Retombées d'un durcissement

de la politique migratoire, par niveau de compétence
(En pourcentage du niveau de référence)
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Source : calculs des services du FMI.
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Note : Les graphiques présentent les résultats de simulations contrefactuelles d'un
modele d'équilibre général du commerce et des migrations, et montrent comment les

flux migratoires réagissent aprés cing ans.

Cet exercice révele également une importante réorienta-
tion des migrants vers des pays de destination limitrophes
(substitution de destination). Laugmentation des flux en
provenance des pays d’origine ciblés vers ces nouvelles
destinations est généralisée parmi les migrants et les réfu-
giés, bien qu’elle soit plus importante dans le cas des
réfugiés peu qualifiés, dont les flux progressent de 2 %
(graphique 3.10, plage 2). Cette hausse des entrées de réfu-
giés peu qualifiés sexplique par le fait que les obstacles &
cette filiere sont relativement moins importants que dans
le scénario de référence, et par la perspective de revenus
plus élevés pour les travailleurs peu qualifiés. Les résultats
indiquent également que le pays qui restreint sa politique
d’accueil recoit des flux plus importants de migrants et de
réfugiés peu qualifiés en provenance de pays limitrophes
de ceux qui sont visés par ces restrictions (substitution dori-
gine). En revanche, une plus grande proportion de travail-
leurs hautement qualifiés de ces pays limitrophes sabstient
purement et simplement d’émigrer, pour profiter des gains
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Graphique 3.11. Effets sur I'économie d'un durcissement de la politique d'immigration économique
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Source : calculs des services du FMI.
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Note : Les graphiques présentent les résultats de simulations contrefactuelles d'un modele d'équilibre général du commerce et des migrations. Dans les plages 1 et 2, les
effets sur la production apreés cinq ans sont désignés comme a « court 8 moyen terme » ; les effets sur la production a I'échelle d'une vie humaine sont désignés comme a
«long terme ». Les plages 3 et 4 montrent que les effets de la politique mise en ceuvre sur les revenus réels a 'échelle d'une vie, pondérés par les parts respectives dans le

revenu du pays de résidence, ont tendance a se compenser.

de productivité résultant de l'effer d’agglomération et de
la complémentarité de leurs compétences avec celles des
travailleurs peu qualifiés qui ont été réorientés.

Le redéploiement (du niveau et de la composition) de
la main-d’ceuvre entre les pays qui en résulte peut avoir
des conséquences en matiere de répartition des richesses
et d’efficacité. A court et 2 moyen terme, la production
dans le pays qui restreint sa politique d’accueil diminue
légerement, de pres de 7 points de base, en partie a cause
de la diminution des flux par rapport au scénario de réfé-
rence, qui entraine une réduction de loffre de main-
d’ceuvre et de leffet d’agglomération (graphique 3.11,
plage 1). La réduction du nombre de migrants n’est que
partiellement compensée par un plus grand nombre de
réfugiés (substitution de catégorie), qui ne peuvent pas
facilement s'intégrer dans la population active et dont les
compétences sont plus souvent inadaptées aux besoins du
marché du travail. Dans le méme temps, les pays d’ori-
gine et leurs voisins enregistrent une légere augmen-
tation de leur production. La baisse de la production par
travailleur dans les pays d’origine et leurs voisins résulte
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d’un effet d’engorgement plus prononcé, tandis que la
diminution des entrées atténue cet effet dans le pays qui
restreint sa politique d’accueil (graphique 3.11, plage 2).
A long terme, la production dans le pays qui restreint
sa politique d’accueil est plus faible que dans le scéna-
rio de référence, car I'accumulation de capital ralentit et
la production par travailleur diminue. Les pays d’origine
ciblés par ces restrictions doivent également supporter les
cofits liés a la baisse de la production par travailleur 4 long
terme, dans la mesure ot le taux d’accumulation du capi-
tal, en I'absence de libre circulation des capitaux entre les
pays, ne suffit pas & compenser les conséquences néga-
tives de l'effet d’engorgement!”. Par contre, on suppose

17Cette hypothése induit des effets modérés sur la production, étant
donné que les entorses 4 la libre circulation des capitaux impliquent que
le capital sajuste plus lentement. Ce dernier point concorde avec les
observations qui tendent a prouver que les capitaux ne circulent pas des
pays riches vers les pays pauvres (chapitre 3 de 'édition d’avril 2024 des
PEM), et avec le fait que les envois de fonds n'ont que peu d’effets sur la
croissance économique, étant donné qu'ils saccompagnent généralement
de sorties de main-d’ceuvre (Clemens et McKenzie, 2018).
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que les pays limitrophes sont en mesure de reconstituer

leur capital 4 long terme, car les gains d’agglomération
p g & g8

sont plus importants, et les possibilités d’investissement,

plus nombreuses, ce qui se traduit par une production plus

élevée par travailleur par rapport au scénario de référence.

Dans I'ensemble, le durcissement ciblé des politiques

migratoires se traduit par une production mondiale lége-

rement inférieure a celle du scénario de référence, tant a
court et 3 moyen terme qu’a long terme, car davantage

de travailleurs restent dans des pays dont la productivité

est relativement faible. La production mondiale diminue
d’environ 2 points de base & court et & moyen terme et de

7 points de base a long terme.

Les effets d’un durcissement ciblé des politiques
migratoires sur la répartition des richesses dans les pays
de destination varient d’un pays 4 'autre et  l'intérieur
d’un méme pays (graphique 3.11, plages 3 et 4).

o Les revenus réels des détenteurs de capitaux du pays
qui restreint sa politique d’accueil seront inférieurs au

niveau de référence, en raison de la diminution de I'offre

de main-d’ceuvre et des pertes de productivité qui en
découlent. En revanche, les détenteurs de capitaux des
pays d’origine et des pays limitrophes seront avantagés.

e De plus, les zravailleurs peu qualifiés du pays de destina-

tion qui restreint sa politique d’accueil bénéficient de
la protection offerte par des contrdles migratoires plus

stricts, mais une augmentation de la main-d’ceuvre peu

qualifiée dans les pays d’origine et les pays limitrophes
entraine une baisse des revenus réels dans ces pays.

¢ Ayant moins de possibilités pour émigrer, les travail-
leurs hautement qualifiés des pays d’origine sont
pénalisés par I'effet d’engorgement. Les travailleurs
hautement qualifiés sont également moins bien lotis

dans les pays de destination par rapport au scénario de

référence, car l'afflux de travailleurs peu qualifiés aux
compétences complémentaires a diminué.

¢ Les conséquences négatives sur le bien-étre des ressor-
tissants des pays d’origine s'expliquent par le fait qu’ils

ont moins de possibilités de se rendre dans des pays ol

la productivité est plus élevée. En outre, les migrants et

les réfugiés sont perdants dans tous les pays en raison
des restrictions  la mobilité.

La coopération internationale peut-elle
permettre aux pays de destination
d'obtenir de meilleurs résultats ?

Le deuxi¢me exercice évalue dans quelle mesure la
coopération internationale peut permettre aux pays de
destination de gérer les arrivées de migrants et de réfu-

giés. La simulation porte sur trois scénarios de politiques

possibles par rapport a un scénario de référence. Ce
dernier est paramétré A partir d’'un épisode historique
important de déplacement forcé, dans lequel les entrées
supplémentaires imposent des colits d’engorgement a
court et 2 moyen terme, qui peuvent étre supérieurs a
ce que les pays de destination seraient préts a accepter!8.
Les trois scénarios permettent de considérer les arbitrages
a différents horizons temporels dans le cadre de diffé-
rents paramétres de durcissement des politiques pour un
ensemble de pays de destination limitrophes (pays émer-
gents et pays en développement) et un grand pays de
destination non limitrophe (pays avancé)'®.
¢ Les deux premiers scénarios envisagent un durcisse-
ment unilatéral des politiques aussi bien par les pays
de destination limitrophes que par le pays de destina-
tion non limitrophe, en partant de 'hypothese que les
colits d’engorgement dans le scénario de référence sont
supérieurs  ce que ces pays sont préts & supporter.
Dans le premier scénario, ce sont les pays de destina-
tion limitrophes (pays émergents et pays en dévelop-
pement) qui durcissent leur politique d’accueil ; dans
le deuxieme scénario, Cest le grand pays avancé qui
restreint les entrées. Dans les deux cas, les restrictions
sont temporairement renforcées pour réduire les arri-
vées A court et & moyen terme de 25 % par rapport au
scénario de référence.
¢ Le troisi¢éme scénario envisage les résultats que pourrait
produire la coopération internationale. Les deux types
de pays de destination acceptent des entrées plus impor-
tantes que dans les deux scénarios précédents. Ainsi,
chaque pays durcit temporairement ses politiques afin
de réduire les entrées nettes a court et & moyen terme de
12,5 % par rapport au scénario de référence.

Dans les deux premiers scénarios, les restrictions a
Paccueil réduisent & court terme I'engorgement dans
chacun des pays qui les mettent en ceuvre, ce qui stimule
la consommation par habitant par rapport au scéna-
rio de référence (graphique 3.12). Cependant, il existe
un colit 2 long terme une fois que le stock de capital
sest ajusté, dans la mesure ol des effets d’agglomération
plus faibles réduisent la productivité totale des facteurs.
Limpact sur la consommation globale dans chaque pays
de destination est négatif a court et & moyen terme, car

18Cet exercice est axé sur la coopération régionale, conformément
au constat selon lequel la plupart des flux de migrants et de réfugiés se
produisent a I'intérieur d’'une méme région (graphique 3.4).

YLe modele utilisé dans cet exercice ne tient pas compte de I'hété-
rogénéité des compétences et ne comporte qu’une seule voie de migra-
tion, en raison des limites des données et pour concentrer 'analyse sur
'impact a court et & moyen terme.
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Graphique 3.12. Avantages de la coopération régionale

par type de destination
(Variation en pourcentage par rapport au niveau de référence)
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Sources : Abel et Cohen, 2019 ; base de données des Nations Unies sur les migrations
dans le monde ; base de données Eora Global Supply Chain ; Caliendo etal.,, 2021 ;

Penn World Table ; calculs des services du FMI.

Note : La mention « court a moyen terme » désigne les effets prévus pour 2025 ;

la mention « long terme » se rapporte aux effets prévus en 2075.

la population active diminue par rapport au scénario de
référence. La contraction de la population active entraine
une baisse des investissements, ce qui amplifie le déclin
initial de la consommation globale. Toutefois, I'impact

a long terme est moindre, car les restrictions a 'accueil
retrouvent le niveau du scénario de référence.

Dans le troisieme scénario, les deux groupes de pays
de destination souffrent d’un effet d’engorgement plus
prononcé A court et 3 moyen terme, et deffets d’agglo-
mération plus importants 4 long terme (graphique 3.12,
carrés rouges). Comme la population active ne dimi-
nue pas autant que dans les deux premiers scénarios, la
consommation globale diminue moins au fil du temps.
Ainsi, les pays de destination peuvent se coordonner pour
choisir des politiques qui présentent des avantages plus
importants 4 long terme.
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Conclusions et conséquences
pour I'action publique

A T'heure ot les perspectives de croissance sont
anémiques et ol les pressions démographiques se font de
plus en plus fortes, les politiques migratoires et d’accueil
des réfugiés sont devenues un élément essentiel des poli-
tiques publiques. En plus de faire état de 'augmentation
des mouvements légaux de migrants et de réfugiés — en
particulier au sein du groupe des pays émergents et des
pays en développement — et de la multiplication des
restrictions a leur accueil, le présent chapitre aboutit aux
conclusions suivantes :
¢ Les modifications apportées aux politiques migratoires

et d’accueil des réfugiés peuvent avoir des effets consi-

dérables sur les flux migratoires, aussi bien entre les pays
qua l'intérieur de leurs frontiéres. Cependant, il est
important de noter que ces flux ne représentent qu'une
petite partie de la population des pays avancés de desti-
nation, soit environ 2 % en moyenne sur cinq ans.

o Les retombées des réformes des politiques migratoires et
daccueil des réfugiés se propagent 4 'échelle mondiale
par le biais d’'un ensemble de canaux — principalement
la substitution de destination et la substitution de catégo-
rie — qui ont des conséquences macroéconomiques.
En modifiant le volume et la composition des entrées
légales de migrants et de réfugiés, les réformes peuvent
entrainer des colits & court terme — en particulier
lorsque les flux sont réorientés vers des pays ot 'intégra-
tion au marché du travail est difficile ou dans lesquels
I'inadéquation des compétences des nouveaux arrivants
est plus importante —, mais elles peuvent aussi offrir
des avantages 4 long terme.

¢ En plus de permettre une meilleure gestion des chocs
inattendus de grande ampleur liés aux déplacements
forcés, la coopération internationale peut contribuer
a répartir plus équitablement les colits & court terme
de Paccueil des réfugiés entre les pays, tout en allé-
geant la charge qui pése sur chacun d’entre eux. De
telles initiatives sont susceptibles de bénéficier aux
pays émergents et aux pays en développement, qui
manquent généralement de marge de manceuvre
budgétaire et de capacité d’intégration.

De maniere générale, les politiques nationales d'immi-
gration et d’accueil des réfugiés peuvent faciliter la gestion
des entrées de facon a bénéficier aux pays de destination,
tout en offrant des débouchés professionnels aux immi-
grés et aux réfugiés. Les mesures précises qu'il convien-
dra de prendre en réponse aux arrivées de migrants et de
réfugiés varieront en fonction des caractéristiques des pays
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concernés, de leur situation économique et de la nature des

entrées migratoires sur leur territoire. On peut néanmoins

formuler quelques recommandations de portée générale :

o Améliorer 'intégration des migrants et des réfugiés afin
de maximiser les bénéfices pour les pays de destination.
Les problémes d’intégration peuvent remettre en cause
les bienfaits de 'immigration et tendent & étre plus
aigus pour les réfugiés que pour les immigrés. Parmi
les explications possibles figurent la nature et 'ampleur
inattendues de ces arrivées (par rapport aux popula-
tions locales), ainsi que le temps nécessaire pour obte-
nir le statut de réfugié et laccés relativement limité des
réfugiés aux marchés du travail locaux par la suite :

o Les pays de destination émergents ou en dévelop-
pement ont tendance a accueillir une part dispro-
portionnée de réfugiés, qui se retrouvent le plus
souvent dans 'économie informelle. En incitant
davantage les réfugiés A travailler dans un cadre
formel, notamment grice A des syst¢mes d’impo-
sition et de transfert bien congus et 2 un meilleur
acces aux services publics de santé et d’éducation,
ces pays peuvent tirer parti de 'afflux de réfugiés.

o D’une maniére plus générale, les initiatives en
faveur de 'intégration dans les pays de destination
supposent que 'on réduise les obstacles a la mobilité
professionnelle au niveau national. Les politiques
visant & améliorer 'adéquation des compétences
et lemploi des migrants et des réfugiés consistent
notamment 4 réduire au maximum les délais admi-
nistratifs, lesquels peuvent entrainer des lacunes
préjudiciables dans leur parcours professionnel ; &
proposer une formation linguistique ; et & amélio-
rer la reconnaissance et la transférabilité des quali-
fications. D’autres politiques peuvent assouplir le
marché du travail — pour les ressortissants des pays
d’accueil, les immigrés et les réfugiés —, comme
l'offre de services de recherche d’emploi et les inves-
tissements dans 'éducation, en vue de permettre
la revalorisation des compétences et la formation
(ou reconversion) des nouveaux arrivants. De telles
politiques permettent aux migrants de combler
les pénuries de main-d’ceuvre au fur et & mesure
quelles se présentent, notamment dans les activités

qui emploient beaucoup de jeunes travailleurs?.

20De nombreux pays de destination avancés ont déja recours a des
politiques migratoires ciblées (basées sur les compétences) pour combler
les pénuries de main-d’ceuvre & court terme sur leur marché du travail,
comme les Frats-Unis et leur programme de visa H1B, et 'Australie,
le Canada, la Nouvelle-Zélande, le Royaume-Uni et Singapour et leurs
systemes a points.

o Donner la priorité aux dépenses publiques productives
et aux réformes structurelles pour atténuer les effets d'en-
gorgement. Dans les pays de destination, il convient
que les pouvoirs publics sefforcent d’alléger autant
que possible la charge que d'importants flux migra-
toires peuvent faire peser sur les ressources, en accor-
dant la priorité aux investissements publics dans les
infrastructures ainsi que dans les services de santé et
d’éducation?!. En outre, lorsque des afflux inattendus
de réfugiés sont susceptibles de produire 4 court terme
un effet d’engorgement coliteux, les autorités doivent
également travailler de concert pour apporter un appui
et des services humanitaires, ainsi que des moyens de
développement des capacités. Il convient de complé-
ter ces mesures par des réformes nationales visant &
encourager U'essor du secteur privé, afin d’aider les pays
4 mieux intégrer les arrivées de réfugiés en leur offrant
davantage de perspectives, en particulier lorsque les

marges de manceuvre budgétaires sont limitées.

Des arrivées massives et inattendues de migrants et de
réfugiés dont le parcours a été réorienté peuvent aggraver
les tensions sociales, en particulier lorsque le pays d’ac-
cueil ne dispose pas des capacités suffisantes pour les inté-
grer. Pourtant, en appliquant une politique restrictive en
matiére d'immigration et d’accueil des réfugiés, le pays
concerné peut, dans certains cas, se priver d’'une occa-
sion précieuse d’accroitre sa productivité et son potentiel
de production, tout en déplacant l'effet d’engorgement
vers d’autres pays. En outre, les politiques d'immigration
et d’accueil des réfugiés ne peuvent pas remédier entiére-
ment aux pressions quexercent les déplacements forcés
ou les goulets d’étranglement structurels, telles que les
déséquilibres du marché de lemploi liés & des mutations

sectorielles et démographiques?2.

21Ces investissements dépendent fortement des marges de manceuvre
budgétaires et des financements disponibles, ce qui souligne le role
important que peut jouer I'aide financiére internationale pour de
nombreux pays émergents et pays en développement, conformément
au Pacte mondial sur les réfugiés, dont 'objectif est d’atténuer les pres-
sions qui s'exercent sur les pays de destination et de favoriser la stabilité
macroéconomique et la croissance (voir  ce sujet Jordan [Hoogeveen
et Obi, 2024)).

22| convient de noter que, bien que le développement puisse réduire
les écarts de revenus, et donc diminuer le désir d’émigrer, 'assouplisse-
ment des contraintes de crédit, en revanche, peut accroitre 'émigration
(Clemens et Postel, 2018).
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Encadré 3.1. Catastrophes naturelles, conflits et déplacements forcés

Les déplacements forcés (voir la définition dans I'an-
nexe 3.1 en ligne) peuvent résulter d’'une association
complexe de facteurs d’incitation au départ. Bien que les
conflits restent le principal responsable, le changement
climatique et les catastrophes naturelles peuvent y jouer un
r6le en aggravant les facteurs de vulnérabilité et les inéga-
lités (Berlemann et Steinhardt, 2017 ; Kaczan et Orgill-
Meyer, 2020 ; Haut-Commissariat des Nations Unies
pour les réfugiés, 2024). Les déplacements forcés se
produisent généralement sur de courtes distances — dans
la mesure ot les réfugiés recherchent I'endroit viable le
plus proche pour se mettre & I'abri —, et le degré de dépla-
cement transfrontalier est souvent lié 2 la taille du pays
concerné (Beltran et Hadzi-Vaskov, 2023).

Au milieu de 'année 2024, le nombre de personnes
déplacées de force a atteint le chiffre record de
123 millions dans le monde, et celui des personnes dépla-
cées a l'intérieur de leur propre pays, qui représente un
peu plus de la moitié de ce total, a connu une hausse pour
la 12¢ année consécutive (graphique 3.1.1). Bien que les
mouvements de population dus 4 des conflits représentent
la majeure partie des personnes déplacées, les catastrophes
naturelles sont devenues 'un des principaux facteurs de
déplacement interne. En effet, au cours des 20 derniéres
années, sur les quelque 27 millions de personnes déplacées
a l'intérieur de leur propre pays chaque année, les deux
tiers environ lont é 4 la suite de catastrophes naturelles.

Conflits et déplacements

Les conflits, la violence et les persécutions ont déra-
ciné des millions de personnes dans le monde. Les
conflits de haute intensité peuvent entrainer des flux
importants de réfugiés en provenance des pays touchés.
Or ces flux perdurent plus longtemps que ceux que
provoquent les catastrophes naturelles (graphique 3.1.2 ;
édition d’avril 2024 des Perspectives économiques régio-
nales pour le Moyen-Orient et [Asie centrale). Les
personnes qualifiées et instruites étant les plus suscep-
tibles de fuir la violence, les conflits peuvent également
entrainer une importante fuite des cerveaux (Rother
et al., 2016). En outre, comme les obstacles juridiques
et administratifs dans les pays de destination limitent
souvent 'acces des réfugiés aux marchés du travail
formels et aux services de base, nombre d’entre eux se
retrouvent souvent & occuper des emplois informels, peu
productifs et peu qualifiés, ce qui entrave leur contri-
bution 4 la vie économique de leur pays de destination
(Bassanetti, Sacco et Tieman, 4 paraitre).

Les auteurs de cet encadré sont Désiré Kanga, Roland Kpodar,

Samuel Mann et Neil Meads.
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Graphique 3.1.1. Stocks et flux de personnes

déplacées de force, 2008-23
(En millions)

Flux liés a des conflits
100 mmmm Flux liés a des catastrophes 160
- —— Stocks liés a des conflits (échelle de droite)
Stocks liés a des catastrophes
80 - (échelle de droite)
—— Stocks de personnes déplacées de force
(échelle de droite)

120

60 -

0
Juin 24

0
2008 12 16 20

Sources : Haut-Commissariat des Nations Unies pour les
réfugiés ; Observatoire des situations de déplacement interne ;
calculs des services du FMI.

Note : Le stock de personnes déplacées de force comprend les
personnes déplacées a l'intérieur de leur propre pays et les
personnes déplacées en raison de conflits ou de catastrophes
naturelles.

Catastrophes naturelles et déplacements

En affectant la productivité agricole, la sécurité alimen-
taire, énergétique et hydrique, et habitabilité d’un terri-
toire au sens large, les catastrophes naturelles peuvent
entrainer des déplacements forcés. Ainsi, les catastrophes
naturelles soudaines (par exemple les tempétes et les inon-
dations) peuvent entrainer la destruction des habitations
et des infrastructures, et Iinterruption des services de
base, forcant alors les populations a fuir. Méme en l'ab-
sence de catastrophes naturelles soudaines, des phéno-
menes a évolution plus lente (par exemple I'élévation du
niveau de la mer, la désertification, la diminution durable
des précipitations et 'augmentation des températures)
vont progressivement dégrader les conditions de vie, les
ressources essentielles et les possibilités de subsistance, au
risque de déclencher des déplacements, d’alimenter des
conflits pour 'accés aux ressources et d’affaiblir la cohésion
sociale (Raleigh, 2010 ; Vesco et al., 2020).

Dans le méme temps, les catastrophes naturelles
peuvent également réduire les revenus et les ressources
des ménages, ce qui limite la capacité des personnes a
émigrer (Kaczan et Orgill-Meyer, 2020).

En Afrique, il existe une corrélation positive entre
les catastrophes naturelles dans les pays d’origine des
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Encadré 3.1 (suite)

Graphique 3.1.2. Incidence des conflits
et des catastrophes naturelles sur les flux
de réfugiés en provenance de PDFR

(En pourcentage)
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Sources : base de données internationales sur les catastrophes
EM-DAT ; base de données sur les événements géoréférencés
du programme de données sur les conflits de I'Université
d'Uppsala, version mondiale 23.1 ; FMI, édition d'avril 2024
des Perspectives économiques régionales pour la région
Moyen-Orient et Asie centrale ; Haut-Commissariat des
Nations Unies pour les réfugiés ; calculs des services du FMI.
Note : Le choc survient au cours de I'année 1 et aboutit a une
augmentation de I'intensité du conflit (de la catastrophe
naturelle) jusqu'au 75¢ centile de la distribution statistique de
I'échantillon. Les catastrophes naturelles considérées sont les
périodes de sécheresse et les cyclones tropicaux. Les lignes
continues correspondent aux estimations ponctuelles, et les
zones ombrées, aux intervalles de confiance a 90 %.

PDFR = pays en développement a faible revenu.

migrants et des réfugiés et les flux migratoires, souvent a
destination d’un autre pays africain. Caugmentation des
précipitations et des inondations est considérée comme
un facteur déterminant d’incitation au départ, et les
mouvements de réfugiés en provenance de pays afri-
cains enclavés sont également fonction des niveaux et
des anomalies de température (Kanga ez al., 2024). Ces
résultats sont corroborés plus généralement dans les pays
émergents et les pays en développement : parce quelles
contribuent aux déplacements transfrontaliers, les catas-
trophes naturelles sont a lorigine d’une grande partie des
effets des chocs climatiques sur la situation économique
(Beltran et Hadzi-Vaskov, 2023 ; graphique 3.1.3). Clest
dans les petits Etats, ot la mobilité interne est limitée

en cas de catastrophe naturelle, que les conséquences
sont les plus graves. Ces conclusions montrent que les

Graphique 3.1.3. Effets des catastrophes

naturelles sur I'émigration
(Pourcentage de la population initiale dans le pays d'origine)

—04- -

-08
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Sources : Beltran et Hadzi-Vaskov, 2023 ; calculs des services
du FMI.

Note : Le graphique montre les effets dans différents groupes
de pays d'un choc d'un écart-type lié a des catastrophes
naturelles sur les flux d'émigration. PA = pays avancés ;

PE = pays émergents ; PFR = pays a faible revenu.

catastrophes naturelles, au méme titre que les précipita-
tions (Hunter, Murray et Riosmena, 2013) et la tempéra-
ture (Cattaneo et Peri, 2016), ont un effet amplificateur
sur les mouvements de migrants et de réfugiés (Koubi,

Stoll et Spilker, 2016).

Retombées des déplacements forcés

1l est fréquent que les catastrophes naturelles et les
chocs liés aux conflits s'entrecroisent!. Limpact précis
sur les déplacements transfrontaliers dépendra de la
nature des facteurs de vulnérabilité sous-jacents — et
des chocs — ainsi que de la région dans laquelle ils se
produisent (Abel ez a/., 2019)2. Il ne fait aucun doute,
cependant, que la plupart des déplacements forcés se
produisent a 'intérieur (et entre) des pays émergents et
des pays en développement. En effet, pres des deux tiers
des réfugiés relevant du mandat du Haut-Commissariat
des Nations Unies pour les réfugiés et des autres

!Environ la moitié des personnes déplacées de force vivent dans
des pays en proie 4 la fois & des catastrophes naturelles et 4 des
conflits (Goldberg ¢z al., 2024).

2Les études comparatives entre pays sous-estiment probablement
'impact sur la globalité des déplacements en raison du manque de
données concernant les déplacements internes.
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Encadré 3.1 (fin)

personnes ayant besoin d’une protection internationale
proviennent de quatre pays seulement (Afghanistan,
Syrie, Ukraine et Venezuela), et prés de 73 % sont héber-
gés dans des pays émergents et des pays en développe-
ment, sachant que la moitié du total mondial se trouve
dans seulement dix de ces pays.

La concentration des réfugiés dans les pays de desti-
nation émergents ou en développement, dont beaucoup
manquent de ressources budgétaires, met en évidence
les problémes posés par une intégration déficiente. Les
données disponibles donnent & penser que la situation
des réfugiés sur le marché du travail est nettement moins
bonne que celle des populations des pays d’accueil et
que, dans un premier temps, elle a tendance & générer
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des cotits budgéraires nets (Evans et Fitzgerald, 2017 ;
Brell, Dustmann et Preston, 2020). De récentes études
sur le Moyen-Orient, I'Afrique du Nord et I'Asie centrale
montrent également que les pays d’accueil connaissent
souvent des déficits budgétaires plus importants a la
suite de I'afflux de réfugiés ; ces augmentations sont asso-
ciées a la mise A disposition de services de santé, d’édu-
cation et de subsistance. Une meilleure intégration des
réfugiés peut donc contribuer a atténuer ces pressions,
car une meilleure situation sur le marché du travail peut
non seulement aider & résoudre les pénuries de main-
d’ceuvre, mais aussi accroitre les recettes fiscales et, plus
généralement, la demande globale et la croissance du PIB
(Bassanetti, Sacco et Tieman, 4 paraitre).
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Encadré 3.2. Les dividendes démographiques de I'immigration

Laugmentation de la longévité et la baisse de la
fécondité entrainent une forte augmentation de la dépen-
dance des personnes agées, principalement dans les pays
avancés, mais aussi dans les pays émergents dont les écono-
mies de marché arrivent & maturité. Dans les pays avancés,
le taux de dépendance des personnes 4gées devrait passer de
20 personnes agées pour 100 personnes en 4ge de travail-
ler au début du siecle a 50 4 la fin de 2050, ce qui signifie
qu'une personne agée de plus de 65 ans sera & la charge de
deux adultes en 4ge de travailler. Non seulement la contrac-
tion de la population active freine le potentiel de crois-
sance (chapitre 3 de I'édition d’avril 2024 des Perspectives
de [¢conomie mondiale), mais elle accroit également les
tensions budgétaires dues  'augmentation des dépenses
de santé et 4 la diminution du nombre de travailleurs coti-
sant aux systémes de retraite. Dans le méme temps, de
nombreux pays en développement 4 faible revenu en sont
encore aux premiers stades de la transition démographique
et connaissent une forte augmentation de la population
jeune, dont une part importante sappréte a entrer sur le
marché du travail. Cependant, les difficultés liées a des
niveaux élevés d’informalité, au manque d’emplois et a une
protection sociale limitée empéchent la pleine intégration
de ces jeunes gens au sein de la main-d’ceuvre.

Ce déséquilibre de l'offre de main-d’ceuvre, entre les
pays qui manquent de jeunes travailleurs et ceux qui en
comptent beaucoup, peut étre partiellement atténué par
une arrivée de migrants et de réfugiés plus jeunes dans
les pays a la population vieillissante. Une telle réaffecta-
tion des ressources a I'échelle mondiale pourrait simul-
tanément atténuer les pressions économiques dues 4 la
contraction de la main-d’ceuvre dans les pays de desti-
nation et au manque de débouchés dans les pays d’ori-
gine. Toutefois, dans un monde qui vieillit de maniére
asynchrone, ces gains potentiels dépendent de 'adéqua-
tion sur le marché du travail entre les compétences des
jeunes migrants et les besoins dans les secteurs écono-
miques pour lesquels les pays de destination disposent
d’un avantage comparatif et qui emploient beaucoup de
jeunes travailleurs. Les politiques migratoires peuvent
favoriser ou entraver la répartition des jeunes travailleurs
en influant sur la capacité des individus 2 se rendre dans
les pays ot leurs compétences sont les plus recherchées.

Migration et adéquation démographique

A Péchelle mondiale, les migrants et les réfugiés sont
généralement plus jeunes que les ressortissants des pays d’ac-
cueil — une plus grande proportion d’entre eux est donc en

Les autrices de cet encadré sont Paula Beltran Saavedra et
Manasa Patnam.

Graphique 3.2.1. Répartition des immigrés et
des réfugiés par tranche d'age comparée a celle

des ressortissants des pays d'accueil, 2020
(Pourcentage du total)
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Sources : Département des affaires économiques et sociales des
Nations Unies ; calculs des services du FMI.

Note : On obtient le nombre de « ressortissants des pays d'accueil »
en soustrayant le nombre d'immigrés a la population totale.

4ge de travailler (graphique 3.2.1). Ainsi, 78 % des migrants
et des réfugiés sont en 4ge de travailler, contre seulement

63 % des ressortissants des pays de destination. En outre, les
taux de fécondité des immigrées sont plus élevés que ceux
des ressortissantes des pays d’accueil, ce qui contribue a faire
croitre 4 plus long terme la population en 4ge de travailler.

Il est donc possible de générer des gains économiques
substantiels par I'immigration, en favorisant 'accueil de
travailleurs dans les tranches d’age qui correspondent aux
besoins du marché du travail. Des recherches antérieures
ont également montré que la contribution nette des immi-
grés aux recettes fiscales peut étre positive & moyen terme
(Orrenius, 2017 ; Clemens, 2022), Cest-3-dire que les
rentrées d’'imp6ts par immigré et par réfugié dépassent les
cotits associés a leur usage des biens publics, en particulier
lorsque des mesures d’intégration adéquates ont été mises
en place. Les migrations peuvent méme générer un double
dividende si elles permettent également d’enrichir les pays
dorigine. Toutefois, pour que cela soit possible, il faut inté-
grer de maniére productive la main-d’ceuvre immigrée
excédentaire et tirer parti des retombées positives des activi-
s des diasporas, qu'il sagisse de transferts de connaissances
ou d’investissements en capital humain et physique liés
aux envois de fonds, afin que celles-ci viennent compenser
tout effet négatif sur l'offre de main-d’ceuvre (Carare ez al,
2024 ; Fackler, Giesing et Laurentsyeva, 2020 ; Leblang et
Helms, 2023 ; Williams, 2024 ; Prato, 2025).
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Encadré 3.2 (fin)

Aligner les flux migratoires sur les avantages
comparatifs et les besoins démographiques

Tous les pays n’ont pas autant besoin d’'une main-
d’ceuvre jeune pour faire fonctionner leur écono-
mie, dans la mesure ou différentes activités nécessitent
différentes compétences physiques et cognitives, dont
certaines sont fonction de 'Age des travailleurs. Ainsi,
des secteurs tels que 'exploitation miniere et la construc-
tion requicrent de solides compétences physiques, et
emploient nécessairement davantage de jeunes travail-
leurs. Dans ce contexte, le vieillissement de la popu-
lation peut avoir un impact disproportionné sur les
secteurs qui dépendent d’une main-d’ceuvre jeune (Cai
et Stoyanov, 2016 ; Gu et Stoyanov, 2019). Des pénuries
de compétences peuvent se faire jour, ce qui se traduit
par une demande accrue de jeunes travailleurs dans des
secteurs exigeant des capacités physiques et cognitives
optimales. Pour que les mouvements transfrontaliers de
main-d’ceuvre correspondent aux besoins des pays de
destination, il faudrait que les immigrés, qui sont prin-
cipalement de jeunes travailleurs, soient dirigés vers ceux
qui disposent d’un avantage comparatif dans les secteurs
qui emploient beaucoup de jeunes travailleurs.

Les projections locales établies 4 partir d'indices reflétant
les avantages comparatifs révélés des pays dans les secteurs
tributaires d’'une main-d’ceuvre jeune montrent que les
schémas de migration a 'ceuvre correspondent dans une
large mesure aux avantages comparatifs des pays de desti-
nation : les travailleurs immigrés se rendent généralement
dans des pays dont l'activité économique dépend davan-
tage des compétences des jeunes. En effet, quand I'avantage
comparatif d’un pays dans les secteurs employant beaucoup
de jeunes augmente d’un écart-type, on observe une hausse
des flux migratoires nets (graphique 3.2.2).

Lampleur globale de cet effet varie en fonction du
degré de dépendance du pays de destination vis-a-
vis d’'une main-d’ceuvre jeune, ainsi que de ses poli-
tiques migratoires. Cest lorsque les pays de destination
présentent une population vieillissante que les mouve-
ments migratoires et les flux de réfugiés réagissent le
plus 4 une hausse de 'importance relative de la main-
d’ceuvre jeune dans 'économie, ce qui tend 2 indiquer
que Cest dans les pays qui se spécialisent dans les secteurs
employant beaucoup de jeunes travailleurs que les flux
migratoires trouvent le meilleur débouché, mais aussi
dans les pays susceptibles de connaitre une pénurie aigué
des compétences cognitives et physiques nécessaires &
leurs activités marchandes. En outre, un durcissement
des politiques migratoires réduit I'élasticité des flux
migratoires par rapport au degré de dépendance vis-a-vis
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Graphique 3.2.2. Effets de plus grands
avantages comparatifs sur les flux

migratoires nets
(Pourcentage de la population dgée)
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Sources : Banque mondiale, Indicateurs de développement
dans le monde ; base de données Comtrade des Nations Unis ;
International Migration Institute, Determinants of International
Migration ; calculs des services du FMI.

Note : Les compétences propres aux jeunes, telles qu'elles sont
définies au sens large par Cai et Stoyanov (2016), englobent la
communication, la mémoire, I'attention, la rapidité d'analyse et
les aptitudes physiques dans le cadre de I'activité profession-
nelle. Le scénario de référence correspond aux effets moyens
estimés pour un ratio donné de dépendance a I'égard de I'dge.
Les dépendances faible, moyenne ou forte vis-a-vis de |'age
correspondent, respectivement, a l'intervalle entre le 1" et le
25¢ centile, @ la médiane et & l'intervalle entre le 75¢ et le

99¢ centile. L'indice de dépendance a une main-d'ceuvre jeune
s'obtient par une moyenne pondérée des différents secteurs
dactivité en fonction de leur taille relative, et se fonde sur des
mesures spécifiques a différents secteurs de cette dépendance
vis-a-vis des compétences propres aux jeunes. Le graphique
présente les effets concomitants d'une augmentation d'un
écart-type de l'indice de dépendance a une main-d‘ceuvre
jeune sur les flux migratoires nets, exprimé en pourcentage de
la population agée médiane. La politique migratoire est
mesurée a l'aide de I'indice de politique migratoire tiré du jeu
de données Determinants of International Migration.

des jeunes travailleurs, au risque de réduire lefficacité

de l'allocation de la main-d’ceuvre au niveau mondial.
Dans les pays 4 la population vieillissante, cela pourrait
se traduire par une difficulté accrue & remédier aux pénu-
ries de compétences propres a la main-d’ceuvre jeune,

au risque de nuire a la structure méme de leur modele
économique. Ces conclusions viennent corroborer des
études antérieures qui soulignent la nécessité de mettre
la politique migratoire au service du marché du travail
(Ortega et Peri, 2013 ; Platt, Polavieja et Radl, 2022).
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Encadré 3.3. L'incidence de I'immigration sur les finances publiques

Bien que 'immigration puisse permettre d’atténuer les
probléemes démographiques structurels que rencontrent
les pays dont les sociétés vieillissent, ses effets d’ensemble
sur les résultats budgétaires — qu'il s'agisse des recettes,
des pressions sur les dépenses ou de la charge globale de
la dette — peuvent varier et étre difficiles & déterminer
avec certitude (Vargas-Silva, Sumption et Brindle, 2024 ;
Vargas-Silva, 2015). Le présent encadré donne un apercu
de certains des principaux canaux et mécanismes en jeu.

Les répercussions budgétaires de I'immigration dépen-
dront des caractéristiques du pays de destination consi-
déré, de la filitre d’ immigration utilisée, de la répartition
par age des immigrés, du degré de complémentarité de
leurs compétences avec celles des populations locales, et
des besoins d’investissement nécessaires au désengorge-
ment des services publics.

Dans les pays avancés, les données montrent que les
migrants et les réfugiés ont en moyenne une incidence
nette plus favorable que les ressortissants nationaux sur
Iétat des finances publiques (Sallam et Christl, 2024 ;
Bureau de la responsabilité budgétaire du Royaume-

Uni (UK OBR), 2024). Ces résultats s'expliquent par

des raisons liées 4 I'age : les immigrés en 4ge de travailler
contribuent davantage aux finances publiques des pays

de destination que ceux qui ne sont pas en 4ge de travail-
ler (de Matos, 2021). Or, la proportion de personnes en
4ge de travailler est plus élevée chez les immigrés que dans
la population locale (encadré 3.2). De la méme fagon,

les contributions de certains immigrés économiques aux
finances publiques sont en moyenne plus importantes
que celles d’autres immigrés (van de Beek ez al., 2024).
De méme, les immigrés tres instruits (ou mieux rémuné-
1és) et relativement jeunes peuvent exercer une forte pres-
sion 2 la baisse sur les déficits budgétaires tout au long

de leur vie, tandis que les immigrés moins qualifiés (ou
relativement moins bien rémunérés) et plus 4gés peuvent
induire des cotits budgétaires nets (Di Martino, 2024 ;
UK OBR, 2024 ; graphique 3.3.1). Dans 'ensemble, cela
implique que les contributions positives de certains immi-
grés peuvent étre partiellement compensées par les contri-
butions négatives d’autres immigrés (Rowthorn, 2008).
Mais une fois que les impdts sur le capital payés par les
employeurs de main-d’ceuvre immigrée sont pris en consi-
dération, les contributions des immigrés en 4ge de travail-
ler & I'état des finances publiques peuvent étre positives,
méme quand ces derniers n'ont pas fait d’études secon-
daires (Clemens, 2022). En outre, si les immigrés ne

Lauteur de cet encadré est Samuel Mann.

Graphique 3.3.1. Effets cumulés de

I'immigration sur les finances publiques
(En millions de livres britanniques, échelle de gauche ;
en millions d'euros, échelle de droite)

—— Ressortissants britanniques types
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Sources : Bureau de la responsabilité budgétaire du
Royaume-Uni, 2024 ; Christl et al,, 2022 ; calculs des services
du FMI.

Note : On fait I'hypothése que les « immigrés touchant un
salaire moyen au Royaume-Uni » présentent le méme profil
économique et budgétaire que les résidents britanniques types,
a trois exceptions pres. En effet, on estime que ces immigrés
doivent s'acquitter de frais de visa et supporter un surcodit pour
accéder a des soins de santé, qu'ils n‘ont droit a aucune
prestation sociale pendant les cing premiéres années de leur
séjour et que leur présence suppose une hausse des dépenses
publiques de maniére a maintenir le stock de capital constant.

ponctionnent pas les dépenses publiques dans leur vieil-
lesse, la contribution nette qu'ils auront apportée a leurs
pays de destination pourrait s'avérer encore plus impor-
tante (Rowthorn, 2008).

Les enjeux en mati¢re d’investissement et d'intégration
sur le marché du travail peuvent étre particuli¢rement
pertinents pour certains pays émergents et pays en déve-
loppement, car ces derniers sont plus largement soumis
A des contraintes en matiére de capacité institutionnelle.
Qui plus est, ces pays sont souvent les principaux desti-
nataires des flux de réfugiés qui, sils sont nombreux et
inattendus, peuvent entrainer des problémes d’intégra-
tion plus aigus et une inadéquation des compétences
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Encadré 3.3 (fin)

Graphique 3.3.2. Ecarts entre les taux
d'activité des immigrés et des réfugiés et
ceux des ressortissants des pays d'accueil
(En points de pourcentage)
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Sources : Eurostat ; Integrated Public Use Microdata Series ;
calculs des services du FMI.

Note : Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation
internationale de normalisation (1SO).

'Les calculs portant sur les immigrés englobent tous les
ressortissants étrangers d'age trés actif.

par rapport aux besoins du marché du travail (Evans et
Fitzgerald, 2017 ; Brell, Dustmann et Preston, 2020).
En effet, méme dans le cas des pays avancés, il est prouvé
que les réfugiés présentent des taux d’activité inférieurs a
ceux des migrants (graphique 3.3.2). Des obstacles cultu-
rels, juridiques et structurels peuvent également pousser
les réfugiés & occuper des emplois informels, qui bénéfi-
cient moins aux finances publiques que les emplois du
secteur formel. Ces difficultés se conjuguent pour limi-
ter les gains budgéraires potentiels associés a 'accueil

des immigrés et des réfugiés — en effet, a court terme,
Paccueil des réfugiés entraine des colits budgétaires non
négligeables dans certains pays (chapitre 4 de I'édition
d’octobre 2016 des Perspectives de ['économie mondiale).
Dans le méme temps, la levée des obstacles 4 la pleine
participation des réfugiés a la vie économique pourrait
réduire d’environ 75 % les cofits de leur prise en charge
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dans les pays a revenu faible ou intermédiaire (Banque
mondiale et Haut-Commissariat des Nations Unies pour
les réfugiés, 2024).

La capacité des pays d’accueil a s'adapter aux immi-
grés et aux réfugiés et a les intégrer pleinement dans la
population active a également une influence détermi-
nante sur le rythme auquel ces pays peuvent augmen-
ter les recettes de la fiscalité des revenus du travail et les
rendements du capital. Lorsqu’il existe des obstacles a
Pinvestissement des entreprises (et 2 'accumulation de
capital), les avantages d’'une augmentation de l'offre de
main-d’ceuvre peuvent tarder  se faire pleinement sentir
(Caliendo ez al., 2023). En outre, en cas de problémes
d’intégration, les effets d’engorgement, liés notamment
a la demande accrue de services publics et d’infrastruc-
tures — s'agissant, par exemple, de I'acces aux soins de
santé et au logement —, peuvent (au moins temporaire-
ment) peser sur les finances publiques.

Au fil des générations, l'immigration peut apporter des
avantages plus prononcés & mesure que les immigrés de
la premiére génération sintégrent mieux dans les pays de
destination, que le capital s'ajuste et que les générations
suivantes contribuent 4 la croissance de la main-d’ceuvre,
4 Pactivité économique,  la productivité et & 'augmenta-
tion des recettes fiscales (Sultanov, 2021)!. Une croissance
économique soutenue grice & une productivité accrue,
conjuguée A des recettes plus abondantes, peut améliorer
les résultats budgétaires et, en derniére analyse, la viabilité
des finances publiques. Par ailleurs, les descendants d'im-
migrés ont généralement tendance & avoir une incidence
nette plus favorable sur les finances publiques, ce qui s'ex-
plique par le fait quils sont légérement plus instruits et
qu'ils percoivent des salaires et des traitements plus élevés
(Blau et Mackie, 2017).

IEn effet, selon les projections du Congressional Buget
Office (US CBO, Bureau du budget du Congrés américain), une
vague pluriannuelle de 6 millions d’'immigrés réduirait le déficit de
Padministration fédérale des Etats-Unis de 900 milliards de dollars
d’ici 2034 (US CBO, 2024). Le Bureau de la responsabilité budgé-
taire du Royaume-Uni, quant a lui, a prévu qu’'une augmentation
de 'immigration nette annuelle de 129 000 4 245 000 arrivées
permettrait de réduire la part de la dette publique dans le PIB de
30 points de pourcentage (UK OBR, 2023).
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Encadré 3.4. Immigration et inflation

La relation entre immigration et inflation est
complexe. Des mouvements migratoires de grande
ampleur peuvent avoir les effets suivants :

o Accroitre [offre de main-d eeuvre, en exergant une pres-
sion 2 la baisse sur les salaires, et donc sur I'inflation.
De telles hausses de l'offre de main-d’ceuvre peuvent
varier selon le rythme auquel les immigrés s'integrent
sur les marchés du travail et en fonction des condi-
tions existant dans I'économie et sur les marchés de
Iemploi. Dans la mesure ot les immigrés sont souvent
plus mobiles et plus disposés & accepter des emplois
mal rémunérés que les ressortissants du pays d’accueil,
I'immigration peut méme entrainer des changements
structurels dans la relation entre inflation et chomage
(Bentolila, Dolado et Jimeno, 2008).

o Augmenter la demande de biens et de services, puisque
les immigrés contribuent 4 la consommation locale
des leur arrivée. Cela peut stimuler la demande de
biens et de services, et exercer une pression a la hausse
sur l'inflation 4 court terme, si I'offre de biens et de
services savere inélastique.

La dynamique de l'inflation peut également varier en
fonction des complémentarités entre capital et travail.
Par exemple, une complémentarité plus forte implique-
rait quune augmentation de la main-d’ceuvre due a I'im-
migration peut améliorer les rendements du capital, et
donc stimuler l'investissement. Si le stock de capital tarde
A sajuster, laugmentation initiale des investissements peut
dépasser les hausses de production et entrainer une pous-
sée inflationniste. Ces effets sur I'investissement peuvent
se révéler plus faibles si la complémentarité entre les immi-
grés et le capital est moins grande, en particulier lorsque
ces derniers sont peu qualifiés ou que leurs compétences
correspondent mal aux besoins du marché du travail dans
les pays de destination (Cheremukhin ez 4/, 2024). Ces
effets peuvent étre moindres lorsque le capital du pays de
destination n'est pas exploité au maximum de ses capacités.

Des simulations effectuées sur une série de pays
mettent en évidence la maniere dont ces différents
canaux peuvent modifier la maniére dont I'augmentation
des flux migratoires affecte I'inflation. Si le capital est en
mesure de s'ajuster, un afflux de travailleurs immigrés
hautement qualifiés, représentant environ 0,7 % de la
population du pays d’accueil!, stimule I'investissement,

Lauteur de cet encadré est Samuel Mann.

!Comme chez Cheremukhin ez a/. (2024), ce choc correspond &
peu prés A la vague d’'immigration observée aux Etats-Unis aprés la
pandémie.

Graphique 3.4.1. Evolution de I'inflation

a la suite d'un choc migratoire
(En points de pourcentage)

03- — Arrivées d'immigrés peu qualifiés -
—— Arrivées d'immigrés hautement qualifiés
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Sources : autorités nationales ; base de données Luxembourg
Income Study ; Département des affaires économiques et
sociales des Nations Unies ; Organisation pour la coopération et
le développement économiques ; calculs des services du FMI.
Note : L'axe des abscisses indique le nombre de trimestres. Les
effets sont exprimés en écarts en pourcentage par rapport a
I'état stationnaire corrigé de la tendance. La ligne continue
représente la médiane, et lazone ombrée, 'écart interquartile.

de sorte que les effets sur la demande dominent et que
Pinflation augmente de 0,25 point de pourcentage au
plus dans les trois ans suivant le choc (graphique 3.4.1 ;
annexe 3.4 en ligne). En revanche, l'arrivée dans des
proportions similaires d'immigrés peu qualifiés n’'a que
tres peu d’effet sur 'inflation. Les effets inflationnistes
d’une augmentation de la demande de consomma-

tion globale due & une population plus nombreuse sont
compensés par les effets désinflationnistes résultant d’'une
offre de travail plus importante et d’un ralentissement de
I'investissement, si I'on fait 'hypothese d’'une complé-
mentarité limitée entre une main-d’ceuvre immigrée peu
qualifiée et le capital?.

Les flux migratoires peuvent également avoir des effets
variables sur les salaires des ressortissants du pays d’ac-
cueil, des immigrés et des réfugiés, en fonction de leur
niveau de qualification au moment de leur entrée sur

2Plus généralement, les modifications apportées  des variables
telles que la prime salariale aux compétences, la part des revenus du
capital et le taux de croissance de la population donnent des résul-
tats qualitatifs similaires, ce qui permet d’affirmer que les résul-
tats obtenus par Cheremukhin et al. (2024) pour les Etats-Unis
peuvent étre valables dans un contexte plus large.
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Encadré 3.4 (fin)

Graphique 3.4.2. Effets de I'immigration

sur les salaires
(En points de pourcentage)

—— Médiane travail peu qualifié —— Médiane travail
Médiane globale hautement qualifié
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Sources : autorités nationales ; base de données Luxembourg
Income Study ; Département des affaires économiques et
sociales des Nations Unies ; Organisation pour la coopération et
le développement économiques ; calculs des services du FMI.
Note : L'axe des abscisses indique le nombre de trimestres. Les
effets sont exprimés en écarts en pourcentage par rapport a
|'état stationnaire corrigé de la tendance. La ligne continue
représente la médiane, et lazone ombrée, I'écart interquartile.
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le marché du travail. Compte tenu de la complémen-
tarité entre la main-d’ceuvre peu qualifiée et la main-
d’ceuvre hautement qualifiée, les simulations du modele
laissent penser qu'une augmentation du nombre d’im-
migrés peu qualifiés tend 4 accroitre marginalement

les salaires des travailleurs locaux hautement qualifiés,
dans la mesure ol leur productivité marginale s'accroit
(graphique 3.4.2). En revanche, les salaires des travail-
leurs locaux peu qualifiés diminuent légerement (moins
de 1 point de pourcentage sur le long terme) dans la
mesure ol leur productivité marginale diminue. Des
niveaux plus élevés de travailleurs migrants hautement
qualifiés ont effet inverse, Cest-3-dire une diminution
marginale des salaires des travailleurs locaux hautement
qualifiés — jusqu'a 1,5 point de pourcentage — et une
légere augmentation des salaires des travailleurs locaux
faiblement qualifiés sur le long terme (graphique 3.4.2).

D’apres ces simulations, les pressions a la baisse sur
les salaires des travailleurs locaux dont les compétences
correspondent 2 celles des immigrés sont modestes et
peuvent étre encore estompées dans la pratique en raison
des frictions rencontrées sur le marché de l'emploi. Ainsi,
de telles pressions peuvent étre atténuées par les rigidi-
tés A la baisse des salaires nominaux, par le fait qu'il y ait
peu de chances que les immigrés peu qualifiés puissent
parfaitement remplacer les travailleurs locaux peu quali-
fiés (Clemens et Lewis, 2022) et par les difficultés liées
a lintégration des immigrés. En outre, les travaux de
recherche existants ne font état que d’effets tres limités
des arrivées nombreuses de migrants sur I'emploi et les
salaires des travailleurs du pays d’accueil (Card, 1990),
et ils montrent également que ces vagues migratoires ont
des effets divers sur différents segments de la population
active locale (Borjas, 2015).

Bien que l'incidence de l'immigration sur les salaires
et linflation soit globalement modérée, il est possible
d’observer des effets considérables sur certaines compo-
santes du panier de biens de consommation et sur les
prix locaux. Par exemple, aux Etats—Unis, on constate
que la hausse de l'immigration fait baisser I'inflation
pour les biens locaux, mais qu’elle fait augmenter 'infla-
tion pour le logement et les services collectifs de distribu-
tion (Barrett et Tan, 2025).
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APPENDICE STATISTIQUE

“appendice statistique présente des données
rétrospectives et des projections. Il comprend les
huit 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 2025-26. La deuxi¢me rappelle bri¢vement les
modifications apportées 2 la base de données et aux
tableaux de 'appendice statistique depuis I'édition d’oc-
tobre 2024 des PEM. La troisitme donne une descrip-
tion générale des données et des conventions utilisées
pour calculer les chiffres composites pour chaque groupe
de pays. La quatriéme présente certaines informations
importantes pour chaque pays. La cinqui¢me résume la
classification des pays par groupes types, et la sixiéme
explique cette classification de fagon plus approfondie. La
septieme 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. LUappendice statistique A est inclus dans la
version papier ; lappendice statistique B est disponible
en ligne a l'adresse www.imf.org/fr/Publications/ WEO.

Les données de ces tableaux sont établies sur la base des
informations disponibles au 14 avril 2025, 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. Certains pays ont révisé leurs projections en tenant
compte des évolutions des marchés des produits de base
et du commerce international au 4 avril 2025 ; ces pays
sont répertoriés dans lencadré A2. Par souci de commo-
dité uniquement, les chiffres portant sur 2025-26 sont
présentés avec le méme degré de précision que les chiffres
rétrospectifs, mais, en tant que projections, ils n'ont pas
nécessairement le méme degré d’exactitude.

Hypothéses

Les taux de change effectifs réels des pays avancés
demeureront constants  leur niveau moyen mesuré
durant la période allant du 6 mars au 3 avril 2025. Pour
2025 et 2026, ces hypotheéses se traduisent par les taux
moyens de conversion suivants : 1,328 et 1,336 pour
le taux dollar/DTS, 1,077 et 1,083 pour le taux dollar/
euro!, et 149,2 et 146,1 pour le taux yen/dollar.

Le prix du baril de pétrole sera en moyenne de
66,94 dollars en 2025 et de 62,38 dollars en 2026.

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 3 4,2 % en 2025
et 23,5 % en 2026 pour les Erats-Unis, 4 2,2 % en 2025
eta 2,1 % en 2026 pour la zone euro, et 2 0,5 %
en 2025 et a 0,8 % en 2026 pour le Japon. En outre,
le rendement des obligations d’Etat & dix ans s établira en
moyenne 4 4,2 % en 2025 et a 3,8 % en 2026 pour les
Etats-Unis, 2 2,6 % en 2025 et 4 2,7 % en 2026 pour la
zone euro, et & 1,4 % en 2025 et a 1,6 % en 2026 pour
le Japon.

Modifications récentes

e Les projections pour la Bo/ivie sur la période 2027-30
nont pas été établies en raison de l'incertitude élevée
qui pése sur les perspectives économiques.

® Les projections budgétaires pour 2025-30 concer-
nant I Equateur n'apparaissent pas dans la publication
puisque des discussions relatives au programme sont

€n cours.

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 '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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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 dépar-
tements géographiques du FMI, ces derniers préparant
régulierement des projections par pays actualisées a 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 ensemble,
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 statis-
tiques monétaires et financiéres et le Manuel de statistiques
de finances publiques 2014 (MSFP 2014) ont toutes été
alignées sur le SCN 2008. Elles refletent 'intérét parti-
culier porté par institution aux positions extérieures
et aux évolutions monétaires des pays, a la stabilité
de leur secteur financier et a la position budgétaire de
leur secteur public. Cadaptation des statistiques natio-
nales aux nouvelles normes commence véritablement
avec la publication des versions révisées des manuels.

Il faut toutefois noter que 'ensemble des statistiques

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
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?.

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 2 une tendance similaire pour ce qui est de I'adoption du MBP6
et du MSFP 2014. Veuillez-vous référer au tableau G, qui indique les
normes statistiques observées par chaque pays.
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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 MSEP 2014,
mais, en raison d’une insuffisance de données ou de
la situation particuliére 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 & 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
I'inflation et la croissance monétaire, pour lesquelles
il Sagit d’'une moyenne géométrique. Les conventions
suivantes s appliquent :

Les chiffres composites relatifs aux taux de change,
aux taux d’intérét et a expansion 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.

Les chiffres composites portant sur d’autres données
de I'économie intérieure, qu'il sagisse 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

3Les moyennes du PIB réel, de I'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 chdmage, qui repose sur
une moyenne arithmétique simple.

“4Voir 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 I'encadré 1.1 de
*édition d’octobre 2020 des PEM, la « Révision des pondérations de
parité de pouvoir d’achat » dans la Mise & jour des PEM de juillet 2014,



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 maniere
a tenir compte des divergences dans la déclaration des
transactions qui s'effectuent & I'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
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).

'appendice 1.1 de Iédition d’avril 2008 des PEM, I'encadré A2 de
I'édition d’avril 2004 des PEM, I'encadré A1 de I’édition de mai 2000
des PEM et I'annexe IV de '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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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 2024 et des années
antérieures reposent sur des estimations, et non sur des
données effectives. Le tableau G donne pour chaque pays
la date des derniéres données effectives pour les comptes
nationaux, 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 202430 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 'année solaire pour la
déclaration ; le taux de croissance 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 a 'TPC
pour I'Argentine correspondent  celles de 'IPC pour
le Grand Buenos Aires (avant décembre 2013), 4 'TPC
national (IPCNu, de décembre 2013 i octobre 2015),

A 'TPC de la ville de Buenos Aires (de novembre 2015

A avril 2016) et 2 'TPC du Grand Buenos Aires (de

mai & 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
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sur le marché du travail & partir du quatriéme trimestre
de 2015, et de nouvelles séries ont été publiées & compter
du deuxi¢me trimestre de 2016.

Bolivie : Les projections sur la période 2027-30 n'ont
pas été établies en raison de Iincertitude élevée qui pése
sur les perspectives économiques.

Cisjordanie et Gaza : Les estimations et projections
pour 202430 ne seront pas publiées en raison d’un
degré d'incertitude extrémement élevé. Les derniéres
données annuelles réelles sur les prix  la consommation
concernent 2024. Les données annuelles sur le taux de
choémage sont disponibles jusquen 2022.

Costa Rica : La définition de l'administration centrale
a été élargie a compter du 1¢ janvier 2021, pour englober
51 entités publiques conformément 2 la loi n° 9524. Les
données jusquen 2019 sont ajustées pour des raisons de
comparabilité.

Equateur : Les projections budgétaires pour 2025-30
n'apparaissent pas dans la publication puisque des discus-
sions relatives au programme sont en cours.

Erythrée : Les données et projections pour 2020-30
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), plutdt
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.

Israél : 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 202224 ainsi que les données sur la dette
pour 2023-24 sont des estimations des services du FMI
et ne proviennent pas des autorités libanaises. Les estima-
tions et projections pour 2025-30 sont omises en raison
d’un degré d’incertitude inhabituellement élevé.

République dominicaine : Le périmétre 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
au secteur public consolidé (4 savoir 'administration
centrale, le reste du secteur public non financier et la
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banque centrale) ; les autres séries de finances publiques
portent sur I'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’avril 2025 des PEM.

Sri Lanka : Les données et projections correspondant a
la période 202530 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 'hypothése selon laquelle
la résolution du conflit interviendra d’ici la fin de 2025
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 lactuel 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 'Organisation des Nations Unies et
de la Banque mondiale. Les estimations et 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 4 partir de 2000, mais n’incluent plus la
Crimée et Sébastopol & partir de 2010.

Uruguay : En décembre 2020, les autorités ont
commencé & 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



la loi 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 &
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 sap-
plique qu'aux séries relatives aux recettes et a 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 a 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 financiéres 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 I'endettement. Dans ce contexte, les
obligations de capitalisation émises auparavant par I'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 I'évaluation de I'évolution écono-
mique passée et actuelle comme base des projections,
est rendu difficile par 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 I'évolution économique. Les
comptes budgétaires incluent 'administration centrale,
la sécurité sociale, '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 & obtenir un
PIB nominal plus fiable, les données rétrospectives et les
indicateurs exprimés en pourcentage du PIB ont été révi-
sés & partir de 2012. Pour la plupart des indicateurs, les
données pour 2018-24 sont des estimations des services
du EMI. Compte tenu des effets de I'hyperinflation,

>Uruguay : 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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du manque de données communiquées et de l'incerti-
tude ambiante, les estimations et projections des services
du FMI en mati¢re d’indicateurs macroéconomiques
doivent étre interprétées avec prudence. Les prix a 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
nationaux, 2 la suite de I'introduction, le 5 avril 2024,
d’une nouvelle monnaie nationale, « '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 maniere
aussi significative que possible. Le tableau A donne
une vue d’ensemble de la classification des pays, avec le
nombre de pays appartenant & 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, n'assure 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
les PIB calculés sur la base des taux de change du marché
sont les plus élevés (Etats-Unis, Japon, Allemagne,

Dans la présente étude, les termes « pays » et « économie » ne se
rapportent pas nécessairement a une entité territoriale constituant un
Etat au sens ol l'entendent le droit et les usages internationaux. Ils s'ap-
pliquent aussi 4 certaines entités territoriales qui ne sont pas des Etats,
mais qui établissent indépendamment des statistiques distinctes.
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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 parle 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 &
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 des pays en développement,
classés par région et en fonction de critéres analytiques.

La classification des pays selon le critére analytique par
source de recettes dexportation distingue deux catégories :
les combustibles (Classification type pour le commerce
international [CTCI], section 3) et les autres produits,
dont les produits de base autres que les combustibles (CTCI,
sections 0, 1, 2, 4 et 68). Les pays sont classés dans I'un

ou l'autre de ces groupes lorsque leur principale source
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de recettes d’exportation dépasse 50 % de leurs exporta-
tions, en moyenne, entre 2019 et 2023.

La dlassification en fonction de critéres financiers et de
critéres de revenu distingue les pays créanciers ners, les pays
débiteurs nets, les pays pauvres trés endettés (PPTE), les pays
en développement a faible revenu (PDFR) et les pays émer-
genis et les pays & revenu intermédiaire (PE&PRI). Les pays
sont classés parmi les débiteurs nets lorsque leur derniére
position extérieure globale nette, si elle est disponible,
est négative ou que le solde courant qu'ils ont accumulé
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 ini-
tiative PPTE en vue de ramener leur dette extérieure & un
niveau viable dans un délai relativement bref8. Nombre
de ces pays ont déja bénéficié d’un allégement de la dette
et ont pu sortir de initiative.

Les PDEFR 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, 43 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 2024!
(En pourcentage du total pour le groupe considéré ou du total mondial)

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 39,9 100,0 61,2 100,0 13,9
Etats-Unis 373 14,9 16,2 9,9 30,8 43
Zone euro 20 29,0 11,6 41,6 254 31.9 44
Allemagne 7,7 31 9,9 6,1 7,7 1,1
France 5,6 2,2 5,5 33 6,2 0,9
Italie 4,6 18 4,0 2,4 53 0,7
Espagne 34 14 33 2,0 4,4 0,6
Japon 8,3 33 4,7 2,9 11,2 1,6
Royaume-Uni 55 2,2 57 35 6,3 0,9
Canada 34 1.3 37 23 37 0,5
Autres pays avancés 17 16,5 6,6 28,1 17,2 16,1 2,2
Pour mémoire
Principaux pays avancés 7 72,3 28,9 49,6 30,4 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 60,1 100,0 38,8 100,0 86,1
Groupes régionaux
Pays émergents et pays en développement d'Asie 30 57,8 34,7 50,5 19,6 55.3 47,6
Chine 324 19,5 304 11,8 20,6 17,7
Inde 13,7 8.3 6,6 2,6 21,1 18,2
Pays émergents et pays en développement d'Europe 15 13,0 7.8 15,1 5.9 5.3 4,6
Russie 59 35 38 1,5 2,1 18
Amérique latine et Caraibes 33 12,0 7.2 14,0 54 9,5 8,2
Brésil 4,0 2,4 3.1 1,2 3.1 2,7
Mexique 2,8 1,7 55 2,1 19 1,7
Moyen-Orient et Asie centrale 32 11,9 7,2 16,2 6,3 12,7 11,0
Arabie saoudite 1,8 11 2,9 11 0,5 0,4
Afrique subsaharienne 45 53 3,2 41 1,6 171 14,7
Nigéria 1.3 08 0,5 0,2 33 2,9
Afrique du Sud 0,8 0,5 1,0 0,4 0,9 0,8
Classification analytique?
Source des recettes d'exportation
Combustibles 26 9,5 5.7 15,4 6,0 10,0 8,6
Autres produits 127 90,4 54,4 84,5 32,8 90,0 774
Dont : produits primaires 35 4,6 28 5,2 2,0 8.8 7,6
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) 117 48,4 29,1 41,8 16,2 67,3 57.9
Dont pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement entre
2019 et 2023 43 5,6 34 4,0 1,6 13,5 11,7
Autres groupes?
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 96 93,1 56,0 95,9 37,2 77,3 66,5
Pays en développement a faible revenu 58 6,9 41 41 1,6 22,7 19,6
Pays pauvres trés endettés 39 2,8 1,7 2,3 0,9 12,5 10,8

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.

Fonds monétaire international | Avril 2025

115



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UN MOMENT CRUCIAL DANS UN CONTEXTE DE REORIENTATIONS DES POLITIQUES PUBLIQUES

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’

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 habitant? nette’ endettés? par habitant®

Pays émergents et pays en développement d'Asie Pologne * o
Bangladesh * * Roumanie * .
Bhoutan * * Russie J .
Brunéi Darussalam o o Serbie * o
Cambodge * * Tiirkiye * .
Chine . . Ukraine * .
Fidji * o Amérique latine et Caraibes

Tles Marshall o o Antigua-et-Barbuda * o
Tles Salomon * * Argentine . .
Inde * o Aruba * o
Indonésie * o Bahamas * U
Kiribati o * Barbade * o
Malaisie . o Belize * .
Maldives * . Bolivie * . .
Micronésie . o Brésil * .
Mongolie * J Chili * o
Myanmar * * Colombie * .
Nauru . . Costa Rica * .
Népal o * Dominique * o
Palaos * o El Salvador * .
Papouasie-Nouvelle-Guinée * * Equateur * U
Philippines * J Grenade * U
République dém. pop. lao * * Guatemala * o
Samoa * o Guyana . . .
Sri Lanka * . Haiti * . *
Thailande o J Honduras * . *
Timor-Leste . * Jamaique * .
Tonga * . Mexique * .
Tuvalu . . Nicaragua * . *
Vanuatu * . Panama * .
Viet Nam . . Paraguay * .
Pays émergents et pays en développement d'Europe Pérou * .
Albanie * . République dominicaine * .
Bélarus * J Saint-Kitts-et-Nevis * o
Bosnie-Herzégovine * . Saint-Vincent-et-les * .
Bulgarie * o Grenadines

Hongrie * . Sainte-Lucie * .
Kosovo & . Suriname * ©
Macédoine du Nord o . Trinité-etTobago . *
Moldova, Rép. de 5 & Uruguay * S
Monténégro * . Venezuela . o
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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 trés Revenu Position extérieure  Pays pauvres trés Revenu
nette’ endettés? par habitant? nette’ endettés? par habitant®
Moyen-Orient et Asie centrale Cabo Verde * o
Afghanistan o Cameroun * . *
Algérie Comoros * . *

Arabie saoudite

Congo, Rép. dém. du

*

Arménie Congo, Rép. du * . *
Azerbaidjan Cote d'lvoire * . *
Bahrein Erythrée . a *
Cisjordanie et Gaza Eswatini . .
Djibouti Ethiopie & . o
Egypte Gabon . .
Emirats arabes unis Gambie . . *
Géorgie Ghana * o *
Iran Guinée * . *
Iraq Guinée équatoriale . .
Jordanie Guinée-Bissau * 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 J Ouganda * o *
Soudan * République centrafricaine * . *
Syrie* Rwanda * J *
Tadjikistan Sao Tomé-et-Principe * J *
Tunisie Sénégal * J *

Turkménistan

Seychelles

Yémen Sierra Leone * ) *
Afrique subsaharienne Soudan du Sud * *
Afrique du Sud Tanzanie * J *
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 Avril/mars Avril/mars
Bahamas Juil‘/juin
Bangladesh Juil fjuin Juil juin
Barbade Avril/mars
Bhoutan Juil fjuin Juil fjuin
Botswana Avril/mars
Dominique Juil fjuin
Egypte Juil.fjuin Juil fjuin
Eswatini Avril/mars
Ethiopie Juil.fjuin Juil fjuin
Fidji Aolt/juil.
Haiti Oct./sept. Oct./sept.
Hong Kong (RAS) Avril/mars
Tles Marshall Oct./sept. Oct./sept.
Inde Avril/mars Avril/mars
Iran Avril/mars Avril/mars
Jamaique Avril/mars
Lesotho Avril/mars Avril/mars
Maurice Juil fjuin
Micronésie Oct./sept. Oct./sept.
Myanmar Avril/mars Avril/mars
Nauru Juil.fjuin Juil fjuin
Népal Aolt/juil. Aolit/juil.
Pakistan Juil fjuin Juil fjuin
Palaos Oct./sept. Oct./sept.
Porto Rico Juil.fjuin Juil fjuin
Sainte-Lucie Avril/mars
Samoa Juil.fjuin Juil fjuin
Singapour Avril/mars
Thailande Oct./sept.
Tonga Juil.fjuin Juil fjuin
Trinité-et-Tobago Oct./sept.

1Sauf indication contraire, toutes les données portent sur les années civiles.

120 Fonds monétaire international | Avril 2025



Tableau G. Principaux documents relatifs aux données
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Comptes nationaux Prix (IPC)
Derniéres Dernieres
données Systeme des Utilisation d'une ~ Source de données
Source de données  annuelles Année de comptes méthode & 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 2024 2015 SCN 2008 BSN 2024
Albanie Lek albanais Services du FMI 2022 2020 SECN 2010 Depuis 1996 BSN 2022
Algérie Dinar algérien BSN 2023 2001 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2024
Andorre Euro BSN 2024 2010 BSN 2024
Allemagne Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1991 BSN 2024
Angola Kwanza angolais BSN et MEP 2023 2015 SECN 1995 BSN 2024
Antigua-et-Barbuda  Dollar des Caraibes ~ BC 2022 2018 SCN 1993 BSN 2023
orientales
Arabie saoudite Riyal saoudien BSN 2024 2018 SCN 2008 Depuis 2018 BSN 2024
Argentine Peso argentin BSN 2024 2004 SCN 2008 BSN 2024
Arménie Dram arménien BSN 2022 2005 SCN 2008 BSN 2022
Aruba Florin d'Aruba BSN 2023 2013 SCN 1993 Depuis 2000 BSN 2024
Australie Dollar australien BSN 2024 2022 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2024
Autriche Euro BSN 2024 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2024
Azerbaidjan Manat d'Azerbaidjan ~ BSN 2024 2015 SCN 1993 Depuis 1994 BSN 2024
Bahamas Dollar des Bahamas ~ BSN 2023 2018 SCN 1993 BSN 2023
Bahrein Dinar de Bahrein BSN et services 2023 2010 SCN 2008 BSN 2024
du FMI
Bangladesh Taka du Bangladesh ~ BSN 2023/24 2015/16 SCN 2008 BSN 2023/24
Barbade Dollar de la Barbade ~ BSN et BC 2016 2010 SCN 2008 BSN 2023
Bélarus Rouble biélorusse BSN 2023 2022 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2023
Belgique Euro BC 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1995 BC 2024
Belize Dollar du Belize BSN 2023 2014 SCN 2008 BSN 2024
Bénin Franc CFA BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2024
Bhoutan Ngultrum BSN 2022/23 2016/17 SCN 2008 BSN 2023/24
du Bhoutan
Bolivie Boliviano bolivien BSN 2023 1990 SCN 2008 BSN 2024
Bosnie-Herzégovine ~ Mark convertible BSN 2023 2021 SECN 2010 Depuis 2021 BSN 2024
Botswana Pula du Botswana BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2023
Brésil Real brésilien BSN 2024 1995 SCN 2008 BSN 2024
Brunéi Darussalam Dollar de Brunéi MdF 2024 2010 SCN 2008 MdF 2024
Bulgarie Lev bulgare BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1996 BSN 2024
Burkina Faso Franc CFA BSN et MEP 2023 2015 SCN 2008 Depuis 2015 BSN 2024
Burundi Franc burundais BSN et services 2024 2005 SCN 1993 BSN 2024
du FMI
Cabo Verde Escudo cap-verdien ~ BSN 2023 2015 SCN 2008 Depuis 2011 BSN 2024
Cambodge Riel cambodgien BSN 2022 2014 SCN 1993 BSN 2023
Cameroun Franc CFA BSN 2023 2016 SCN 2008 Depuis 2016 BSN 2023
Canada Dollar canadien BSN 2024 2017 SCN 2008 Depuis 1980 MdF et BSN 2024
Chili Peso chilien BC 2024 2018 SCN 2008 Depuis 2003 BSN 2024
Chine Yuan chinois BSN 2024 2015 SCN 2008 BSN 2024
Chypre Euro BSN 2024 2010 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Cisjordanie et Gaza Nouveau shekel BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2024
israélien
Colombie Peso colombien BSN 2024 2015 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2024
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 2023/24 MBP 6

du FMI
Afrique du Sud MdF 2023/24 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 2024 MBP 6
Allemagne BSN 2024 SECN 2010  AC, AEF, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Andorre BSN et MdF 2023 AC, AL, CSS C BSN 2023 MBP 6
Angola MdF 2022 2001 AC, AL Mixte BC 2023 MBP 6
Antigua-et-Barbuda MdF 2023 2001 AC Mixte BC 2023 MBP 6
Arabie saoudite MdF 2024 2014 AC C BC 2024 MBP 6
Argentine MEP 2024 1986 AC, AEF, CSS C BSN 2024 MBP 6
Arménie MdF 2022 2001 AC C BC 2022 MBP 6
Aruba MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Australie MdF 2024 2014 AC, AEF AL, CT E BSN 2024 MBP 6
Autriche BSN 2024 2014 AC, AEF, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Azerbaidjan MdF 2024 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Bahamas MdF 2023/24 2014 AC C BC 2023 MBP 6
Bahrein MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Bangladesh MdF 2023/24 2001 AC C BC 2023/24 MBP 6
Barbade MdF 2023/24 2001 AC C BC 2024 MBP 6
Bélarus MdF 2023 2001 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Belgique BC 2023 SECN 2010  AC, AEF, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Belize MdF 2023 1986 AC,SPM Mixte BC 2024 MBP 6
Bénin MdF 2024 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Bhoutan MdF 2023/24 1986 AC C BC 2023/24 MBP 6
Bolivie MdF 2022 2001 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Bosnie-Herzégovine MdF 2023 2014 AC, AEF, AL, CSS Mixte BC 2023 MBP 6
Botswana MdF 2022/23 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Brésil MdF 2023 2014 AC, AEF, AL, CSS C BC 2024 MBP 6
Brunéi Darussalam MdF 2023 1986 AC,ACB C BSN et MEP 2023 MBP 6
Bulgarie MdF 2024 2001 AC, AL, CSS C BC 2024 MBP 6
Burkina Faso MdF 2024 2001 AC CE BC 2022 MBP 6
Burundi MdF 2024 2001 AC Mixte BC 2023 MBP 6
Cabo Verde MdF 2023 2001 AC E BSN 2024 MBP 6
Cambodge MdF 2023 2001 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Cameroun MdF 2023 2001 AC Mixte MdF 2023 MBP 6
Canada MdF et BSN 2024 2001 AC, AEF, AL, CSS E BSN 2024 MBP 6
Chili MdF 2024 2001 AC, AL E BC 2024 MBP 6
Chine MdF, BNA et services 2024 AC, AL, CSS C DAP 2023 MBP 6
du FMI
Chypre BSN 2024 SECN2010  AC,AL CSS E BC 2024 MBP 6
Cisjordanie et Gaza MdF 2024 2001 AC Mixte BSN 2023 MBP 6
Colombie MdF 2024 2001 AC, AEF, AL, CSS BC et BSN 2024 MBP 6
Comores MdF 2023 1986 AC Mixte BC et services 2023 MBP 5
du FMI

Congo, Rép. du MdF 2023 2001 AC E BC 2021 MBP 6
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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
Congo, Rép.dém.du  Franc congolais BSN 2020 2005 SCN 1993 Depuis 2005 BSN 2024
Corée Won coréen BC 2024 2020 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2024
Costa Rica Colén costaricien BC 2024 2017 SCN 2008 Depuis 2016 BC 2024
Cote d'Ivoire Franc CFA BSN 2023 2015 SCN 2008 Depuis 2015 BSN 2024
Croatie Euro BSN 2024 2021 SECN 2010 BSN 2024
Danemark Couronne danoise BSN 2023 2020 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2022
Djibouti Franc djiboutien BSN 2023 2013 SCN 2008 BSN 2024
Dominique Dollar des Caraibes ~ BSN 2023 2006 SCN 1993 BSN 2023
orientales
Egypte Livre égyptienne MEP 2023/24 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 2024
Equateur Dollar EU BC 2023 2018 SCN 2008 Depuis 2018 BSN et BC 2024
Erythrée Nakfa d'Erythrée Services du FMI 2019 2011 SCN 1993 Services du FMI 2019
Espagne Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2024
Estonie Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 2010 BSN 2024
Eswatini Lilangeni BSN 2022 2011 SCN 2008 BSN 2023
Ftats-Unis Dollar EU BSN 2024 2012 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2024
Ethiopie Birr éthiopien BSN 2022/23 2015/16 SCN 2008 BSN 2023
Fidji Dollar de Fidji BSN 2023 2014 SCN 2008 BSN 2024
Finlande Euro BSN 2024 2015 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2024
France Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2024
Gabon Franc CFA MEP 2023 2001 SCN 1993 BSN 2024
Gambie Dalasi gambien BSN 2023 2013 SCN 2008 BSN 2024
Géorgie Lari géorgien BSN 2024 2019 SCN 2008 Depuis 1996 BSN 2024
Ghana Cedi ghanéen BSN 2023 2013 SCN 2008 BSN 2024
Gréce Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2024
Grenade Dollar des Caraibes BSN 2022 2006 SCN 1993 BSN 2023
orientales
Guatemala Quetzal BC 2023 2013 SCN 2008 Depuis 2001 BSN 2024
guatémalteque
Guinée Franc guinéen BSN 2021 2010 SCN 1993 BSN 2024
Guinée-Bissau Franc CFA BSN 2023 2015 SCN 2008 Depuis 2015 BSN 2024
Guinée équatoriale Franc CFA MEP et BC 2023 2006 SCN 1993 MEP 2023
Guyana Dollar du Guyana BSN 2024 20126 SCN 1993 BSN 2023
Haiti Gourde haitienne BSN 2023/24 2011/12 SCN 2008 BSN 2023/24
Honduras Lempira hondurien BC 2023 2000 SCN 1993 BC 2024
Hong Kong (RAS) Dollar de Hong Kong ~ BSN 2024 2021 SCN 2008 Depuis 1980 BSN 2024
Hongrie Forint hongrois BSN 2024 2021 SECN 2010 Depuis 2021 BSN 2024
Tles Marshall Dollar EU BSN 2021/22 2014/15 SCN 2008 BSN 2023
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 2024 2010 SCN 2008 BSN 2024

Fonds monétaire international | Avril 2025 123



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UN MOMENT CRUCIAL DANS UN CONTEXTE DE REORIENTATIONS DES POLITIQUES PUBLIQUES

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 2023 2001 AC, AL B BC 2023 MBP 6
Corée MdF 2023 2001 AC, CSS C BC 2024 MBP 6
Costa Rica MdF et BC 2023 1986 AC, SPNF C BC 2024 MBP 6
Céte d'lvoire MdF 2024 1986 AC E BC 2023 MBP 6
Croatie MdF 2023 2014 AC, AL E BC 2024 MBP 6
Danemark BSN 2023 2014 AC, AL, CSS E BSN 2023 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 2023/24 AC, AL, CSS, SPNF C BC 2023/24 MBP 5
El Salvador MdF et BC 2024 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 2024 2014 AC, AEF, AL, CSS Mixte BC 2024 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 2024 MBP 6
Estonie MdF 2024 1986/2001  AC, AL, CSS C BC 2024 MBP 6
Eswatini MdF 2022/23 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Etats-Unis MEP 2024 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 2023/24 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Finlande MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BSN 2024 MBP 6
France BSN 2023 2014 AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Gabon Services du FMI 2023 2001 AC E Services du FMI 2021 MBP 6
Gambie MdF 2023 1986 AC € BC et services 2023 MBP 6

du FMI
Géorgie MdF 2024 2001 AC, AL C BC 2024 MBP 6
Ghana MdF 2023 2001 AC CE BC 2023 MBP 5
Gréce BSN 2023 SECN 2010  AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Grenade MdF 2022 AC CE BSN et BC 2022 MBP 6
Guatemala MdF 2024 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Guinée MdF 2023 2014 AC C BC et MEP 2023 MBP 6
Guinée-Bissau MdF 2024 2001 AC CE BC 2023 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 2023/24 1986 AC C BC 2023/24 MBP 5
Honduras MdF 2024 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 2024 SECN 2010  AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
fles Marshall MdF 2023 2001 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Tles 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
FMI

Indonésie MdF 2024 2014 AC, AL C BC 2024 MBP 6
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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
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 2024 2022 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2024
Islande Couronne islandaise ~ BSN 2024 2005 SECN 2010 Depuis 1990 BSN 2024
Israél Nouveau shekel BSN 2024 2015 SCN 2008 Depuis 1995 BSN 2024
israélien
Italie Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2024
Jamaique Dollar jamaicain BSN 2023 2007 SCN 1993 BSN 2024
Japon Yen japonais DAP 2024 2015 SCN 2008 Depuis 1980 DAP 2024
Jordanie Dinar jordanien BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2024
Kazakhstan Tenge kazakh BSN 2023 2005 SCN 1993 Depuis 1994 BSN 2023
Kenya Shilling du Kenya BSN 2023 2016 SCN 2008 BSN 2024
Kiribati Dollar australien BSN 2023 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 2024
Lesotho Loti du Lesotho BSN 2022/23 2012/13 SCN 2008 BSN 2023
Lettonie Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 2020 BSN 2024
Liban Livre libanaise BSN 2021 2019 SCN 2008 Depuis 2019 BSN 2024
Libéria Dollar EU Services du FMI 2023 2000 SCN 1993 BC 2023
Libye Dinar libyen MEP 2022 2013 SCN 1993 BSN 2024
Lituanie Euro BSN 2024 2021 SECN 2010 Depuis 2005 BSN 2024
Luxembourg Euro BSN 2023 2015 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Macao (RAS) Pataca de Macao BSN 2024 2022 SCN 2008 Depuis 2022 BSN 2024
Macédoine du Nord  Dinar macédonien BSN 2024 2005 SECN 2010 BSN 2024
Madagascar Ariary malgache BSN 2022 2007 SCN 1993 BSN 2023
Malaisie Ringgit malaisien BSN 2024 2015 SCN 2008 BSN 2024
Malawi Kwacha malawien BSN 2022 2017 SCN 2008 BSN 2023
Maldives Rufiyaa des Maldives ~ MdF et BSN 2023 2019 SCN 2008 BC 2023
Mali Franc CFA BSN 2023 1999 SCN 1993 BSN 2023
Malte Euro BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 2000 BSN 2024
Maroc Dirham marocain BSN 2023 2014 SCN 1993 Depuis 2007 BSN 2024
Maurice Roupie mauricienne  BSN 2024 2006 SCN 1993 Depuis 1999 BSN 2024
Mauritanie Ouguiya BSN 2023 1998 SCN 2008 Depuis 2014 BSN 2023
mauritanienne
Mexique Peso mexicain BSN 2023 2018 SCN 2008 BSN 2024
Micronésie Dollar EU BSN 2021/22 2003/04 SCN 2008 BSN 2023/24
Moldova, Rép. de Leu moldave BSN 2023 1995 SCN 2008 BSN 2024
Mongolie Togrog mongol BSN 2024 2015 SCN 2008 BSN 2024
Monténégro Euro BSN 2023 2006 SECN 2010 BSN 2023
Mozambique Metical du BSN 2023 2019 SCN 2008 BSN 2024
Mozambique
Myanmar Kyat du Myanmar MEP et services 2020/21 2015/16 BSN et services 2020721
du FMI du FMI
Namibie Dollar namibien BSN 2024 2015 SCN 1993 BSN 2024
Nauru Dollar australien Services du FMI 2020/21 2006/07 SCN 2008 BSN et services 2023/24
du FMI
Népal Roupie népalaise BSN 2022/23 2010/11 SCN 2008 BC 2023/24
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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 2022 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 2024 MBP 6
Islande BSN 2023 2014 AC, AL, CSS BC 2024 MBP 6
Israél MdF et BSN 2024 2014 AC, AL, CSS BSN 2024 MBP 6
Italie BSN 2024 2001 AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Jamaique MdF 2023/24 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Japon DAP 2023 2014 AC, AL, CSS E MdF 2024 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 2024 2001 AC C BC 2024 MBP 6
Kiribati MdF 2023 1986 AC C BSN et services 2023 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 2024 SECN 2010  AC,AL CSS C BC 2024 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 2024 1986 AC, AEF, AL C BC et services 2023 MBP 5
du FMI
Lituanie MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Luxembourg MdF 2023 2001 AC, AL, CSS E BSN 2023 MBP 6
Macao (RAS) MdF 2023 2014 AC, CSS C BSN 2023 MBP 6
Macédoine du Nord ~ MdF 2024 1986 AC, AEF, CSS C BC 2024 MBP 6
Madagascar MdF 2022 1986 AC CE BC 2023 MBP 6
Malaisie MdF 2024 2001 AC, AEF, AL C BSN 2024 MBP 6
Malawi MdF 2023 2014 AC C BSN et DAP 2023 MBP 6
Maldives MdF 2023 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Mali MdF 2023 2001 AC Mixte BC 2023 MBP 6
Malte BSN 2023 2001 AC, CSS E BSN 2023 MBP 6
Maroc MEP 2024 2001 AC E DAP 2023 MBP 6
Maurice MdF 2022/23 2001 AC, AL C BC 2024 MBP 6
Mauritanie MdF 2023 1986 AC C BC 2024 MBP 6
Mexique MdF 2024 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 2024 1986 AC, AL C BC 2023 MBP 6
Mongolie MdF 2024 2001 AC, AEF, AL, CSS C BC 2024 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 2023/24 2001 AC C Services du FMI 2022/23 MBP 6
Népal MdF 2022/23 2001 AC C BC 2023/24 MBP 6
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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
Nicaragua Cordoba BC 2023 2006 SCN 2008 Depuis 1994 BC 2024
nicaraguayen
Niger Franc CFA BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2024
Nigéria Naira nigérien BSN 2024 2010 SCN 2008 BSN 2024
Norvege Couronne BSN 2024 2022 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2024
norvégienne
Nouvelle-Zélande Dollar néo-zélandais ~ BSN 2024 20096 SCN 2008 Depuis 1987 BSN et services 2024
du FMI
Oman Rial omani BSN 2024 2018 SCN 2008 BSN 2024
Ouganda Shilling ougandais BSN 2023 2016 SCN 2008 BC 2023
Ouzbékistan Sum ouzbek BSN 2024 2020 SCN 1993 BSN et services 2024
du FMI
Pakistan Roupie pakistanaise ~ BSN 2023/24 2015/16 SCN 2008 Depuis 2016 BSN 2023/24
Palaos Dollar EU MdF 2022/23 2018/19 SCN 1993 MdF 2022/23
Panama Dollar EU BSN 2024 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 2023 2014 SCN 2008 BC 2024
Pays-Bas Euro BSN 2024 2021 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2024
Pérou Sol péruvien BC 2024 2007 SCN 2008 BC 2024
Philippines Peso philippin BSN 2024 2018 SCN 2008 BSN 2024
Pologne Zloty polonais BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 2020 BSN 2024
Porto Rico Dollar EU BSN 2022/23 2017 BSN 2023
Portugal Euro BSN 2024 2021 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2024
Qatar Riyal gatarien BSN et MEP 2023 2018 SCN 1993 BSN et MEP 2023
République Franc CFA BSN 2018 2005 SCN 1993 BSN 2023
centrafricaine
République dém. Kip lao BSN 2024 2012 SCN 2008 BSN 2024
pop. lao
République Peso dominicain BC 2024 2018 SCN 2008 Depuis 2018 BC 2024
dominicaine
République kirghize  Som kirghize BSN 2024 2005 SCN 2008 Depuis 2010 BSN 2024
République slovaque  Euro BSN 2024 2015 SECN 2010 Depuis 1997 BSN 2023
République tcheque  Couronne tchéque BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 1995 BSN 2023
Roumanie Leu roumain BSN 2024 2020 SECN 2010 Depuis 2000 BSN 2024
Royaume-Uni Livre sterling BSN 2024 2022 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2024
Russie Rouble russe BSN 2024 2021 SCN 2008 Depuis 1995 BSN 2024
Rwanda Franc rwandais BSN 2023 2017 SCN 2008 BSN 2023
Saint-Kitts-et-Nevis Dollar des Caraibes ~ BSN 2023 2006 SCN 1993 BSN 2023
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 2023/24 2012/13 SCN 2008 BSN 2023/24
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Pays historiques’ disponibles source sous-secteurs* comptable® historiques’ disponibles  source
Nicaragua MdF 2023 1986 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
Niger MdF 2024 1986 AC E BC 2023 MBP 6
Nigéria MdF 2024 2001 AC, AEF, AL C BC 2023 MBP 6
Norvége BSN et MdF 2023 2014 AC, AL, CSS E BSN 2024 MBP 6
Nouvelle-Zélande BSN 2023 2014 AC, AL E BSN 2024 MBP 6
Oman MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Ouganda MdF 2023 2001 AC C BC 2023 MBP 6
Ouzbékistan MdF 2024 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 2023 MBP 6
Papouasie- MdF 2022 2014 AC C BC 2022 MBP 6
Nouvelle-Guinée
Paraguay MdF 2024 2001 AC, AEF, AL, CSS, SPM,  C BC 2023 MBP 6
SPNF
Pays-Bas MdF 2023 2001 AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Pérou BC et MdF 2024 2001 AC, AEF, AL, CSS Mixte BC 2024 MBP 5
Philippines MdF 2024 2014 AC, AL, CSS C BC 2024 MBP 6
Pologne MdF et BSN 2024 SECN 2010  AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Porto Rico MEP 2022/23 2001 AC E
Portugal BSN 2023 2001 AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
Qatar MdF 2023 1986 AC C BC et services du FMI 2023 MBP 6
République MdF 2024 2001 AC C BC 2019 MBP 5
centrafricaine
République dém. MdF 2024 2001 AC C BC 2024 MBP 6
pop. lao
République MdF 2024 2014 AC, AL, CSS Mixte BC 2024 MBP 6
dominicaine
République kirghize ~ MdF 2024 AC, AL, CSS C BC 2023 MBP 6
République slovaque ~ BSN 2023 2001 AC, AL, CSS E BC 2024 MBP 6
République tcheque ~ MdF 2024 2014 AC, AL, CSS E BSN 2024 MBP 6
Roumanie MdF 2024 2014 AC, AL, CSS C BC 2024 MBP 6
Royaume-Uni BSN 2024 2004 AC, AL E BSN 2024 MBP 6
Russie MdF 2024 2014 AC, AEF, CSS Mixte BC 2024 MBP 6
Rwanda MdF 2023 2014 AC Mixte BC 2023 MBP 6
Saint-Kitts-et-Nevis MdF 2023 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 2023 MBP 6
les Grenadines
Sainte-Lucie MdF 2022/23 1986 AC C BC 2022 MBP 6
Samoa MdF 2023/24 2001 AC E BC 2023/24 MBP 6
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Sao Tomé- Dobra de Sao BSN 2023 2008 SCN 1993 BSN 2024
et-Principe Tomé-et-Principe
Sénégal Franc CFA BSN 2022 2014 SCN 2008 BSN 2022
Serbie Dinar serbe BSN 2024 2021 SECN 2010 Depuis 2015 BSN 2024
Seychelles Roupie seychelloise ~ BSN 2023 2014 SCN 2008 BSN 2024
Sierra Leone Leone de BSN 2024 2018 SCN 2008 Depuis 2010 BSN 2024
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 2024 2010 SCN 1993 BSN 2024
du FMI
Sri Lanka Roupie sri-lankaise BSN 2022 2015 SCN 2008 BSN 2022
Suede Couronne suédoise ~ BSN 2024 2023 SECN 2010 Depuis 1993 BSN 2024
Suisse Franc suisse BSN 2024 2015 SECN 2010 Depuis 1980 BSN 2024
Suriname Dollar surinamais BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
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 2024 2021 SCN 2008 BSN 2024
chinoise de Taiwan
Tanzanie Shilling tanzanien BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2023
Tchad Franc CFA BSN 2023 2017 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2024
Thailande Baht thailandais MEP 2024 2002 SCN 1993 Depuis 1993 MEP 2024
Timor-Leste Dollar EU BSN 2023 2015 SCN 2008 BSN 2024
Togo Franc CFA BSN 2024 2016 SCN 2008 BSN 2024
Tonga Pa'anga des Tonga BC 2022/23 2016/17 SCN 2008 BC 2023/24
Trinité-et-Tobago Dollar de BSN 2023 2012 SCN 2008 BSN 2024
Trinité-et-Tobago
Tunisie Dinar tunisien BSN 2023 2015 SCN 1993 Depuis 2009 BSN 2024
Turkménistan Nouveau manat du Services du FMI 2022 2006 SCN 2008 Depuis 2007 BSN 2022
Turkménistan
Tiirkiye Livre turque BSN 2024 2009 SECN 2010 Depuis 2009 BSN 2024
Tuvalu Dollar australien Conseillers PFTAC 2023 2016 SCN 1993 BSN 2024
Ukraine Hryvnia ukrainienne ~ BSN 2023 2016 SCN 2008 Depuis 2005 BSN 2024
Uruguay Peso uruguayen BC 2024 2016 SCN 2008 BSN 2024
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 2024 2010 SCN 1993 BSN 2024
Yémen Rial yéménite Services du FMI 2024 1990 SCN 1993 BSN, BC et 2024
services du
FMI
Zambie Kwacha zambien BSN 2022 2010 SCN 2008 BSN 2022
Zimbabwe Or du Zimbabwe BSN 2023 2019 SCN 2008 BSN 2024
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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 2024 2014 AC, AEF AL, CSS, autre C BC 2024 MBP 6
Seychelles MdF 2023 2001 AC, CSS C BC 2024 MBP 6
Sierra Leone MdF 2024 1986 AC C BC 2024 MBP 6
Singapour MdF et BSN 2024/25 2014 AC C BSN 2024 MBP 6
Slovénie MdF 2024 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 2024 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 2023 2001 AC, AL, CSS E BSN 2024 MBP 6
Suisse MdF 2024 2001 AC, AEF, AL, CSS E BC 2023 MBP 6
Suriname MdF 2023 1986 AC Mixte BC 2023 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 2024 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 2022 MBP 6
Tonga MdF 2022/23 2014 AC C BC et BSN 2023/24 MBP 6
Trinité-et-Tobago MdF 2024 1986 AC C BC 2023 MBP 6
Tunisie MdF 2024 1986 AC C BC 2024 MBP 6
Turkménistan MdF 2022 1986 AC, AL C BSN 2022 MBP 6
Tiirkiye MdF 2023 2001 AC, AL, CSS, autre E BC 2024 MBP 6
Tuvalu MdF 2024 AC Mixte Services du FMI 2023 MBP 6
Ukraine MdF 2024 2001 AC, AL, CSS C BC 2024 MBP 6
Uruguay MdF 2024 1986 AC, AL, CSS, SPENM,  C BC 2024 MBP 6
SPNF

Vanuatu MdF 2023 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 2024 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 2024 1986 AC C BC et MdF 2023 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  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 dexercice ; 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

Hypotheéses de politique budgétaire

Les hypothéses de politique budgétaire  court terme
retenues dans les Perspectives de [économie mondiale (PEM)
reposent normalement sur les budgets ou lois de finances
annoncés par les autorités et corrigés de maniére 2 tenir
compte des différences entre les hypothéses macroéco-
nomiques et les projections des services du FMI et des
autorités nationales. Lorsquaucun budget officiel nest
annoncé, les mesures dont 'application est jugée probable
sont incluses dans les projections budgétaires. Les projec-
tions budgétaires & moyen terme reposent de maniére
similaire sur un jugement quant 2 la trajectoire la plus
probable de la politique des pouvoirs publics. Lorsque les
services du FMI ne disposent pas d’informations suffi-
santes pour évaluer les intentions gouvernementales et
les perspectives de mise en ceuvre des mesures décidées,
le solde primaire structurel est censé rester inchangg, sauf
indication contraire. Les hypotheses retenues pour certains
pays figurent ci-dessous (veuillez consulter aussi, en ligne
et en anglais, les tableaux B5 4 B9 de 'appendice statis-
tique pour des données sur la capacité/le besoin de finan-
cement et les soldes structurels)!.

Afrique du Sud : Les hypothéses budgétaires tiennent
compte du budget de 2024, complété par la déclara-
tion de politique budgéraire & moyen terme pour 2024
et des données de la proposition de budget 2025. Les
recettes non fiscales excluent les transactions sur actifs
et passifs financiers, car elles impliquent principalement
des recettes liées & des plus-values sur taux de change
(dépots en monnaies étrangeres, vente d’actifs 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.

Lécart de production correspond  la différence entre la produc-
tion effective et la production potentielle, en pourcentage de cette
derniere. Les soldes structurels sont exprimés en pourcentage de la
production potentielle. Le solde structurel correspond 2 la différence
entre le solde capacité/besoin de financement effectif et I'impact de la
production potentielle sur la production conjoncturelle, apres correc-
tion 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 fluc-
tuations non cycliques du solde capacité/besoin de financement. Le
calcul du solde structurel repose sur I'estimation par les services du
FMI du PIB potentiel et des élasticités des recettes et des dépenses
(voir I'édition d’octobre 1993 des Perspectives de ['économie mondiale,
annexe I). Les estimations de 'écart de production et du solde budgé-
taire structurel comportent une marge d’incertitude significative. La
dette nette correspond a la différence entre la dette brute et les actifs
financiers correspondant aux instruments de dette.

Allemagne : Les projections budgétaires reposent
sur le cadre macroéconomique des services du FMI et
supposent une augmentation progressive des dépenses
d’infrastructures et de défense 3 moyen terme, confor-
mément aux intentions déclarées des autorités. Elles
supposent également l'utilisation de la marge de
manceuvre budgétaire supplémentaire générée par la
réforme de la régle budgétaire allemande (le « frein &
I'endettement ») en mars 2025.

Arabie saoudite : Les services du FMI ont établi
les projections budgétaires servant de points de réfé-
rence, principalement en fonction de la maniére donc ils
comprennent la politique gouvernementale telle quelle
a été mise en évidence dans le budget de 2025 et a l'oc-
casion de récentes annonces officielles. Les recettes du
pétrole exporté reposent sur les hypothéses concernant 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 l'accord de TOPEP+ (Organisation des pays
exportateurs de pétrole ainsi que la Russie et d’autres pays
n'appartenant pas 4 'OPEP) 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 FMI.

Australie : Les projections budgétaires reposent sur les
données du Bureau australien des statistiques, les budgets
pour exercice 2025/26 publiés par les autorités du
Commonwealth et les budgets pour I'exercice 2024/25
publiés par les autorités de chaque Etat ou territoire, ainsi
que les estimations et projections des services du FML

Autriche : Les projections budgétaires des services
du FMI reposent sur les derniers plans & moyen terme
des autorités, ajustés pour tenir compte des hypothéses
macroéconomiques des services du FMI, en supposant
une modération limitée des dépenses & moyen terme,
conformément aux tendances historiques.

Belgique : Les projections reposent sur le projet de
budget pour 2024, les rapports du comité de suivi belge
et d’autres informations disponibles sur les plans budgé-
taires du gouvernement, avec des ajustements pour tenir
compte des hypothéses des services du FMI.

Brésil : Les projections budgétaires sappuient sur les
politiques appliquées a ce jour et celles prévues.

Canada : Les projections s'appuient sur les prévisions
de référence de I'Enoncé économique de Pautomne 2024
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du gouvernement du Canada et sur les derniéres

mises & jour des budgets provinciaux. Les services du
FMI apportent certains ajustements a ces prévisions,
notamment pour tenir compte des différences dans

les projections macroéconomiques. Les prévisions du
FMI integrent également les plus récentes données des
Comptes économiques nationaux de Statistique Canada,
y compris les résultats budgéaires trimestriels des admi-
nistrations fédérale, provinciales et territoriales.

Chili : Les projections relatives aux finances publiques
reposent sur les projections budgétaires des autori-
tés, corrigées de maniére a tenir compte des projections
macroéconomiques des services du FMI.

Chine : Les projections des services du FMI sur les
finances publiques tiennent compte du budget de 2025
et des estimations de financement hors budget.

Colombie : Les projections budgétaires reposent sur
les politiques et projections des autorités, telles quelles
figurent dans le Plan de financement 2025 et le Cadre
budgétaire 2 moyen terme 202435, ajustés pour inté-
grer les hypothéses macroéconomiques des services
du FML. Le solde global de 'administration centrale
pour 2025 refléte les données du Plan de financement
publié en février.

Danemark : Les estimations pour 'année en cours
sont alignées sur les derniers chiffres officiels, corrigés, le
cas échéant, pour tenir compte des hypothéses macro-
économiques des services du FMI. Au-dela de 'année en
cours, les projections ont été établies en tenant compte
des principaux éléments du programme budgétaire a
moyen terme, tels qu'énoncés dans le dernier budget
présenté par les autorités. Les soldes structurels sont nets
des fluctuations temporaires de certaines recettes (par
exemple les recettes de la mer du Nord, les recettes de
Pimpét sur le rendement des pensions) et des éléments
ponctuels (les éléments ponctuels liés 4 la pandémie de
COVID-19 sont toutefois pris en considération).

Espagne : Les chiffres pour 2021-28 reflétent les décais-
sements de dons et de préts au titre de la facilité pour la
reprise et la résilience de I'Union européenne.

Etats-Unis : Les projections budgétaires reposent sur le
scénario de référence de janvier 2025 du Congressional
Budget Office et sont corrigées de maniére 4 tenir
compte des hypothéses macroéconomiques et autres des
services du FMI. Elles incorporent les effets de la loi dite
de responsabilité budgéraire (Fiscal Responsibility Act).

France : Les projections pour 2025 et au-dela reposent
sur le budget de 2025, le projet de loi de programmation
pluriannuelle des finances publiques 2023—27et les autres
informations disponibles concernant les plans budgétaires
des autorités, corrigées pour tenir compte des différences
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dans les projections des recettes et les hypotheses concer-
nant les variables macroéconomiques et financiéres.

Gréce : Les données recueillies depuis 2010 refletent
les ajustements opérés conformément 2 la définition du
solde primaire dans le dispositif de surveillance renforcée
pour le pays.

Hong Kong (RAS) : Les projections reposent sur les
projections budgétaires & 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 le budget 2025.

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 hypotheses des services du FMI. Les données
des administrations publiques couvrent uniquement les
administrations centrales et régionales. Les données des
administrations régionales sont prises en compte avec un
retard pouvant aller jusqu’a un an ; les données sur I'en-
semble des administrations publiques sont donc finales
longtemps apres celles de 'administration centrale. Les
présentations du FMI et des autorités different, notam-
ment en ce qui concerne le produit du désinvestissement
de I'Frat et de I'adjudication de licences, I'enregistrement
net/brut des recettes dans certaines catégories peu impor-
tantes et certains préts au secteur public. A partir des
données de I'exercice 2020/21, les dépenses comprennent
également la composante hors budget des subven-
tions alimentaires, conformément 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 estimations budgétaires pour I'exercice 2020/21.

Indonésie : Les projections des services du FMI reposent
sur le dernier budget et sont extrapolées a I'aide du PIB
nominal projeté (et de ses composantes si nécessaire) avec
Papplication d’un jugement pour refléter les politiques de
dépenses et de recettes des autorités & moyen terme.

Irlande : Les projections budgétaires reposent sur la loi
de finances de 2025.

Israél : Les projections sont exposées a des risques
importants étant donné le caractére imprévisible de la
situation, tant au niveau du conflit qu'au niveau de ses
retombées dans la région. Les projections budgétaires
concernent I'ensemble des administrations publiques et
tiennent compte du budget 2025.

Italie : Les projections et estimations des services du
FMI reposent sur les plans budgétaires inclus dans le
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plan budgétaire structurel & moyen terme établi par les
autorités pour 2025-29 et les comptes nationaux mis a
jour. Le stock d’obligations postales arrivant 4 échéance
est inclus dans les projections de la dette.

Japon : Les projections sappuient sur les mesures
budgétaires déja annoncées par le gouvernement, avec
certains ajustements pour tenir compte des hypothéses
des services du FMI.

Mexique : Lestimation des besoins d’emprunt du
secteur public en 2020 a été érablie par les services du
FMI en tenant compte de certaines divergences statis-
tiques entre les chiffres au-dessus et au-dessous de la
ligne. Les projections budgétaires pour 2025 reposent
sur les estimations figurant dans les Pre-Ciriterios 2025 ;
dans les projections pour 2025 et les années qui suivent,
il est supposé que les régles prévues dans le budget fédé-
ral et la loi de responsabilité budgétaire soient constam-
ment observées.

Nouvelle-Zélande : Les projections budgéraires
reposent sur la mise a jour économique et budgéraire
de milieu d’année 2024 et la déclaration de politique
budgétaire 2025.

Pays-Bas : Les projections budgétaires pour 2024-30
reposent sur les prévisions des services du FMI ainsi que
sur le budget 2025 des autorités, 'accord de coalition
du nouveau gouvernement et les projections du Bureau
d’analyse de la politique économique.

Porto Rico : Les projections budgétaires reposent sur le
plan budggétaire certifié pour Porto Rico, qui a été établi
en octobre 2024 et certifié par le Conseil de surveillance
financiére et de gestion.

Portugal : Les projections pour I'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 inchangées. Les
projections pour 2025 tiennent compte des informations
disponibles dans le projet de loi de finances de 2025.

République de Corée : Les prévisions tiennent compte
du budget annuel des autorités, de toute loi de finances
rectificative, de toute proposition de nouveau budget et
de plan budgétaire 4 moyen terme, ainsi que des estima-
tions des services du FMI.

Royaume-Uni : Les projections budgétaires reposent
sur les projections d’octobre 2024 du Bureau de
la responsabilité budgétaire (Office for Budget
Responsibility, OBR) et sur les informations relatives aux
finances du secteur public diffusées en janvier 2025 par
le Bureau des statistiques nationales (Office for National
Statistics). Les projections établies par les services du
FMI se réferent a celles de 'OBR, en y apportant
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des corrections liées aux différences entre les hypo-
théses retenues. Les projections des services du FMI ne
supposent pas nécessairement que les régles budgétaires
du Royaume-Uni auront été respectées au terme de la
période de prévision. Les données sont présentées sur la
base d’une année civile.

Russie : Les autorités ont suspendu I'application de
la régle budgéraire en mars 2022, en réaction aux sanc-
tions prises a I'encontre du pays au lendemain de I'in-
vasion de 'Ukraine. Cela leur a permis de tirer parti
du niveau exceptionnellement élevé des recettes pétro-
lieres et gazires, en employant le montant excédentaire,
ainsi que 'épargne accumulée dans le fonds souverain,

a financer le creusement du déficit 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 pétrolicres et
gazieres a 8 000 milliards de roubles, alors quen 2019

la régle budgéraire se fondait sur un niveau de référence
pour le cours du pétrole de 40 dollars par baril. Au cours
de la période de transition, des déficits plus élevés que
ceux fixés par la régle ont été autorisés, avec un finance-
ment supplémentaire assuré par I'utilisation des recettes
exceptionnelles économisées plus tot. Cependant, a la fin
du mois de septembre 2023, le ministere des Finances a
proposé de revenir a I'ancienne regle budgétaire a partir
de 2024, mais en fixant le niveau de référence pour le
cours du pétrole 4 60 dollars par baril. La nouvelle regle,
en vigueur dans le budget 2025, permettra de dépen-
ser le surcroit de recettes pétroliéres et gazieres, tout en
ciblant une réduction du déficit structurel primaire.

Singapour : Les projections de I'exercice 2024 sont
basées sur des chiffres révisés qui reposent sur I'exécution
du budget jusqu’a la fin de 'année 2024. Les projections
pour l'exercice 2025 sont fondées sur la loi de finances
initiale du 18 février 2025.

Suéde : Les estimations budgétaires pour 2024 sont
basées sur le projet de loi de finances des autorités et ont
été actualisées avec les derniéres prévisions intermédiaires
des autorités. Lincidence des évolutions conjoncturelles
sur les comptes budgétaires est établie a partir de I'étude
de TOCDE de 2014 pour tenir compte de I'écart de
production.

Suisse : Les projections supposent des ajustements de
la politique budggétaire, lorsqu’ils sont nécessaires, pour
sassurer que les soldes budgétaires restent conformes aux
exigences des régles budgétaires 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.
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Encadré A1 (fin)

Hypotheéses de politique monétaire

Les hypothéses de politique monétaire reposent sur
le cadre établi dans chaque pays pour cette politique.
Ce cadre suppose le plus souvent une politique de non-
accompagnement de la conjoncture durant le cycle : les
taux d’intérér officiels augmentent lorsque, d’apres les
indicateurs économiques, il semble que l'inflation va
passer au-dessus du taux ou de la fourchette acceptable,
et diminuent lorsqu’il semble qu’elle ne va pas les dépas-
ser, que le taux de croissance est inférieur au taux poten-
tiel et que les capacités inemployées sont importantes.
S’agissant des taux d’intérét, veuillez-vous référer a la
partie Hypothéses au début de 'appendice statistique.

Afvique du Sud : Les hypothéses de politique moné-
taire sont compatibles avec le maintien de l'inflation
dans la fourchette cible de 3 % & 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
budggéraires et de financement, et aux politiques moné-
taires et de change.

Australie : Les hypothéses de politique monétaire
reposent sur 'analyse des services du FMI et sur la trajec-
toire attendue de linflation.

Brésil : Les hypothéses de politique monétaire sont
compatibles avec un retour de 'inflation vers la cible
envisagée.

Canada : Les projections tiennent compte de la fin
progressive de I'orientation restrictive de la politique
monétaire de la Banque du Canada, 4 I'heure ot 'infla-
tion retrouve son objectif de milieu d’intervalle (2 %),
qulelle devrait atteindre début 2025.

Chili : Les hypothéses de politique monétaire sont
compatibles avec l'objectif d’inflation.

Chine : Les hypothéses de politique monétaire sont
compatibles avec une hausse progressive de 'inflation et
une réduction de Iécart de production 2 moyen terme.

Danemark : La politique monétaire a pour but de
maintenir le rattachement 4 l'euro.

Etats-Unis : Les services du FMI sattendent A ce que
le comité de politique monétaire continue d’ajuster le
taux cible pour les fonds fédéraux selon les perspectives
macroéconomiques plus générales.

Hong Kong (RAS) : Les services du FMI supposent
que le systeme de caisse d’émission restera inchangé.

Hongrie : Les estimations et projections des services
du FMI se fondent sur 'appréciation d’experts et
tiennent compte de 'évolution récente.

Inde : Les projections de politique monétaire cadrent
avec la réalisation de I'objectif d’inflation de la Banque
de réserve de I'Inde 2 moyen terme.
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Indonésie : Les hypotheses de politique monétaire
cadrent avec l'inflation dans la fourchette ciblée par la
banque centrale 2 moyen terme.

Israél : Les hypotheses reposent sur une normalisation
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’intérée,
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 l'inflation vers I'ob-
jectif de la banque centrale au cours de la période de
projection.

Nouvelle-Zélande : Les projections monétaires
reposent sur I'analyse des services du FMI et sur la trajec-
toire attendue de l'inflation.

République de Corée : Les projections supposent que le
taux directeur évoluera conformément aux orientations
prospectives de la Banque de Corée.

Royaume-Uni : Les hypothéses de politique monétaire
se fondent sur Iévaluation que font les services du FMI
de la trajectoire la plus plausible pour les taux d’intérét,
compte tenu des perspectives macroéconomiques d’en-
semble, des résultats des modeles, des prévisions d’infla-
tion et des communications 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 parallele-
ment 2 la croissance prévue du PIB nominal.

Suéde : Les hypothéses de politique monétaire se
fondent sur les estimations des services du FML

Suisse : Les hypothéses de politique monétaire sont
fondées sur 'évaluation, menée par les services du FMI,
de la trajectoire la plus probable des taux d’intéré,
compte tenu des perspectives macroéconomiques plus
larges, des prévisions d’inflation de la Banque nationale
suisse et des attentes du marché.

Tiirkiye : Dans les projections servant de points de
référence, il est supposé que l'orientation de la politique
monétaire restera restrictive, conformément aux poli—
tiques annoncées et observées.

Zone euro : Les hypothéses de politique monétaire des
pays membres reposent sur une série de modeles (modéele
semi-structurel, modéle dynamique d’équilibre géné-
ral stochastique [DSGE], regle de Taylor), les anticipa-
tions des marchés et les communications du conseil des

gouverneurs de la Banque centrale européenne.



APPENDICE STATISTIQUE

Encadré A2. Révision des projections économiques

Les projections économiques & moyen terme pour les pays ci-apres, présentées dans les Perspectives de ['économie
mondiale, ont été révisées pour refléter les évolutions récentes des marchés des produits de base et du commerce inter-
national, en date du 4 avril 2025. La date de la derniére mise & jour des données pour 'ensemble des pays est indiquée
dans les métadonnées par pays de la base de données en ligne des Perspectives de ['économie mondiale.

Algérie Equateur Macédoine du Nord RAS de Macao
Afrique du Sud Espagne Madagascar République démocratique populaire lao
Allemagne Estonie Malaisie République dominicaine
Andorre Etats-Unis Maldives République du Congo
Angola Fidji Malte République slovaque
Arabie Saoudite Finlande Maurice République tcheque
Argentine France Mauritanie Roumanie

Arménie Gabon Mexique Royaume-Uni
Australie Géorgie Moldova Russie

Autriche Gréce Mongolie Rwanda

Bahrein Hongrie Monténégro Samoa

Bangladesh Tles Marshall Mozambique Singapour

Belgique Tles Salomon Namibie Slovénie

Botswana Inde Nauru Soudan du Sud
Brésil Indonésie Népal Sri Lanka

Brunéi Darussalam Iran Nicaragua Suisse

Burkina Faso Iraq Niger Thailande
Cambodge Irlande Nigéria Timor-Leste
Cameroun Israél Norvege Tonga

Canada Italie Oman Tunisie

Chili Japon Ouganda Tiirkiye

Chine Jordanie Ouzbékistan Tuvalu

Chypre Kazakhstan Pakistan Ukraine

Colombie Kenya Palaos Vanuatu

Corée Kirghizistan Pays-Bas Venezuela

Costa Rica Kiribati Pérou Viet Nam

Cote d'Ivoire Koweit Philippines Zambie

Croatie Lesotho Pologne Zimbabwe
Danemark Lettonie Portugal Zone euro

Egypte Lituanie Qatar

Emirats arabes unis Luxembourg RAS de Hong Kong
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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 & 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 — Prévisions de référence & moyen terme : récapitulation

"Lorsque les pays ne sont pas présentés selon I'ordre alphabétique anglais, ils le sont en fonction de la taille de leur économie.
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Tableau A1. Production mondiale
(Variations annuelles en pourcentage)

: récapitulation’

APPENDICE STATISTIQUE

Moyenne Projections
2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Monde 34 3,8 3,7 2,9 -2,7 6,6 3,6 3,5 33 2,8 3,0 31
Pays avancés 1.3 2,6 2,3 1.9 -4,0 6,0 2,9 1.7 1,8 1.4 1,5 1.7
Etats-Unis 1,5 2,5 30 2,6 2,2 6,1 2,5 2,9 2,8 18 17 2,1
Zone euro 0,7 2,6 1.8 1,6 -6,0 6,3 35 0,4 09 0,8 1.2 11
Japon 04 1,7 0,6 -0,4 -4,2 2,7 0,9 1,5 0,1 0,6 0,6 0,5
Autres pays avancés? 2,2 3,1 2,5 19 -4,0 6,5 34 1,5 19 1,6 18 18
Pays émergents et pays en développement 53 4,8 4,7 3,7 -1,7 7,0 41 4,7 4,3 3,7 3,9 4,0
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 7.6 6,6 64 54 -0,5 7.8 4,7 6,1 53 45 4,6 45
Pays émergents et pays en développement 2,6 4,2 37 2,5 -1.8 71 0,5 36 34 21 2,1 2,5
d'Europe
Amérique latine et Caraibes 2,4 14 1,1 0,2 -6,9 74 42 2,4 24 2,0 24 2,6
Moyen-Orient et Asie centrale 4,0 2,6 , 1,9 -2,2 4.4 55 2,2 24 3,0 35 37
Afrique subsaharienne 4,7 3,0 33 3,2 -1,5 4,7 41 3,6 4,0 38 4,2 4,5
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles 3.9 08 0.8 0,2 -3,8 4,1 53 2,5 2.8 2,5 31 30
Autres produits 55 53 52 4,2 -1,5 74 4,0 4,9 4,4 38 4,0 4,1
Dont : produits primaires 3,4 2,8 1,6 0,8 -6,1 75 3,4 0,6 1.2 35 3,6 3,1
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) 4,5 4,7 4,5 33 -3,6 6,9 5,1 5,0 42 4,0 44 48
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 37 4,0 36 33 -0,8 39 1,0 32 30 36 44 4.8
Autres groupes
Union européenne 0,9 3,0 2,3 2,0 -5,5 6,4 3,7 0,6 1.1 1,2 1,5 1.4
Moyen-Orient et Afrique du Nord 3,8 2,2 2,1 1.3 -2,4 4,2 55 2,1 1.8 2,6 3,4 3,6
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 53 4,8 4,7 3,6 -1,9 7,2 41 4,7 43 3,7 3.8 39
Pays en développement a faible revenu 55 4,5 4,7 5.0 -0,3 43 4,7 4,1 4,0 4,2 52 5.3
Pour mémoire
Taux de croissance médian
Pays avancés 1,5 3,0 2,8 2,1 -39 6,5 32 14 1,2 1,6 18 18
Pays émergents et pays en développement 41 3,8 3,5 3,2 -3,6 4,8 4,5 3,6 3,6 33 3,4 3,4
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 35 2,8 2,9 2,5 -5,2 4,9 4,6 3,2 33 2,9 3,0 2,8
Pays en développement a faible revenu 5,0 43 44 4,6 -1,1 4.8 42 4,2 41 4,0 47 4,9
Production par habitant®
Pays avancés 08 2,1 1.8 1,5 -4.4 58 24 0,9 1,2 0,9 12 14
Pays émergents et pays en développement 3,7 33 34 24 -3,1 5.9 3.1 36 37 2,7 2,8 2,9
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 3,9 3,6 3,7 2,7 -2,9 6,6 3,4 4,0 3,6 3,0 3,1 3,2
Pays en développement a faible revenu 2,8 2,0 2,2 ) -2,7 1.7 2,3 1,6 3,0 1,9 2,8 3,0
Croissance mondiale sur la base
des cours de change 2,4 34 3,2 2,6 -3,0 6,4 33 2,9 2,8 23 2,4 2,6
Production mondiale
(valeur en milliards de dollars)
Aux cours de change 71098 81716 86772 88027 85764 97844 101948 106432 110549 113796 119095 144576
Sur la base des parités de pouvoir d'achat 96 450 124130 132054 139874 139582 156179 173230 185576 196126 206878 217594 265697

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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Tableau A2. Pays avancés : PIB réel et demande intérieure totale’
(Variations annuelles en pourcentage)

4¢ trimestre?

Moyenne Projections Projections
2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030 2024:T4 2025:T4 2026:T4
PIB réel
Pays avancés 1,3 26 23 19 40 60 29 1,7 18 14 15 17 1,9 1,2 15
Etats-Unis 1,5 2,5 3,0 26 22 61 25 29 2,8 18 1,7 21 2,5 15 1,7
Zone euro 0,7 2,6 1.8 16 -60 6.3 35 04 09 0,8 1.2 11 1,2 0,7 14
Allemagne 13 2,7 1.1 10 -4 3,7 14 -03 -02 0,0 0,9 0,7 -0,2 0,3 1,0
France 08 23 1,6 21 -716 68 26 11 11 0,6 1,0 1,2 0,6 08 1,0
Italie -0,6 1,6 0,8 04 -89 89 48 0,7 0,7 04 0,8 0,7 0,6 0,8 0,9
Espagne 0,4 2,9 2,4 20 -109 6,7 62 2] 3.2 2,5 1.8 1,6 34 2,0 1,7
Pays-Bas 1,0 2,8 23 23 -39 63 50 01 1,0 14 1,4 1,2 2,1 03 2,4
Belgique 1,2 15 19 24 48 62 4,2 1.3 1,0 0,8 1,0 1.3 11 0,7 1,2
Irlande 33 10,0 7,5 5,0 72 163 86 -55 1,2 23 2,1 2,3 9.2 -0,9 23
Autriche 11 23 2,5 18 -63 48 53 -10 -12 -03 08 0,9 -0,9 0,5 1,0
Portugal -0,1 33 2,9 2,7 -82 5,6 70 26 19 2,0 1,7 1,7 2,9 09 21
Grece -2,7 1,5 2,1 23 92 87 5.7 23 23 2,0 18 14 6 1,5 1,8
Finlande 0,3 33 1,2 13 25 27 08 -09 -01 1,0 14 1,2 1,2 1,2 1,5
République slovaque 31 2,9 41 23 26 57 04 14 2,0 13 1,7 21 1,7 11 21
Croatie 0,1 33 2,9 31 -83 126 73 33 38 3,1 2,7 2,5 3,7 3,1 2,7
Lituanie 2,1 4,7 48 4,7 00 64 25 04 2,7 2,8 2,5 2,4 39 23 2,8
Slovénie 0,8 52 4.4 35 41 84 2,7 21 1,6 18 2,4 23 11 1,7 2,9
Luxembourg 24 13 1,6 27 05 69 -11 -07 1,0 1,6 2.2 2,1 19 1,2 2,8
Lettonie 0,6 34 43 07 -35 69 18 29 -04 2,0 2,5 2,5 -0,4 31 2,5
Estonie 0,9 56 3,7 37 29 12 01 -30 -03 0,7 1.8 1,7 1.1 0,3 2,5
Chypre 0,7 58 6,3 59 32 114 74 26 34 2,5 2,7 3,0 2,9 23 3,2
Malte 4,7 13,0 7.2 41 =34 133 43 68 6,0 39 39 4,0 2,8 5.8 39
Japon 0,4 1,7 06 -04 -42 27 09 15 0,1 0,6 0,6 0,5 1,2 -0,4 1.3
Royaume-Uni 1,2 2,7 14 16 -103 86 48 04 11 11 14 14 1,5 1,7 0,9
Corée 35 34 3.2 23 07 46 2,7 14 2,0 1,0 14 1.8 1,2 1,7 11
Canada 1,5 3,0 2,7 19 50 60 4,2 15 1.5 14 1,6 1.5 2,4 0,6 2,2
Australie 2,8 2,4 2,8 19 -20 54 41 21 1,0 1,6 21 23 1.3 1,7 23
Taiwan, province chinoise de 33 37 29 31 34 67 27 11 43 29 25 27 1,1 39 17
Singapour 5.1 45 35 13 -38 98 41 1.8 4.4 2,0 19 2,5 50 0,1 2,5
Suisse 18 14 2,9 12 -23 56 31 0,7 13 0,9 1.6 18 1,6 0,9 14
Suede 1,6 1.8 1.9 25 -20 59 15 -01 1,0 19 2,2 1,7 2,3 2,7 33
République tcheque 1,6 52 2,8 36 53 40 28 -0, 1,1 1,6 18 2,0 1.8 1.6 14
Norvege 1,2 2,5 0,8 1.1 13 39 32 01 2,1 21 1,7 13 -0,2 5.3 -2,8
Hong Kong (RAS) 3,0 38 28 -1,7 =65 65 37 32 2,5 1,5 1,9 2,3 2,4 1,7 1,7
Israél® 39 43 4,0 37 -20 94 6.3 18 0,9 32 3,6 34 5.7 3,9 3.2
Danemark 0,6 31 19 17 -18 74 15 25 3,7 2,9 1.8 1.4 4.4 0,9 2.3
Nouvelle-Zélande 2,2 33 35 30 -13 5.7 2,9 18 -05 14 2,7 2,2 -1.1 2,5 31
Porto Rico -1,0 =29 -44 1.7 42 04 36 06 10 -08 -01 0,8
Macao (RAS) 54 9,9 64 -26 -543 235 -196 751 8,38 3,6 35 3,0
Islande 19 4,2 49 19 -69 50 90 56 0,5 2,0 24 2,5 0,6 4,7 19
Andorre -1.3 0,3 1,6 20 -11,2 8,3 96 26 34 19 1.6 1,5
Saint-Marin -2,3 0,3 1.5 20 -68 144 79 04 0,7 1,0 1.3 13
Pour mémoire
Principaux pays avancés 1.1 2,4 2,1 1.7  -42 58 2,6 1,9 1,7 1.2 1,4 1,6 1,7 1,0 1,5
Demande intérieure réelle totale
Pays avancés 1,2 26 23 21 -39 60 34 11 18 16 15 16 2,4 1,2 1,6
Etats-Unis 14 2,6 3,1 26 19 71 28 23 3,1 19 1,7 2,0 29 1,5 1,7
Zone euro 04 2,3 19 24 57 51 38 01 0,5 13 13 1,2 1.2 1,0 14
Allemagne 1,2 2,6 2,0 16 -32 30 28 -04 04 0,9 13 0,9 2,4 -0,2 14
France 1,0 23 14 20 -63 60 29 06 0,3 0,5 0,9 1.1 0,6 0,7 0,9
Italie -0,8 1,6 10 -02 -83 92 55 02 04 0,7 1,0 0,7 1,6 0,6 13
Espagne -0,5 31 3,2 16 90 70 3,9 1,7 2,9 2,9 2,0 1.6 3,7 19 2,1
Japon 04 11 0,6 00 -33 1,7 15 05 0,2 0,8 0,7 0,5 11 0,5 1,0
Royaume-Uni 1,5 2,2 0,9 19 -115 91 51 0,0 24 18 15 1,4 4,4 1,2 0,7
Canada 18 41 2,7 1.1 -6, 7,0 51 0,0 1,5 13 17 19 2,4 0,6 24
Autres pays avancés* 2,6 3,6 2,7 1.7 -24 6,1 3,7 0,7 2,0 1,6 1,9 2,0 3,1 1.5 1,7
Pour mémoire
Principaux pays avancés 11 2,3 2,2 18 -39 62 31 1,2 1,9 1,5 14 1,5 2,5 1,0 1,5

'Dans 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.
ZPar rapport au quatriéme trimestre de I'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, Italie, Japon, Royaume-Uni) et zone euro.
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Tableau A3. Pays avancés : composantes du PIB réel
(Variations annuelles en pourcentage)

Moyennes Projections
2007-16 2017-26 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Dépenses de consommation privée

Pays avancés 1,3 1,7 2,3 21 1,6 -5,4 6,1 4,1 1,7 1,7 15 1,3
Etats-Unis 1,7 2,5 2,6 2,7 2,1 -2,5 8,8 3,0 2,5 2,8 2,0 1,2
Zone euro 0,5 1,0 18 14 1.4 -7.8 4,7 50 0,5 1,0 1,0 1,2
Allemagne 0,9 0,7 1,5 14 1,7 -6,8 2,3 56 -0,4 0,3 04 1,0
France 11 1,0 1,6 1,1 1,7 -6,5 53 3,2 0,9 0,9 0,8 1,0
Italie -0,3 0,3 1,2 0,5 0,0 -10,6 58 53 04 0,4 0,6 0,6
Espagne -0,2 13 31 1.7 11 =121 71 4,8 18 2,9 2,2 2,0
Japon 0,4 0,1 11 0,2 -0,6 -4,4 0,7 21 0,8 0,0 0,9 0,8
Royaume-Uni 15 0,9 18 2,0 1.1 -13,1 7.2 74 0,5 0,6 1.3 14
Canada 2,5 2,1 3,7 2,6 1,6 -6,3 58 55 19 2,4 2,2 2,1
Autres pays avancés’ 2,6 19 3,0 30 2,0 -5,3 4,6 4,6 2,5 1,6 1,6 18
Pour mémoire
Principaux pays avancés 1.2 1,6 2,1 1.9 1,5 -5,0 6,4 38 1,6 1,7 1,5 1.2
Consommation publique
Pays avancés 1,2 1.9 0,8 1,6 3,0 2,2 34 0,6 1,9 2,6 2,0 1,3
Etats-Unis 0,4 1,6 -0,1 14 39 3,0 0,4 -1.1 2,9 2,5 21 13
Zone euro 1,2 1.8 1,2 1,0 1.9 1,2 4.4 1.1 14 2,8 1.7 14
Allemagne 2,3 2,2 1,6 1,0 29 49 34 0,1 -0,1 35 2,4 2,3
France 1,6 13 1,7 0,8 11 -4,3 6,6 2,6 0,8 2,1 14 0,9
Italie -0,4 0,4 0,3 0,0 -0,4 0,3 23 0,8 0,6 1,1 -0,3 -0,4
Espagne 11 2,8 1,0 2,1 2,2 35 3,6 0,6 5.2 41 2,9 2.4
Japon 15 1.3 0,1 1,0 1.9 24 34 1.4 -0,3 0,9 0,9 1,0
Royaume-Uni 11 2,2 0,6 0,6 4,0 -6,8 14,3 0,6 1,6 3,0 3,6 14
Canada 1,6 2,6 2,1 3,1 11 13 56 3,2 2,2 3.2 4,0 04
Autres pays avancés’ 2,9 3,0 2,4 35 3,8 4,7 4,6 2,8 1.4 3,2 2,0 1.8
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,9 1,6 04 1.2 2,9 1,6 3,0 0,1 1.8 2,4 2,0 1.2
Formation brute de capital fixe
Pays avancés 0,8 2,3 4,0 3,3 3,2 -3,0 6,0 2,1 2,0 1,5 1,7 2,3
Etats-Unis 1,2 31 43 5,0 2,9 -0,8 54 2,0 3.2 43 18 34
Zone euro -0,3 1,7 39 3.2 71 -5,7 3,8 2,0 1,7 -1,9 14 1,6
Allemagne 15 0,2 2,6 3,6 2,0 -3,0 0,6 -0,2 -1.2 -2,7 -0,4 1,2
France 0,2 1.3 41 34 4,2 -6,2 9,6 0,1 08 -1,5 -0,8 0,4
Italie -2,8 41 33 33 1,6 -7.1 21,5 74 9,0 0,5 1,7 2,4
Espagne -3,1 2,6 6,8 6,5 49 -8,9 2,6 33 2,1 3,0 49 2,0
Japon -0,3 0,1 1,6 0,6 0,5 -3,7 0,5 -0,6 1,5 0,3 04 0,2
Royaume-Uni 1,6 1.3 35 -0,5 21 -9,7 7,6 5.1 03 15 1,6 2.2
Canada 0,6 14 33 2,4 0,8 =38 8,8 -1,2 -1,6 0,1 43 18
Autres pays avancés’ 2,5 2,3 4,7 2,2 0,9 -1,0 9.1 2,5 0,2 1,3 1,4 2,1
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,7 2,2 3,6 35 2,4 -3,0 6,0 1,8 2,3 2,0 1,3 2,3
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Tableau A3. Pays avancés : composantes du PIB réel (fin)
(Variations annuelles en pourcentage)

Moyennes Projections
2007-16 2017-26 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Demande intérieure finale
Pays avancés 1,2 1.9 2,4 2,2 2,3 -3,5 5,6 3,0 1,8 1,8 1,7 15
Etats-Unis 14 2,5 2,6 3,0 2,5 -1.4 6,9 23 2,7 3,0 2,0 1,7
Zone euro 0,5 13 2,1 1.7 2,7 -53 44 34 1,0 0,8 1.2 13
Allemagne 13 0,9 18 18 2,0 =34 2,2 3,0 -0,5 0,4 0,7 14
France 1,0 11 2,2 15 21 -5,9 6,6 23 0,9 0,7 0,6 0,8
Italie -0,8 1.1 14 0,9 0,2 -7.8 8,0 4,8 2.3 0,6 0,7 09
Espagne -0,6 1.9 34 2,7 2,1 -8,4 54 3,6 2,6 3.2 29 2,0
Japon 0,4 0,4 1,0 0,5 0,2 -2,9 13 12 0,8 0,3 11 0,7
Royaume-Uni 14 12 19 13 1.8 -11.3 8,7 55 0,7 13 19 1,5
Canada 19 1.9 33 2,7 1.3 -4,1 64 33 11 2,0 2,0 1,7
Autres pays avancés’ 2,6 2,2 34 24 19 -2.3 57 36 1,6 1,9 1,6 1.8
Pour mémoire
Principaux pays avancés 11 1.8 2,2 2,2 1,9 =34 58 2,7 1,8 1.9 1,6 1.4
Formation de stock?
Pays avancés 0,0 0,0 0,2 0.1 -0,1 -0,3 0.4 0,5 -0,6 -0,1 0,0 0,0
Etats-Unis 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 -0,5 0,3 0,6 -0,4 0,1 0,0 0,0
Zone euro 0,0 0,0 0,2 0,2 -0,3 -0,3 0,7 0,5 -0,9 -0,3 0,1 0,0
Allemagne -0,1 0,1 0,7 0,1 -0,4 0,1 0,7 -0,1 0,1 0,0 0,1 0,0
France 0,0 -0,1 0,2 -0,1 0,0 -0,4 -0,6 0,6 -0,3 -0,4 -0,1 0,0
Italie 0,0 -0,1 0,2 0,1 -0,4 -0,5 1,1 0,7 -2,0 -0,1 0,0 0,2
Espagne 0,0 0,0 -0,2 04 -0,4 -0,6 1,7 04 -0,9 -0,2 0,0 0,0
Japon 0,0 0,0 0,1 0,2 -0,1 -0,5 0,5 0,2 -0,3 -0,1 0,0 0,0
Royaume-Uni 0,0 0,0 04 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,8 -0,9 0,2 0,1 -0,2
Canada -0,1 0,1 0,9 0,0 -0,2 -0,7 1,1 1.8 -1,.2 -0,4 -0,7 0,0
Autres pays avancés’ -0,1 0,0 0,2 0,2 -0,1 -0,1 0,4 0,3 -0,8 -0,2 0,0 0,0
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,0 0,0 0,2 0,1 -0,1 -0,4 0,4 0,5 -0,5 0,0 0,0 0,0
Solde extérieur?
Pays avancés 0,2 0,0 0,1 -0,1 -0,2 -0,2 0,0 -0,4 0,6 0,0 -0,2 0,0
Etats-Unis 0,1 -0,3 -0,2 -0,3 -0,1 -0,2 -1,.3 -0,4 0,5 -0,4 -0,2 0,0
Zone euro 0,3 0,1 0,4 -0,1 -0,6 -0,6 14 -0,2 0,3 0,4 -0,4 -0,1
Allemagne 0,2 -0,4 0,3 -0,6 -0,4 -1.1 0,9 -1,2 0,1 -0,5 -1,0 -0,3
France -0,2 0,1 0,0 0,2 0,0 -1.3 0,7 -0,3 0,5 0,8 0,1 01
Italie 0,2 0,0 0,1 -0,1 0,7 -0,9 0,0 -0,5 0,5 0,3 -0,2 -0,2
Espagne 1,0 0,1 -0,1 -0,7 0,3 -2,2 -0,3 2,5 1,2 0,4 -0,3 -0,1
Japon 0,0 0,0 0,6 0,0 -0,5 -0,9 1,1 -0,5 0,9 -0,1 -0,1 -0,1
Royaume-Uni -0,3 -0,1 1,0 -0,1 -0,3 18 -0,9 -0,3 03 -1.3 -0,8 -0,1
Canada -0,4 -0,1 -1.1 0,0 08 03 -1,7 -1,0 1,6 0,0 0,1 -0,1
Autres pays avancés’ 0,4 0,3 -0,1 0,4 0,5 0,4 0,4 -0,6 1.2 0,5 0,3 0,3
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,1 -0,2 0,0 -0,2 -0,1 -0,4 -0,5 -0,5 0,5 -0,3 -0,3 0,0

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

NVariations 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

2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Pays émergents et pays en 7,6 6,6 6,4 54 -0,5 7,8 4,7 6,1 5,3 4,5 4,6 4,5

développement d'Asie
Bangladesh 6,2 6,6 73 79 34 6,9 71 58 42 38 6,5 6,6
Bhoutan 74 59 35 4,6 -2,5 =33 438 50 4,0 7,0 7,0 55
Brunéi Darussalam -0,4 1.3 0,1 3,9 1.1 -1,6 -1,6 1.4 39 2,5 2,6 3,0
Cambodge 73 8,1 838 79 -3,6 3,1 5,1 50 6,0 4,0 34 52
Chine 9,0 6,9 6,8 6,1 23 8,6 31 54 5,0 4,0 4,0 34
Fidji 23 54 38 -0,6 -17,0 -4.9 19.8 7,5 37 2,6 2.8 32
fles Marshall 1,0 36 55 10,5 -2.8 1,2 -11 -39 2,8 2,5 41 1,6
Iles Salomon 43 31 2,7 1,7 =34 2,6 2,4 2,7 2,5 2,7 2.8 30
Inde’ 68 68 6,5 39 -5.8 9,7 7,6 9,2 6,5 6,2 6.3 6,5
Indonésie 58 51 52 50 -2,1 37 53 50 50 47 4,7 5,1
Kiribati 37 37 35 33 -1,5 8,5 4,6 2,7 53 39 32 2,1
Lao, République démocratique populaire 1,7 6,9 6,2 4,7 -0,4 2,1 23 37 43 2,5 2,0 2,0
Malaisie 438 58 438 44 -5,5 33 8,9 36 5,1 41 38 4,0
Maldives 50 7,1 8,7 73 -32,9 37,5 138 47 5,1 45 43 4,0
Micronésie 0,0 23 0,5 34 -2,0 31 -2,9 0,5 0,7 11 1.5 0,7
Mongolie 74 56 7,7 56 -4,6 1,6 50 74 4,9 6,0 59 50
Myanmar 7,0 6,1 6,3 6,6 -9,0 -12,0 4,0 1,0 -1,1 1,9 21 1.8
Nauru 50 -6,0 1.2 8,5 2,0 7,2 30 0,6 1.8 2,0 1.6 1.8
Népal 4,1 9,0 7,6 6,7 -2,4 4.8 56 20 31 4,0 55 50
Palaos 0,5 =34 -04 03 -6,0 -11,9 -0,8 14 71 57 35 2,2
Papouasie-Nouvelle-Guinée 59 35 -0.3 4,5 =32 -0,5 57 38 37 4,6 35 31
Philippines 57 6,9 6.3 6,1 -9,5 57 7,6 55 57 55 58 63
Samoa 1,8 14 -0,6 4,5 =31 -7,0 =54 9,2 9.4 54 2,6 2,0
Sri Lanka' 6,1 6,5 23 -0,2 -4,6 4,2 -7.3 -2.3 5,0
Thailande 32 4,2 4,2 2,1 -6,1 1,5 2,6 2,0 2,5 18 1,6 2,4
Timor-Leste! 6,5 -3.2 -0,5 2,7 -8,5 30 4,0 2,4 41 34 32 3,0
Tonga 1,5 32 0,7 -0,2 1.8 0,4 -2,3 2,1 2,1 2,7 2,3 1.2
Tuvalu 29 33 1,7 134 -37 -0,6 -2,4 79 33 2.8 2,3 1,7
Vanuatu 2,7 44 2,9 32 -5,0 -1,6 52 2,1 09 14 2,1 2,2
Viet Nam 6.2 6,9 7,5 7,4 2,9 2,6 8,5 5,1 7.1 52 4,0 53
Pays émergents et pays 2,6 4,2 3,7 2,5 -1.8 71 0,5 3,6 3.4 21 21 2,5
en développement d'Europe

Albanie 33 38 4,0 21 -3,3 9,0 4.8 39 4,0 38 35 35
Bélarus 30 2,5 3,1 14 -0,7 2,3 -4.,5 41 4,0 2,8 2,0 0,8
Bosnie-Herzégovine 2,0 3,2 38 2,9 -3,0 74 4,2 2,0 2,5 2,8 3,0 3,0
Bulgarie 2,0 2,7 2,5 38 -3.2 78 4,0 1.9 2,8 2,5 2,7 2,5
Hongrie 08 41 56 5,1 -4,3 72 43 -0,8 0,5 14 2,6 30
s 48 4.8 34 4.8 =53 10,7 43 41 44 4,0 4,0 4,0
Macédoine du Nord 30 1,1 2,9 39 -4,7 4,5 2,8 2,1 2,8 32 32 30
Moldova, République de 34 42 41 36 -83 139 -4,6 12 0,5 0,6 2,5 50
Monténégro 2,2 47 5,1 4,1 -15,3 13,0 6,4 63 30 32 32 30
Pologne 36 52 6,2 4,6 -2,0 6,9 53 0,1 2,9 32 31 2,7
RauimEile 23 8,2 6,1 39 =37 55 4,0 24 0,9 1,6 28 35
Russie 1,8 18 2,8 2,2 -2,7 59 -4 41 41 1,5 0,9 1.2
Serbie 14 24 4,6 48 -1,0 79 2,6 38 39 35 4,2 4,0
Tiirkiye 47 7,5 30 0,8 19 11,4 55 51 32 2,7 32 41
Ukraine! -11 2,4 35 32 -3,8 34 -28,8 53 35 2,0 45 41
Amérique latine et Caraibes 24 1.4 1.1 0,2 -6,9 14 4,2 2,4 24 2,0 24 2,6
Antigua-et-Barbuda -04 2,7 6,7 32 -18,9 8,2 9.1 2,4 43 30 2,5 2,5
Argentine 2,2 2,8 -2,6 -2,0 -9.9 10,4 53 -1,6 -1,7 55 45 30
Aruba -0,2 7,0 2,4 -2,2 -26,2 24,1 8,5 43 6,5 2,2 2,6 13
Bahamas -0,1 28 2,6 -14 -214 15,4 10,8 2,6 2,0 18 1.7 1,5
Barbade -0,5 0,1 -1,2 0,7 -15,1 -0,3 17,8 41 4,0 30 23 2,0
Belize 1,7 -1,8 1,1 43 -13,9 17,7 9,7 11 8,2 3,2 2,5 2,0
Bolivie! 5,0 42 4,2 2,2 -8,7 6,1 36 31 13 11 0,9
Brésil 2,1 1.3 1,8 1,2 -33 4.8 30 32 34 2,0 2,0 2,5
Chili 35 1.4 4,0 0,6 -6,1 1.3 2,2 0,5 2,6 2,0 2,2 2,2
Colombie 41 1.4 2,6 32 -7.2 10,8 73 0,7 1,7 24 2,6 2,8
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Tableau A4. Pays émergents et pays en développement : PIB réel (suite)

(Variations annuelles en pourcentage)

Moyenne Projections

2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Amérique latine et Caraibes (fin) 24 1,4 11 0,2 -6,9 7.4 4,2 2,4 2,4 2,0 2,4 2,6
Costa Rica 4,0 4,2 2,6 24 -4,3 7.9 4,6 51 43 34 34 35
Dominique 15 -6,6 35 55 -16,6 6,9 56 47 4,6 4,2 33 2,5
El Salvador 1.9 2,2 2,4 2,4 -1,9 11,9 2,8 35 2,6 2,5 2,5 2,8
Equateur 38 6,0 1,0 0,2 -9,.2 9.4 59 2,0 -2,0 1.7 2,1 2,5
Grenade 1,9 4,4 44 0,7 -13,8 4,7 73 4,7 3,6 39 33 2,7
Gustanal 35 31 34 4,0 -1,8 8,0 4,2 35 3,7 41 38 3,8
Guyana 37 37 44 54 43,5 20,1 633 338 43,6 10,3 23,0 11
Haiti 2,3 2,5 1,7 -1,7 =33 -1,8 -1,7 -1,9 -4,2 -1,0 1,0 15
Honduras 33 48 3,8 2,6 -9.0 12,6 41 3,6 3,6 33 34 38
Jamaique 0,0 0,7 18 1,0 -9.9 4,6 52 2,6 -0,8 2,1 1,6 1,6
Mexique 1,6 19 2,0 -0,4 -84 6,0 37 33 1,5 -0,3 1,4 2,1
Nicaragua 41 4,6 =34 -2,9 -2,2 10,5 3,6 4.4 3,6 3.2 31 35
Panama 7,2 56 3,7 33 -17,7 15,8 10,8 7,6 2,9 4,0 4,0 4,0
Paraguay 4,7 4,8 32 -0,4 -0,8 4,0 0,2 5.0 4,0 38 35 35
Pérou 55 2,5 4,0 2,2 -10,9 13,4 2,8 -0,4 33 2,8 2,6 2,5
République dominicaine 5.2 39 7.1 49 -1,9 14,0 5.2 2,2 5.0 4,0 4.8 5.0
Saint-Kitts-et-Nevis 2,7 0,0 21 41 -14,6 -1,7 10,5 43 1,5 2,0 2,2 2,6
Saint-Vincent-et-les Grenadines 09 1,5 3,2 0,7 -4,7 2,2 50 58 4,8 4,7 2,9 2,7
Sainte-Lucie 1,2 34 2,9 -0,7 =244 11,6 20,4 2,2 38 3,0 2,4 1,5
Suriname 2,0 1,6 49 12 -16,0 -2,4 2,4 2,5 30 3,2 3,7 38
Trinité-etTobago 0,9 -4,8 -1,0 0,5 -8,9 -0,9 11 14 14 24 11 18
Uruguay’ 4.4 1,7 0,2 0,9 -74 58 4,5 0,7 31 2,8 2,6 2,2
Venezuela' -0,9 -15,7 -19,7 -27,7 -30,0 1,0 8,0 4,0 53 -4,0 -5,5
Moyen-Orient et Asie centrale 4,0 2,6 2,7 1,9 -2,2 4,4 5,5 2,2 2,4 3,0 35 3,7
Afghanistan’ 7,7 2,6 1,2 39 -2,4 -14,5 -6,2 23
Algérie 31 1,5 14 0,9 -5,0 3,8 3,6 41 35 35 3,0 2,4
Arabie saoudite 41 0,9 3.2 1.1 -3,6 5.1 7,5 -0,8 1.3 3,0 3,7 33
Arménie 2,9 7,5 5.2 7,6 -7.1 58 12,6 8,3 59 4,5 4,5 45
Azerbaidjan 56 0,2 1,5 2,5 -4,2 5.6 4,7 14 41 35 2,5 2,5
Belhii 43 5,0 21 21 -5,9 4.4 6,2 39 2,8 2,8 3,0 3.2
Cisjordanie et Gaza' 58 14 1,2 14 -11,3 7,0 41 -4,6
Djibouti 55 5.5 48 55 1,2 4.4 52 7.4 6,5 6,0 5.5 55
Egypte 43 4,2 53 55 3,6 33 6,7 38 2,4 38 43 55
Emirats arabes unis 35 0,7 13 1.1 -5,0 4.4 7,5 3,6 3,8 4,0 5.0 3,9
Géorgie 4,8 52 6,1 54 -6,3 10,6 11,0 7.8 9.4 6,0 5,0 5,0
Iran 2,4 2,8 -1.8 -3,1 33 4,7 38 5.0 35 0,3 11 2,0
Iraq 6,7 -1,5 2,6 56 -12,4 14 1,7 09 0,3 -1,5 14 41
Jordanie 39 2,5 19 18 -1,1 3,7 2,4 31 2,5 2,6 2,9 3,0
Kazakhstan 4,5 39 41 4,5 -2,6 41 3.2 5.1 48 49 43 3,1
Kere 1.9 -4,7 2,7 23 -4.8 23 59 -3,6 -2,8 19 31 2,2
Liban? 48 0,9 -1,9 -6,8 -24,6 2,0 1,0 -0,7 -7,5
Libye -4.8 32,5 7.9 -11,2 -29,5 28,3 -8,3 10,2 -0,6 17,3 43 2,2
Maroc 3,7 51 31 29 -1,2 8,2 1,5 34 3.2 39 3,7 3,6
Mauritanie 24 63 48 3,1 -0,4 0,7 6,8 6,5 4,6 4,4 37 1,0
Oman 50 0,3 13 -1.1 =34 2,6 8,0 1,2 1,7 2,3 3,6 3,8
Ouzbékistan 7,6 4.4 5.6 6,8 1,6 8,0 6,0 63 6,5 59 58 57
Pakistan 35 4.6 6,1 31 -0,9 58 6,2 -0,2 2,5 2,6 3,6 45
Qatar 10,0 -1,5 1,2 0,7 -3,6 1,6 4,2 1.4 2,4 2,4 5.6 34
République kirghize 4,7 4,7 35 4,6 -71.1 55 9,0 9,0 9,0 6,8 5.3 53
Somalie 9,5 14 2,8 -2,8 35 2,7 4,2 4,0 4,0 41 4,5
Soudan’ 04 08 -2,3 -2,5 -3,6 0,5 -2,5 -20,8 =234 -0,4 8,8 45
Syrie’
Tadjikistan 6,8 7.1 7,6 74 4.4 9.4 8,0 8,3 8,4 6,7 5.0 45
Tunisie 2,7 2.3 2,6 1,6 -9,0 47 2,7 0,0 14 14 14 1,2
Turkménistan? 7,0 2,1 1,7 -3,7 -2,1 -0,3 5.3 2,0 2.3 23 23 23
Yémen =31 -5,1 0,8 21 -8,5 -1,0 15 -2,0 -1,5 -1,5 0,0 5.0
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Tableau A4. Pays émergents et pays en développement : PIB réel (fin)
(Variations annuelles en pourcentage)

Moyenne Projections

2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Afrique subsaharienne 4,7 3,0 33 3,2 -1,5 4,7 41 3,6 4,0 3,8 4,2 4,5
Angola 51 -0,1 -0,6 -0,2 -4,0 21 4,2 1,0 4,5 2,4 2,1 3,1
Afrique du Sud 21 1,2 1,6 0,3 -6,2 5.0 1.9 0,7 0,6 1.0 1.3 1.8
Bénin 4,2 57 6,7 6,9 38 7,2 63 6,4 6,5 6,5 6,2 6,0
Botswana 2,8 41 42 30 -8,7 11,9 5,5 32 -3,0 -04 2,3 45
Burkina Faso 54 6,2 6,6 59 2,0 6,9 15 3,0 4,4 43 45 5,0
Burundi 30 0,5 1,6 18 03 31 18 2,7 35 19 2,6 35
Cabo Verde 33 4,6 37 6,9 -20,8 7,0 17,4 4,0 6,0 5,0 4,9 4,5
Cameroun 41 35 4,0 34 0,5 3,0 3,7 3.2 3,6 3,6 4,0 4,6
Comores 3,0 38 3.6 1.8 -0,2 2,0 2,6 3,0 33 38 43 3.8
Congo, République démocratique du 64 37 4.8 4,5 1,7 1,7 9,2 8,5 6,5 4,7 52 51
Congo, République du 2,9 -5,6 -2,3 11 -6,3 11 1.8 2,0 2,6 33 3.2 3.9
Cote d'lvoire 49 7,4 4.8 6,7 0,7 7.1 6,4 6,5 6,0 6,3 6,4 6,8
Erythrée’ 2,7 -10,0 13,0 38
Eswatini 2,6 2,0 2,4 2,7 -1,6 10,7 0,5 5,0 3,7 51 49 2,5
Ethiopie 10,2 10,2 1.7 9,0 6,1 6,3 6,4 7.2 8,1 6,6 7.1 7,5
Gabon 3,7 0,5 0,9 38 -1.8 15 3,0 24 3,1 2,8 2,6 2,9
Gambie 2,6 4.8 7.2 6,2 0,6 53 55 4.8 58 59 5.0 5.0
Ghana 6,4 8,1 6,2 6,5 0,5 5.1 38 3,1 5.7 4,0 4.8 5.0
Guinée 4,7 10,3 6,4 56 47 56 4,0 6,2 6,1 71 10,6 7,7
Guinée équatoriale 14 -5,7 -6,2 -5,5 -4,8 0,9 3,2 -5,1 19 -4,2 0,0 2,6
Guinée-Bissau 37 4.8 38 4,5 1,5 6,2 4,6 52 4,7 51 5,0 4,5
Kenya 4,6 38 5,7 51 -0,3 7,6 4,9 56 4,5 4.8 4,9 5,0
Lesotho 3,2 -2,7 -1.5 -2,9 =53 19 2,0 2,0 2,6 15 14 1,7
Libéria 54 2,5 1,2 -2,5 -3,0 5.0 4,8 4,6 48 53 55 5.6
Madagascar 2,6 39 32 4.4 -71 47 4,2 42 42 39 42 5,0
Malawi 55 4,0 4,4 54 1.0 4,6 0,9 1.9 18 35 4,3 4,6
Mali 4,2 5.3 47 48 -1,2 31 35 4,7 44 49 51 51
Maurice 41 39 4,0 2,9 -14,5 34 8,7 5,0 47 3,0 30 30
Mozambique 6,9 2,6 35 23 -1,2 2,4 4,4 54 19 2,5 35 14
Namibie 39 -1,0 11 -0,8 -8,1 3,6 54 4,4 3,7 38 37 3,0
Niger 56 5,0 7,0 6,1 35 14 11,9 24 10,3 6,6 6,7 6,0
Nigéria 5,6 0,8 19 2,2 -1.8 3,6 33 2,9 34 3,0 2,7 35
Ouganda 6,1 6,8 5.6 7,6 -1,1 5.5 6.2 4,9 63 6,1 7,6 6,0
République centrafricaine -1.3 4,5 38 3,0 1,0 1,0 0,5 0,7 18 29 31 36
Rwanda 7,5 39 8,5 9,4 =34 10,9 8,2 8,3 8,9 71 7.5 7,0
Sao Tomé-et-Principe 38 41 4,4 2,0 2,6 1,9 0,2 04 0,9 31 4.8 35
Sénégal 39 7.4 6,2 4,6 13 6,5 4,0 43 6,7 84 41 55
Seychelles 54 7,0 49 55 -11,7 0,6 12,7 2,3 3,0 35 35 35
Sierra Leone 4,2 39 34 55 -1,3 5.9 53 57 3,7 4,7 4,9 4,6
Soudan du Sud =58 -2,1 0,9 -6,5 53 -5,2 2,5 -27,6 -4,3 64,5 4,9
Tanzanie 6,5 6,7 7.0 6,9 4,5 4.8 4,7 5,1 54 6,0 6,3 6.2
Tchad 37 -1,6 5.7 54 -0,4 03 41 4,0 1,5 1,7 32 2,8
Togo 51 4,0 4,8 4,9 2,0 6,0 58 56 53 53 5,5 5,5
Zambie 6,5 35 41 14 -2,8 6,2 5.2 54 4,0 6,2 6,8 48
Zimbabwe' 41 52 5.0 -6,3 -7.8 8,5 6,1 53 2,0 6,0 4,6 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
2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Déflateurs du PIB
Pays avancés 1.3 1.4 1.7 1.5 1,6 33 5,7 41 2,8 2,4 2,0 2,0
Etats-Unis 1,6 18 2.3 1,7 1.3 4,6 71 3.6 24 2,7 2,2 19
Zone euro 1.3 /1 15 1,7 18 2,1 5,1 59 2,9 2,2 2,0 2,1
Japon -0,3 | 0,0 0,6 0,9 -0,2 04 4,1 2,9 19 17 2,0
Autres pays avancés' 1,7 s 1,7 1,3 2,0 39 6,2 2,8 3,2 2,2 2,0 2,1
Prix a la consommation
Pays avancés 1.6 1.7 2,0 1.4 0,7 3.1 73 4,6 2,6 2,5 2,2 21
Etats-Unis 18 2,1 24 18 13 4,7 8,0 4,1 3,0 3,0 2,5 2,2
Zone euro? 1,5 1,5 18 1,2 0,3 2,6 84 54 24 2,1 19 2,0
Japon 0.3 0,5 1,0 0,5 0.0 -0,2 2,5 3.3 2,7 24 1,7 2,0
Autres pays avancés' 2,0 18 19 14 0,6 2,6 6,6 4,9 24 2,2 2,1 2,0
Pays émergents et pays en développement? 58 4,4 4,9 51 5,2 5,8 9.5 8,0 1,7 5,5 4,6 3,8
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 4,5 2,4 2,7 33 3,2 2,3 3,9 2,4 2,0 1,7 2,0 2,7
Pays émergents et pays en développement 7.8 5,6 6,3 6,5 5,1 9.0 25,2 171 16,8 13,5 8,7 6,2
d'Europe
Amérique latine et Caraibes? 49 6,3 6,7 7,6 6,5 9.9 14,2 14,8 16,6 7,2 4,8 3,6
Moyen-Orient et Asie centrale 8,1 7,0 9,6 7.4 10,3 11,9 13,4 15,5 14,4 111 9,9 6,1
Afrique subsaharienne 8.3 10,5 8.4 8,7 11,2 11,6 15,2 17,6 18,3 13,3 12,9 6,7
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles 8,0 6,3 8,3 6,5 9.4 11,6 13,5 12,5 12,0 12,4 131 6,9
Autres produits 55 4,2 4,5 4,9 4,7 52 9.1 7.6 7.3 4.8 38 3.5
Dont : produits primaires* 6.8 11,6 14,2 17,9 20,5 22,8 29,1 38,0 48,1 15,4 8,5 5,7
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) 6.8 5,9 59 5,7 6.3 7,7 13,0 1,7 10,6 7.9 6,5 4,7
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou hénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 10,7 15,0 14,2 11,7 13,9 15,6 20,6 23,1 23,8 15,7 10,1 6,0
Autres groupes
Union européenne 1,6 1,6 1,9 14 0,7 2,9 93 6,3 2,6 2,4 2,1 2,1
Moyen-Orient et Afrique du Nord 7,9 7,0 10,6 7,7 10,9 12,9 13,6 14,9 14,6 12,7 10,7 6,3
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 5,6 4,0 4,5 4,8 4,5 5,1 9,0 7.3 7,0 4,9 41 3,6
Pays en développement a faible revenu 9.1 9.9 9.8 9,5 13,2 14,5 16,4 17,4 18,3 141 121 6,5
Pour mémoire
Taux d'inflation médian
Pays avancés 1,7 1,6 1,7 14 0.3 2,5 8,1 53 24 2,2 2,0 2,0
Pays émergents et pays en développement? 4,6 33 31 2,6 2,6 4,0 79 59 38 38 35 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)

APPENDICE STATISTIQUE

Fin de période?

Moyenne Projections Projections
2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030 2024 2025 2026
Pays avancés 1,6 1.7 2,0 1.4 0,7 31 7.3 4,6 2,6 2,5 2,2 21 2,5 2,4 21
Etats-Unis 1.8 2,1 2,4 18 1.3 47 8,0 41 30 30 2,5 2,2 2,7 2,9 23
Zone euro? 1.5 1,5 1.8 1,2 03 2,6 84 54 2,4 2,1 1.9 2,0 24 2,1 1.9
Allemagne 14 1.7 1.9 14 04 32 8,7 6,0 2,5 2,1 1.9 2,2 2,5 1.8 2,0
France 13 1,2 2,1 1.3 0,5 2,1 59 5.7 2,3 13 1,6 1,9 1.7 1,7 13
Italie 1,6 13 1.2 06 -0 1.9 8,7 59 1.1 17 2,0 2,0 14 2,8 2,1
Espagne 1,5 2,0 1.7 08 -03 30 83 34 2,9 2,2 2,0 2,0 28 1.9 1.9
Pays-Bas 14 13 1,6 2,7 1,1 28 116 41 32 2,8 2,3 2,0 4,0 24 2,0
Belgique 19 2,2 2,3 13 04 32 103 2,3 43 32 2,1 1.9 44 1,6 34
Irlande 0,6 03 0,7 09 -05 2,4 8,1 52 1.3 19 17 2,0 1,0 2,0 1.7
Autriche 19 2,2 2,1 15 14 2,8 8,6 7,7 29 32 1,7 2,1 2,1 2,7 2,1
Portugal 1.3 1,6 1.2 03 -0 09 8,1 53 2,7 19 2,1 1.9 31 1.8 2,1
Gréce 14 1,1 08 05 -13 0,6 9,3 4,2 30 24 2,1 2,0 29 2,3 2,0
Finlande 1.9 0,8 1.2 1,1 04 2,1 72 43 1.0 2,0 2,0 2,0 1,6 2,0 2,0
République slovaque 1,6 1.4 2,5 28 2,0 28 121 11,0 32 37 2,9 2,0 32 2,9 2,8
Croatie 19 1.3 1,6 08 0,0 27 107 84 4,0 37 2,6 2,2 4,5 3,0 2,2
Lituanie 30 37 2,5 2,2 1,1 46 189 8,7 09 35 2,8 2,5 19 3,6 2,5
Slovénie 1.8 14 1.7 16  -01 1.9 838 74 2,0 2,6 2,3 2,1 19 2,6 2,3
Luxembourg 1.9 2,1 2,0 1,7 0,0 35 8,1 2,9 2,3 2,2 2,1 2,0 1,6 2,5 1.7
Lettonie 34 2,9 2,6 2,7 0,1 32 172 9,1 1.3 24 24 2,2 34 1.2 2,0
Estonie 34 37 34 23 -06 45 194 9,1 37 58 39 2,3 39 6,1 30
Chypre 13 0,7 08 05 -1 2,2 8,1 39 2,3 23 2,0 2,0 32 2,0 2,0
Malte 19 13 1.7 1,5 0,8 0,7 6,1 56 2,4 2,1 1.9 2,0 18 2,1 2,0
Japon 03 0,5 1.0 0,5 00 -02 2,5 33 2,7 24 17 2,0 29 1.8 1.9
Royaume-Uni 23 2,7 2,5 18 0,9 2,6 9,1 73 2,5 31 2,2 2,0 2,5 2,8 2,0
Corée 23 1.9 1.5 04 0,5 2,5 5,1 3,6 2,3 18 1.8 2,0 19 1.8 1.8
Canada 1.6 1,6 2,3 19 0,7 34 6,8 39 2,4 2,0 2,1 2,0 19 2,2 2,1
Australie 24 2,0 1.9 1,6 0,9 2,8 6,6 5,6 32 2,5 35 2,5 24 33 32
Taiwan, province chinoise de 1,2 0,6 14 0,6 -0,2 2,0 2,9 2,5 2,2 1,8 1,6 1,5 2,3 1,9 1.7
Singapour 24 0,6 04 06 -02 2,3 6,1 438 2,4 13 1.5 2,0 1,5 1.5 1.5
Suisse 0,1 0,5 09 04 07 0,6 2,8 2,1 1.1 0,2 0,5 0,7 0,6 0,2 0,5
Suéde 14 1.9 2,0 1,7 0,7 2,7 8,1 59 2,0 2,1 2,0 2,0 18 2,1 2,0
République tcheque 2,0 2,5 2,1 2,8 32 38 151 10,7 2,4 2,5 2,0 2,0 29 23 2,0
Norvege 2,1 1.9 2,8 2,2 13 35 58 55 31 2,6 2,2 2,0 2,2 2,1 2,0
Hong Kong (RAS) 33 1,5 2,4 29 03 1,6 19 2,1 1.7 19 2,2 2,5 0,0 38 2,4
Isragl* 17 0,2 08 08 -06 1,5 44 4,2 31 2,7 2,0 2,0 32 2,2 2,2
Danemark 1,5 1,1 0,7 0,7 03 1.9 8,5 34 1.3 19 2,1 2,0 19 2,1 2,1
Nouvelle-Zélande 19 1.9 1,6 1,6 1.7 39 72 57 2,9 2,0 2,0 2,0 2,2 1.9 2,0
Porto Rico 17 1.8 1.3 0,1 -0,5 2,4 6,0 35 1,6 2,1 1.9 1.5 2,2 2,0 1.9
Macao (RAS) 438 1.2 30 2,8 0,8 0,0 1,0 0,9 0,7 09 1.3 2,2 0,2 09 1.3
Islande 53 1.8 2,7 30 2,8 4,5 83 8,7 59 3,5 2,7 2,5 47 32 2,5
Andorre 1,0 2,6 1.0 0,5 0,1 1.7 6,2 5,6 31 2,2 1.8 1.7 2,6 2,0 1.7
Saint-Marin 2,0 1,0 1.2 05 -0 1,6 53 59 1.2 2,0 2,0 2,0 1,6 2,0 2,0
Pour mémoire
Principaux pays avancés 1,5 1,8 2,1 1,5 0,8 33 73 4,7 2,7 2,6 2,2 2,1 2,5 2,5 2,1
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
2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030 2024 2025 2026
Pays émergents et pays en 4,5 24 2,7 3,3 3,2 2,3 3,9 24 2,0 1,7 2,0 2,7 1,6 2,0 2,1
développement d'Asie
Bangladesh 7,5 54 58 55 56 56 6,1 9,0 97 100 52 56 9,7 8,4 48
Bhoutan 7,0 43 36 28 3,0 82 59 4,5 43 32 47 4,0 1.7 47 47
Brunéi Darussalam 04 -1.3 1.0 -04 1.9 1,7 37 04 -04 1,0 1,0 1.0  -05 1,0 1.0
Cambodge 53 29 24 2,0 29 29 53 2,1 0,9 1.0 32 30 30 1.0 32
Chine 29 1.6 2,1 29 2,5 0,9 2,0 0,2 0,2 0,0 0,6 2,0 0,0 0,4 0,9
Fidji 39 33 41 18 -26 0,2 43 23 45 32 31 35 13 31 32
Tles Marshall 2,7 0,1 08 -01 -07 22 2,8 74 54 33 29 24 6,0 0,7 5,1
Tles Salomon 56 0,5 36 2,2 2,9 0,2 54 5,1 4,2 438 37 33 56 4,0 33
India 78 36 34 438 6,2 55 6,7 54 47 42 41 4,0 39 41 41
Indonésie 58 38 33 28 2,0 1,6 41 37 2,3 1.7 2,5 2,5 1,6 2,2 2,3
Kiribati 23 0,4 06 -18 2,6 2,1 53 9.3 2,5 4,6 35 2,0 29 4,0 30
Lao, République démocratique populaire 43 08 2,0 33 5,1 38 230 312 231 9,4 7,0 98 169 7,5 6,4
Malaisie 24 38 1,0 07 -1 2,5 34 2,5 1,8 24 2,2 2,0 1,8 24 2,2
Maldives 6,0 23 14 1.3 -16 0,2 2,6 2,6 14 2,0 4,0 2,0 43 2,0 2,0
Micronésie 34 0,1 1.0 2,2 1.0 18 5,0 6,2 54 50 3,0 2,2 3,0 50 3,0
Mongolie 10,5 43 6,8 7.3 37 74 152 103 6,8 9,5 9,1 6,5 90 100 8,2
Myanmar 9,7 4,0 73 9,1 2,2 96 280 255 265 300 200 78 280 330 150
Nauru 39 4,5 1,1 41 0,9 2,0 1,1 48 116 7.3 43 25 166 41 36
Népal 8,9 4,5 41 4,6 6,1 36 6,4 7,7 54 49 5,0 50 36 438 52
Palaos 34 1,1 24 0,4 07 -05 132 124 36 2,5 38 29 23 34 35
Papouasie-Nouvelle-Guinée 55 54 4,4 39 49 4,5 53 23 0,6 55 4,6 4,5 0,7 51 43
Philippines 35 29 53 24 24 39 58 6,0 32 2,6 29 30 29 28 30
Samoa 34 1.3 37 2,2 15 =30 87 120 3,6 31 3,0 30 0,8 35 2,6
Sri Lanka® 7,6 6,6 43 43 4,6 60 452 174 1.2 w15
Thailande 2,0 0,7 1,1 07 -08 1,2 6,1 1,2 04 0,7 09 1.7 1.2 09 1,0
TieElesc 53 0,5 2,3 0,9 0,5 38 7,0 8,4 2,1 0,4 1,7 20 -04 1.4 1.8
Tonga 33 72 6,8 33 04 14 85 102 47 36 2,1 30 54 29 2,0
Tuvalu 2,2 41 2,2 35 1,6 6,7 12,2 7.2 1,2 1,5 2,0 2,5 4,5 1,5 2,0
Vanuatu 24 31 24 2,7 53 23 67 112 42 4,5 34 2,2 32 37 32
Viet Nam 8,7 35 35 28 32 18 32 33 3,6 29 2,5 29 2,9 2,7 2,5
Pays émergents et pays en
développement d’Europe 7.8 5,6 6,3 6,5 5.1 90 252 171 168 135 8,7 62 153 117 73
Albanie 24 2,0 2,0 14 1,6 2,0 6,7 438 2,2 24 2,7 30 2,1 2,7 2,9
Bélarus 20,7 6,0 4,9 56 55 95 152 50 57 55 58 49 5,1 6,0 58
Bosnie-Herzégovine 13 08 14 06 -11 20 140 6,1 17 2,2 2,0 2,0 2,9 1.8 1,6
Bulgarie 2,6 1.2 2,6 2,5 1.2 28 130 8,6 2,6 37 2,3 2,0 2,1 31 2,5
Hongrie 34 24 2,8 34 33 51 146 171 37 49 36 30 4,6 44 34
Kosovo 2,6 1.5 1,1 2,7 0,2 33 116 49 1,6 22 19 2,0 1,0 24 2,0
Macédoine du Nord 2,0 14 1.5 08 1.2 32 142 94 35 34 2,2 20 43 23 2,0
Moldova, République de 7,0 6,5 36 438 38 51 287 134 4,7 8,0 59 50 7,0 63 50
Monténégro 2,6 24 2,6 04 -03 24 130 8,6 33 33 29 2,0 2,1 52 13
Pologne 2,1 2,0 1.8 23 34 51 142 115 37 43 34 2,5 47 37 31
R 36 13 4,6 38 2,6 50 138 104 5,6 4,6 31 2,7 6,1 28 31
Russie 9,2 37 29 4,5 34 67 137 59 84 9.3 55 4,0 9,5 8,2 44
Serbie 6,3 31 2,0 18 1,6 41 120 124 47 4,0 33 30 43 35 33
Tiirkiye 8,1 1M1 163 152 123 196 723 539 585 359 228 150 444 310 190
Ukraine 13,9 14,4 10,9 7.9 2,7 9.4 20,2 12,9 6,5 12,6 7,7 5,0 12,0 9,0 7,0
Amérique latine et Caraibes? 4,9 6,3 6,7 7,6 6,5 99 142 148 16,6 7,2 4,8 36 121 58 4,4
Antigua-et-Barbuda 1,9 2,4 1.2 14 11 1,6 7,5 51 6,4 3,5 2,4 2,0 6,0 3,0 2,0
Argentine3 13,6 25,7 34,3 53,5 42,0 48,4 724 1335 2199 359 14,5 75 1178 20,0 12,0
Aruba 1,6 -1,0 3,6 39 -13 0,7 55 34 1.7 1,5 1.9 2,0 03 1.8 2,0
Bahamas 18 1,5 2,3 2,5 0,0 29 5,6 31 04 09 1.3 2,0 0,0 1,0 1,6
Barbade 39 44 3,0 1,7 0,6 14 45 32 14 2,0 24 24 0,5 1.8 24
Belize 13 1,1 03 0,2 0,1 32 6,3 44 33 21 1,5 13 2,6 17 1.3
Bolivie? 6,2 28 2,3 18 0,9 0,7 1.7 2,6 51 151 158 . 100 156 168
Brésil 6,1 34 37 37 32 83 9,3 4,6 44 53 43 30 48 53 39
Chili 37 2,2 2,3 23 3,0 45 116 7,6 39 44 32 30 45 39 3,0
Colombie 43 43 32 35 2,5 35 102 117 6,6 47 31 30 52 41 31
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Tableau A7. Pays émergents et pays en développement : prix a la consommation’ (suite)
(Variations annuelles en pourcentage)

APPENDICE STATISTIQUE

Fin de période?

Average Projections Projections
2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030 2024 2025 2026

Amérique latine et

Caraibes (suite)* 4,9 6,3 6,7 7,6 6,5 99 142 148 16,6 7,2 4,8 36 121 538 4,4
Costa Rica 5,6 1,6 2,2 2,1 0,7 1,7 83 0,5 -0,4 2,2 3,0 3,0 0,8 2,8 3,0
Dominique 1,5 0,3 1,0 1,5 -0,7 1,6 1,1 4,2 1.9 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
El Salvador 2,2 1,0 11 0,1 -04 35 7.2 4,0 1,0 18 18 18 0,3 18 18
Equateur 41 04 -0,2 0,3 -0,3 0,1 35 2,2 1,5 13 1,5 1,5 0,5 34 1,5
Grenade 2,0 0,9 0.8 0,6 -0,7 1,2 2,6 2,7 14 13 2,0 2,0 11 1,6 2,0
Guatemala 4.8 4.4 3.8 3,7 32 43 6,9 6,2 2,9 30 43 4,0 1.7 43 4,0
Guyana 3,6 1,9 13 2,1 1,2 33 6,5 4,5 2,5 3,6 4,4 54 2,9 4,2 4,5
Haiti 6,4 10,6 11,4 17,3 22,9 159 276 447 258 272 227 72 219 297 19,6
Honduras 57 39 43 44 35 4,5 9.1 6,7 4,6 4,7 4,2 4,0 39 5,0 4,0
Jamaique 9.0 4.4 3,7 3.9 5,2 59 103 6,5 59 50 50 50 50 50 50
Mexique 39 6,0 4,9 3,6 34 5,7 7.9 55 4,7 35 3.2 3.0 4,2 34 3,0
Nicaragua /25, 3.9 4,9 54 3,7 49 105 84 4,6 4,0 4,0 4,0 28 4,0 4,0
Panama 38 09 08 -04 -1,6 1.6 2,9 1,5 038 05 2,0 20  -02 07 2,0
Paraguay 5,2 3,6 4,0 28 18 4.8 9.8 4,6 38 3,7 35 35 38 3,7 35
Pérou 3.2 2,8 13 2,1 18 4,0 7.9 6,3 24 1,7 1.9 2,0 2,0 2,0 2,0
République dominicaine 4,7 33 3,6 18 38 8,2 88 48 33 43 4,0 4,0 33 4,0 4,0
Saint-Kitts-et-Nevis 1,7 0,7 -1,0 -0,3 1,2 1,2 2,7 3.6 1,0 1,7 2,0 2,0 1,0 18 2,0
Saint-Vincent-et-les 2,3 2,2 2,3 0,9 -0,6 1,6 57 4,6 3,6 2,1 2,0 2,0 2,1 2,0 2,0

Grenadines
Sainte-Lucie 1,9 0,1 2,6 0,5 -1.8 24 64 41 -0,4 0,7 1,7 2,0 -2,3 18 2,0
Suriname 10,9 22,0 6,9 44 34,9 59,1 524 51,6 162 8,7 7,0 50 101 7.4 6,9
Trinité-et-Tobago 7,0 19 1,0 1,0 0,6 2,1 58 4,6 0,5 13 2,0 18 0,5 2,2 1.9
Uruguay 8,2 6,2 7,6 7.9 9.8 7,7 9.1 59 4.8 55 53 4,5 55 5,6 51
Venezuela® 52,7 4381 653741 199060 23551 15885 1865 3375 490 1800 2250 472 2544 2182
Moyen-Orient et Asie

centrale 8,1 7,0 9.6 74 10,3 11,9 134 155 144 111 9.9 61 124 103 8,9
Afghanistan? 6,1 50 0,6 2.3 56 78 106  -77
Algérie 4,9 5,6 43 2,0 24 7,2 9.3 9.3 4,0 3,7 3,6 3.2 3,0 38 38
Arabie saoudite 35 -0,8 2,5 2,1 34 3.1 2,5 2,3 1,7 2,0 2,0 2,0 03 2,0 2,0
Arménie 4,6 0,9 2,5 1,5 1.2 7,2 8,7 2,0 03 3.2 3,0 3.0 1,5 33 3,0
Azerbaidjan 7,2 12,9 23 2,6 2,8 67 139 88 2,2 5.7 4,5 4,0 4,9 52 4,0
Bahrein 24 14 2,1 1,0 3 -0,6 3,6 0,1 0,9 1,0 1,5 2,0 0,5 1,0 1,5
Cisjordanie et Gaza 28 0,2 -0,2 1,6 -0,7 1,2 3,7 59 529 .. 880
Djibouti 3,6 0,6 0,1 3.3 18 1,2 52 14 2,1 1,6 19 2,0 1,2 1,7 2,0
Egypte 10,8 23,5 20,9 13,9 5,7 4,5 85 244 333 197 12,5 52 275 129 19
Emirats arabes unis 2,9 2,0 3.1 -1,9 -2,1 -0,1 4,8 1,6 1,7 2,1 2,0 2,0 1,7 2,1 2,0
Géorgie 4.4 6,0 2,6 4,9 52 9.6 119 2,5 11 3.6 32 3,0 1.9 38 3,0
Iran 18,4 8,2 26,9 34,8 36,5 402 458 40,7 326 433 425 250 382 450 350
Iraq 4,7 0,2 0.4 -0,2 0,6 6,0 50 44 2,6 2,5 2,7 30 2,7 2,2 2,8
Jordanie 3,7 33 4,5 0.8 0,3 13 4,2 2,1 0,2 3,6 2,6 2,3 -0,1 41 2,6
Kazakhstan 8,9 7,5 6,0 53 6,8 80 150 145 8,7 9.9 9.4 5,0 86 10,1 10,0
Koweit 1,6 0,6 1,1 2,1 34 4,0 3,6 2,9 2,5 2,2 1,7 2,8 2,3 21
Liban? 33 4,5 6,1 29 84,9 1548 1712 2213 452 . 181
Libye 8,2 25,8 14,0 -2,9 1,5 2,9 4,5 24 2,1 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Maroc 14 0,8 1,6 0.2 0,7 14 6,6 6,1 0,9 2,2 2,3 2,0 0,7 2,1 2,2
Mauritanie 43 23 31 2,3 24 36 9,6 49 23 35 4,0 4,0 3,0 4,0 4,0
Oman 35 1,5 0,7 0,5 -0,4 1,7 2,5 1,0 0,6 1,5 2,0 2,0 0,7 11 2,0
Ouzbékistan 1,1 13,9 17,5 14,5 12,9 10,8 11,4 10,0 9,6 8,8 7.2 5,0 9.8 8,0 6,4
Pakistan 9,7 4.8 4,7 6,8 10,7 8,9 12,2 29,2 23,4 5,1 7,7 6,5 12,6 6,5 6,6
Qatar 35 0,6 0,1 -0,9 -2,5 2,3 5.0 3.1 11 1,2 14 2,0 -1,6 1,2 14
République kirghize 8,8 3,2 1,5 11 6,3 19 139 108 5,0 7,0 57 5,0 6,3 6,0 55
Somalie 4,0 43 47 41 46 68 62 55 46 40 25 56 41 36
Soudan? 21,1 324 63,3 51,0 163,3 3591 1388 772 1768 1000 632 153 1511 756 511
Syrie3
Tadjikistan 8,7 7.3 3.8 7.8 8,6 9,0 6,6 3,7 35 43 55 6,5 3,7 50 6,0
Tunisie 4,2 53 7.3 6,7 56 5,7 83 9.3 7,0 6,1 6,5 9.3 6,2 6,2 7.2
T 56 8,0 13,3 5,1 6,1 195 112 16 48 70 80 80 61 80 80
Yémen 13,2 30,4 33,6 15,7 21,7 31,5 295 09 339 204 185 100 89 310 9,0
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Tableau A7. Pays émergents et pays en développement : prix a la consommation’ (fin)
(Variations annuelles en pourcentage)

Fin de période?

Moyenne Projections Projections

2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030 2024 2025 2026
Afrique subsaharienne 83 10,5 8,4 87 1,2 116 152 176 183 133 129 67 17,9 12,6 101
Angola 13,1 298 196 171 223 258 214 136 282 220 164 98 2715 205 134
Afrique du Sud 6.3 53 4,6 4,1 33 4,6 6,9 59 4.4 38 4,5 4,5 2,9 4,5 4,5
Bénin 2,0 18 08 -09 30 1,7 14 2,7 1,2 2,2 2,0 2,0 -0,4 2,2 2,0
Botswana 6,7 3.3 3.2 2,7 19 67 122 5,1 2,8 4,5 4,5 4,5 1,7 4,5 4,5
Burkina Faso 19 1.5 20 -32 19 39 138 09 4,2 3,0 2,5 2,0 4,9 3,0 2,5
Burundi 9.9 158 -28 -08 7,5 84 189 271 202 391 313 126 364 363 280
Cabo Verde 2,1 0.8 13 11 0,6 19 7.9 3,7 1,0 1.5 2,0 2,0 1,5 2,0 2,0
Cameroun 2,4 0,6 1,1 2,5 2,5 2.3 6,3 74 4,5 34 30 24 5.0 33 2,9
Comores 2,8 0,1 1,7 37 08 00 124 8,5 5,0 2,2 2,2 19 6,0 3,0 1,5
Congo, République démocratique du 11,8 35,7 29,3 4,7 114 9,0 9.3 19,9 17,7 8,9 7,2 7,0 11,7 8,0 7,0
Congo, République du 32 0,4 1,2 0,4 14 2,0 30 43 31 33 32 3,0 6,3 32 32
Cote d'lvoire 1,7 0,6 0,6 0,8 24 4,2 52 4,4 35 30 2,2 2,0 2,1 2,1 18
Erythrée3 12,0 -133  -144 13
Eswatini 7.2 6,2 48 2,6 39 3,7 48 49 4,0 5.2 48 4,2 3,9 5.9 44
Ethiopie 16,1 107 138 158 204 268 339 302 21,7 215 122 122 211 156 10,3
Gabon 24 2,7 4.8 2,0 1,7 11 43 36 1,2 1,5 2,0 2,0 0,9 2,0 2,0
Gambie 5,4 8,0 6,5 7.1 59 74 115 170 116 9.3 6,7 50 102 8,4 5,0
Ghana 12,3 12,4 9.8 7,2 99 100 319 392 229 172 9.4 80 238 120 8,0
Guinée 134 8,9 9.8 95 106 126 105 7.8 8,1 35 3.0 3.3 6,4 3.3 32
Guinée équatoriale 3,7 0,7 13 1,2 48 -0 4,9 2,5 32 4,0 35 2,6 34 35 35
Guinée-Bissau 2,5 -0,2 04 0.3 1,5 3.3 7.9 72 3,7 2,0 2,0 2,0 5,7 2,0 2,0
Kenya 8,2 8,0 4,7 5,2 53 6,1 7,6 7,7 4,5 4,1 4,9 50 3.0 4,5 4.8
Lesotho 6,1 4,4 4.8 52 50 6,0 8,3 6.3 6,1 43 51 50 43 5,0 51
Libéria 9.3 124 235 270 170 7.8 7,6 10,1 8,2 8,2 74 49 107 8,1 6,6
Madagascar 7.8 8,6 8,6 5,6 4,2 58 82 9.9 7,6 8,4 7.2 6,0 8,6 8.3 7.3
Malawi 154 11,5 9,2 9.4 8,6 93 208 288 322 242 15 54 281 174 104
Mali 2,2 24 19 =30 0,5 38 9,7 2,1 32 30 2,0 2,0 4,7 30 2,0
Maurice 43 3.7 3.2 0,5 2,5 40 108 7.0 3.6 3.6 3.6 35 2,9 39 35
Mozambique 8,2 15,8 32 57 0,9 66 104 7,0 32 4,9 54 55 4,1 5,0 55
Namibie 6.3 6,1 43 37 2,2 36 6,1 59 4,2 38 4,5 4,5 34 4,5 4,5
Niger 18 0,2 28  -25 2,9 38 4,2 37 9.1 4,7 32 2,0 4,6 4,2 2,5
Nigéria 10,7 16,5 12,1 1,4 13,2 17,0 18,8 24,7 33,2 26,5 37,0 10,0 34,8 30,0 25,0
Ouganda 8,5 56 2,5 2,1 2,8 2,2 72 54 33 4,2 4,7 50 33 4,6 5,0
République centrafricaine 49 42 1,6 2,8 0,9 43 5,6 3,0 3,4 2,7 3,3 33 3,0 2,6 3,5
Rwanda 6.3 4.8 14 24 7,7 08 139 14,0 4,8 7,0 4,7 50 6,8 6,3 4,1
Sao Tomé-et-Principe 13,0 5.7 7.9 7,7 9.8 81 180 212 144 9.6 6,3 50 116 7.6 5,0
Sénégal 1,7 11 0,5 1,0 2,5 2,2 9.7 59 08 2,0 2,0 2,0 0,2 2,0 2,0
Seychelles 83 2.8 37 18 1,0 100 2,6 -0,9 0,2 17 2,5 3,0 1,7 2,5 3,0
Sierra Leone 8,0 182 160 148 134 119 272 477 284 129 104 90 138 122 9,4
Soudan du Sud 2130 834 493 240 302 -32 397 1284 657 8.3 80 2166 120 8,6
Tanzanie 9,0 53 35 34 33 37 44 38 32 4,0 4,0 4,0 3,7 4,0 4,0
Tchad 1,5 -0,9 40  -1,0 45 -08 58 4,1 5,7 39 35 30 3,7 51 2,2
Togo 2.3 -0,2 0,9 0,7 18 4,5 7.6 53 3.3 2.3 2,0 2,0 2,2 18 2,0
Zambie 10,3 6,6 7,5 9.2 15,7 22,0 11,0 10,9 150 14,2 9,2 7,0 16,7 1M1 7.9
Zimbabwe -2,2 09 106 2553 5572 985 1934 6674 7361 922 9,6 80 6868 261 8,0

TLes variations des prix a la consommation sont exprimées en moyennes annuelles.

2| 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, & la Bolivie, & la Cisjordanie et Gaza, & I'Erythrée, au Liban, au Soudan, a Sri Lanka, & 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 |'appendice statistique.
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APPENDICE STATISTIQUE

Tableau A8. Principaux pays avancés : solde budgétaire et dette des administrations publiques’
(En pourcentage du PIB, sauf indication contraire)

Moyenne Projections

2007-16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030

Principaux pays avancés

Prét/emprunt (net) -53 =34 -3,4 -3,8 -11,7 -8,8 -3,7 -5,8 -58 -53 -4,7 -4,9
Ecart de production? -1,0 0,0 0,5 0,6 -3,7 -0,6 0,2 0,3 0,3 -0,1 -0,2 0,0
Solde structurel? -4,7 =33 =34 -4,0 -8,0 -1,7 -5,0 -5,7 -58 -5,2 -4,6 -4,9
Etats-Unis
Prét/emprunt (net)* -6,8 -4,8 =53 -5,8 -141 -11,4 -3,7 -7,2 -7,3 -6,5 -5,5 -5,6
Ecart de production? -1,0 0,0 0,7 12 -3,0 03 03 0,7 1,0 0,5 0,0 0,0
Solde structurel? -6,0 -4,8 -5,4 -6,2 -10,7 -10,6 -6,1 -7,2 -1,7 -6,7 -5,5 -5,6
Dette nette 69,2 78,6 79,4 81,1 95,6 95,5 91,6 94,0 96,5 98,0 99,2 104,0
Dette brute 94,4 105,7 107,0 108,2 132,0 1247 118,8 119,0 120,8 122,5 123,7 128,2
Zone euro
Prét/emprunt (net) -3,3 -1,0 -0,5 -0,5 -7,0 -5,1 -3,5 -3,6 -3,1 -3,2 =34 -3,7
Ecart de production? -1,2 -0,4 0,1 04 -53 -1,6 0,6 0,1 -0,2 0,4 -0,3 0.1
Solde structurel? 2,4 -0,6 -0,4 -0,6 =36 -4,0 =36 =36 =31 -3,0 =33 =38
Dette nette 68,4 72,0 70,3 68,6 78,4 76,6 74,8 73,8 74,7 76,0 77,4 81,8
Dette brute 84,6 87,5 85,6 83,6 96,5 93,9 89,5 87,4 87,7 88,7 89,7 92,9
Allemagne
Prét/emprunt (net) -0,6 13 1,9 13 -4,4 -3,2 -2,1 -2,5 -2,8 -3,0 -3,5 -4,4
Ecart de production? 0,0 1,0 0,8 0,4 -3,1 -1,0 0,6 -0,3 -11 -1,4 -0,9 0,5
Solde structurel? -0,3 11 1,6 11 -2,9 -2,6 -1.8 -2,3 -2,2 -2,2 -3,0 -4,7
Dette nette 55,7 44,7 421 39,8 45,3 46,3 46,3 46,2 47,7 49,6 51,6 61,3
Dette brute 73,2 64,0 60,8 58,7 68,0 68,1 65,0 62,9 63,9 65,4 67,0 74,8
France
Prét/emprunt (net) -4.9 -3,4 -2,3 -2,4 -8,9 -6,6 -4,7 =54 -58 -5,5 -5,9 -6,1
Ecart de production? -1,3 -1,5 -0,8 0,0 -4,5 -2,1 -0,9 -0,9 -0,7 -0,8 -0,6 -0,2
Solde structurel? -4,1 -2,3 -1,6 -1,4 -5,9 -5,1 -4,1 -4,8 =53 -5,0 -5,5 -6,0
Dette nette 77,9 89,5 89,4 89,0 101,6 100,5 101,1 101,6 105,0 108,2 111,0 120,3
Dette brute 87,2 98,7 98,5 98,1 114,8 112,7 11,3 109,7 1131 116,3 1191 128,4
Italie
Erét/emprunt (net) -3,0 -2,5 -2,2 -1,5 -9.4 -8,9 -8,1 -7,2 =34 =33 -2,8 -2,5
Ecart de production? -34 -2,3 -1,8 -1.8 -11,0 -3,8 0,1 0,1 0,1 -0,2 -01 -0,2
Solde structurel? -1,5 -1,4 -1,3 -0,5 -3,1 -1,8 -8,8 -1,7 -3,5 =31 -2,8 -2,4
Dette nette 11,1 120,9 121,6 1214 140,9 133,6 1271 1241 125,1 1273 128,8 129,0
Dette brute 122,5 133,7 1341 133,8 154,3 145,7 138,3 134,6 135,3 1373 138,5 137,7
Japon
Prét/emprunt (net) -6,3 -3,1 -2,5 -3,0 =91 -6,1 -4,2 -2,3 -2,5 -2,9 -3,1 -53
Ecart de production? -0,1 11 19 0,7 -2,9 -1,6 -0,9 0,2 0,1 -0,2 -0,1 0,0
Solde structurel? -6,2 -3,7 -3,0 -3,3 -8,1 -5,4 -4,2 -2,4 -2,5 -2,8 -3,0 -53
Dette nette 131,5 148,1 151,1 151,6 162,0 156,0 149,5 136,0 134,6 134,2 134,3 138,1
Dette brute* 212,7 231,3 232,4 236,4 258,4 253,7 248,3 240,0 236,7 2349 233,7 231,7
Royaume-Uni
Prét/emprunt (net) -6,1 -2,5 -2,3 -2,5 -13,2 -1,7 -4,6 -6,1 -5,7 -4,4 -3,7 -2,3
Ecart de production? -1,9 -0,3 -03 0,0 -3,5 0,5 19 -0,1 -03 -0,6 -0,5 -0,1
Solde structurel? -4,7 -21 -2,1 -2,4 0,5 -3,2 -2,9 -4,8 -4,5 -4,0 =33 -2,2
Dette nette 67,3 71,2 76,6 75,8 93,1 91,6 89,8 91,8 93,7 95,1 96,4 97,0
Dette brute 74,9 86,7 86,3 85,7 105,8 105,1 99,6 100,4 101,2 103,9 1054 106,1
Canada
Prét/emprunt (net) -14 -0,1 04 0,0 -10,9 =31 0,6 0,1 -2,1 -1,9 -1,6 -0,8
Ecart de production? -0.3 04 0,6 0,4 =34 -1.4 08 0,0 -0,5 -1.0 -0,8 0,0
Solde structurel? -13 -0,3 0,0 -0,2 -8,2 -2,0 0,0 0,0 -0,9 -1,2 -1,2 -0,8
Dette nette> 24,2 12,7 1,7 8,7 16,3 14,2 13,6 14,4 11,9 12,5 13,2 141
Dette brute 83,2 90,9 90,8 90,2 118,1 112,6 104,2 107,7 110,8 112,5 110,9 104,1

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)

Moyennes Projections
2007-16 2017-26 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Commerce de biens et de services
Commerce mondial’
Volume 34 2,7 5,5 4,0 1,2 -84 109 5,7 1,0 38 1,7 2,5
Déflateur des prix
En dollars 0,1 2,2 4,5 5,5 -2,5 15 127 6,8 -2,6 0,0 -0,6 0,6
En DTS 0,6 2,6 4.8 33 -0,1 =23 10,2 13,8 -2,4 04 -0,7 0,0
Volume du commerce
Exportations
Pays avancés 3,0 2,2 4,9 34 14 -8,8 9,7 59 11 2,1 1,2 2,0
Pays émergents et pays en développement 44 33 6.3 4,1 1,0 -68 129 4,6 1,1 6,7 1,6 30
Importations
Pays avancés 2,5 2.4 4.8 38 2,0 -8,2 10,2 7.3 -0,6 2.4 1,9 2,0
Pays émergents et pays en développement 55 31 71 52 -0,4 98 122 4,0 3.1 58 2,0 34
Termes de I'échange
Pays avancés 0,2 0,2 -0,2 -0,4 0,1 0,9 11 -1,6 0,5 0,9 04 0,1
Pays émergents et pays en développement -0,1 0,0 14 13 -1.4 -1,0 1,2 1,2 -1,2 -0,1 -1,5 -0,1
Commerce de biens
Commerce mondial’
Volume 3,1 2,4 5,5 3.8 0,1 5,1 11,2 3,2 -0,8 2,9 11 24
Déflateur des prix
En dollars -0,2 2,1 5,0 5,8 -2,9 -2,7 143 8,7 -4,1 -0,8 -1,0 0,2
En DTS 04 2,5 53 37 -0,6 34 17 15,8 -3.8 -0,3 -1,0 -0,4
Prix mondiaux en dollars?
Produits manufacturés 0,4 1,7 0,1 2,0 0,4 -3,2 6,7 10,4 -1,7 1.2 1.2 0,7
Pétrole -3,9 37 22,5 29,4 10,4 320 658 39,2 16,4 -18  -155 -6,8
Produits primaires hors combustibles 14 4,9 64 13 0,7 66 267 7.9 -5,7 3,7 44 0,2
Produits alimentaires 2,0 2,5 38 -1,2 -3,1 1,7 27,0 14,8 -6,8 -3,1 -3,6 0,1
Boissons 3,8 8,5 -3,8 -9,2 -5,7 24 224 141 4,0 64,4 258 11,2
Matieres premiéres agricoles 0,2 0,4 54 2,0 -5,4 -3,4 15,5 57 -15,6 4,3 -2,1 1.1
Métaux -2,6 57 22,2 6,6 39 35 467 -5,6 -2,8 -1,9 -4,0 -2,4
Prix mondiaux en DTS2
Produits manufacturés 1,0 2,1 04 -0,1 2,9 -39 43 17,6 -1,5 1,7 1,2 0,1
Pétrole =34 41 22,8 26,7 -8,2 -32,6 62,1 48,2 -16,2 -1,3 -15,5 -14
Produits primaires hors combustibles 2,0 53 6,7 -0,8 3,2 57 23,9 14,9 -5,4 4,2 4,4 -0,4
Produits alimentaires 2,5 2,9 41 -3,3 -0,7 0,9 24,1 22,3 -6,5 -2,7 -3,6 -0,6
Boissons 43 8,9 35 -1 =34 1.6 197 21,6 4,2 65,2 25,7 1,7
Matiéres premieres agricoles 0,8 0,8 57 -0,1 =31 -4,2 12,9 12,6 -15,4 4.8 -2,2 0,5
Métaux -2,0 6,1 22,5 44 64 26 434 0,6 -2,5 -14 -4 -3,0
Prix mondiaux en euros?
Produits manufacturés 1,7 19 -1.9 -2,5 5,9 -5,0 2,9 23,9 -4,2 11 1,7 0,2
Pétrole -2,7 4,0 20,0 23,6 54  -333 599 56,3 -18,5 -18  -150 -13
Produits primaires hors combustibles 2,7 5.2 43 -3,2 6,2 45 22,2 21,2 -8,1 3,7 49 -0,3
Produits alimentaires 32 2,8 1,7 -5,6 23 -0,2 22,4 29,0 -9,1 -3,2 -3,2 -0,5
Boissons 51 8,7 =57 132 -0,5 0,5 18,1 28,2 13 64,3 264 117
Matiéres premieres agricoles 1,5 0,7 33 -2,5 -0,2 -5,2 11,3 18,8 -17,7 4,3 -1,7 0,6
Métaux -1,4 5.9 19,7 19 9,6 15 415 6,0 -5,2 -2,0 -3,6 -2,9
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Tableau A9. Etat récapitulatif du commerce mondial : volume et prix (fin)
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

APPENDICE STATISTIQUE

Moyennes Projections
2007-16  2017-26 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Commerce de biens (fin)
Volume du commerce
Exportations
Pays avancés 2,6 1,7 4,6 3,0 04 -6,5 10,0 3,6 -0,6 0,9 0,7 1,9
Pays émergents et pays en développement 4,2 31 6,6 38 -0,5 -14 12,0 0,9 -0,2 6,6 0,9 2,7
Pays exportateurs de combustibles 2.3 1,0 14 -0,3 -3,2 -7.9 34 49 1.2 1,5 3,6 5.7
Pays exportateurs d'autres produits 4,6 34 75 4,6 0,0 -0,2 13,2 03 -0,5 75 0,5 2,2
Importations
Pays avancés 2,1 2,0 4,5 39 0,4 -6,0 11,5 50 -2,9 14 1,5 2,0
Pays émergents et pays en développement 53 3.1 74 4,9 0,0 -5,6 , 2.3 18 43 1,1 34
Pays exportateurs de combustibles 4,9 1,6 -0,6 -3,2 2,8 -12,1 1,1 10,9 9,2 4,6 1,7 32
Pays exportateurs d'autres produits 54 3,3 8,6 6,0 -0,4 -4,7 13,2 1,4 1,0 43 1,0 35
Déflateur des prix en DTS
Exportations
Pays avancés 0,1 2,3 45 2,9 -1,2 -2.3 10,4 13,0 -2,5 03 -0.3 0,0
Pays émergents et pays en développement 1,1 2,8 72 50 03 -5.7 15,3 19,4 -5,9 -4 -2,4 -0,8
Pays exportateurs de combustibles -4 4,2 16,3 15,0 -40  -210 386 38,5 -11,8 0,0 -8,2 -4,3
Pays exportateurs d'autres produits 1,5 2,6 56 31 1,2 -2,8 12,1 16,5 -4,8 -1,7 -1,4 -0,2
Importations
Pays avancés -0,1 2,2 4,7 34 -1,2 -3.3 9,0 15,3 =31 -03 -1,0 -0,4
Pays émergents et pays en développement 1,2 3,0 58 3,9 0,6 -3,0 14,3 16,6 -4,6 0,0 -0,4 -0,7
Pays exportateurs de combustibles 18 38 35 2,0 33 -0,8 11,8 154 -1.7 30 23 0,0
Pays exportateurs d'autres produits 11 29 6,1 4,1 0,3 =33 14,6 16,8 -5,0 -04 -0,8 -0,8
Termes de I'échange
Pays avancés 0,2 0.2 -0,2 -0,5 0,0 11 1,2 -2,0 0,6 0,6 0,7 04
Pays émergents et pays en développement -0,1 -0,2 14 1,1 -0,3 -2,7 0,9 24 -1,3 -14 -2,0 -01
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 0,6 -4 =34 -2,4 1,2 0,6 -71 0,7 0,3 -39 -0,6 1,2
Pays émergents et pays en développement d'Europe -0,6 0,9 32 41 04 -4,4 7,6 2,8 -5,0 43 -2,2 -0,6
Amérique latine et Caraibes 0,0 1.2 4.4 -0,7 -0,7 2,3 52 -3,8 59 0,5 -0,5 -0,5
Moyen-Orient et Asie centrale -2,7 0,6 10,5 11,0 =57 -182 21,5 16,5 -8.3 -2,.2 -8,5 -3,6
Afrique subsaharienne 0,1 1.8 9,8 3,7 -1,5 1.2 9,2 0,1 -6,6 3,6 -0,3 0,2
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles -3,1 04 124 12,8 -7,1 -20,4 24,0 200  -10,3 =29  -102 -4,3
Autres produits 0,5 -04 -0,5 -1,0 0,9 0,5 -2,2 -0,3 0,2 -1,2 -0,6 0,6
Pour mémoire
Exportations mondiales (milliards de dollars)
Biens et services 20 552 28264 22859 25056 24667 22271 27940 31411 30875 32092 32251 33214
Biens 16096 21125 17317 18968 18405 17047 21653 24110 22962 23474 23366 23949
Prix moyen du pétrole? -39 37 22,5 294  -104  -32,0 65,8 392  -164 -1.8  -155 -6,8
En dollars le baril 81,24 67,94 5298 6853 6143 4177 6925 9636 8059 7917 6694 62,38
Valeur unitaire des exportations 04 1,7 0,1 2,0 0,4 -3.2 6,7 10,4 -1,7 1.2 1,2 0,7

de produits manufacturés*

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
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Pays avancés 482,5 406,8 371,7 120,4 436,1 -273,2 24,9 102,9 -111 56,8 269,8
Etats-Unis -367,6 -439,8 -441,8 -601,2 -868,0  -10121  -9054 -11336 -1137,7 -10065 -8937
Zone euro 430,4 412,0 324,7 242,2 406,6 -15,4 2631 460,9 3843 370,8 410,0
Allemagne 303,5 3417 311,8 248,8 3011 160,2 251,8 266,9 249,0 2442 2447
France -14,2 -19.4 16,3 -54,3 82 -32,8 -30,4 12,5 6,1 -6,1 -4,3
Italie 48,1 52,5 63,8 71,7 45,8 -36,3 32 26,8 22,0 22,1 55,0
Espagne 36,9 26,9 29.9 10,2 11,3 5,1 43,0 52,1 43,5 42,0 27,6
Japon 203,5 1778 176,3 149,9 196,2 89,9 158,5 193,0 141,9 1447 1514
Royaume-Uni 93,7 -112,9 -76,7 -79.2 -13,7 -657  -1183 -122,7 -141,4 -148,8  -146,2
Canada -46,2 -41,0 =341 -334 -04 -6,7 -13,6 -11,4 =31 -6,4 =252
Autres pays avancés’ 323,5 322,0 327,6 370,7 581,2 571,4 4838 590,9 5484 565,8 627,6
Pays émergents et pays en développement -11,2 -33,4 19.4 169.5 384,2 699.,6 299.6 415,7 124,9 392 -62,5
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 164,6 -51,0 93,7 323,0 287,6 3371 2537 410,8 309,4 2538 197,7
Pays émergents et pays en développement d'Europe  -20,9 67,9 53,5 2,9 71,0 1288 -14,9 -1,5 -58,8 -56,0 -77.8
Amérique latine et Caraibes -98,4 -145,3 -108,3 93 -91,9 -127,8 -73,7 -60,4 -74,8 953  -103,5
Moyen-Orient et Asie centrale -232 1304 353 -103,9 133,0 4034 185,8 98,5 -3,6 -18,9 -22,8
Afrique subsaharienne -33,2 =354 -54,8 -43,2 -154 -41,9 -51,3 -31,8 -47.3 -44,5 -56,1
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles 54,1 219,2 85,5 -81,8 194,2 508,7 251,5 192,1 70,9 52,0 68,7
Autres produits -63,1 -250,5 -64,3 2533 191,7 193,0 50,5 226,3 56,8 99 -1286
Dont : produits primaires -60,6 -72,6 -44,8 -0,7 -12,9 -65,8 -61,5 -16,0 -30,3 -32,3 -45,9
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) -306,9 -385,4 -300,8 -126,6 -298,9 -446,6  -261,7 -282,7 -358,4 -403,3  -568,7
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 -65,4 -53,0 -52,1 -34,2 -42,3 -40,7 -50,1 -59,9 -94,7 -80,4 -72,7
Pour mémoire
Monde 4714 3734 3911 290,0 820,3 4264 324,6 518,6 53,8 96,0 207,3
Union européenne 4932 514,3 461,4 376,1 574,9 148,3 4931 668,7 586,4 566,6 602,4
Moyen-Orient et Afrique du Nord -4.1 1471 54,3 -87,7 133,5 395,6 206,2 108,6 10,3 2,6 20,1
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 22,2 24,4 87,0 230,2 451,3 803,1 383,1 469,8 183,0 99,3 29,0
Pays en développement a faible revenu -33,4 -57.8 -67,6 -60,6 -67,1 -103,4 -83,5 -541 -58,1 -60,0 -91,5
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Tableau A10. Etat récapitulatif des soldes des transactions courantes (suite)

APPENDICE STATISTIQUE

(En pourcentage du PIB)
Projections
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Pays avancés 1,0 0,8 0,7 0,2 0,8 -0,5 0,0 0,2 -0,1 0,1 0,3
Etats-Unis -1,9 -2,1 -2,1 -2,8 -37 -39 -3,3 -39 -3,7 -3.2 2,4
Zone euro 34 30 2,4 1.8 2,7 -0,1 1,7 2.8 23 2,1 2,1
Allemagne 8,1 84 79 6,3 6,9 38 5,6 57 52 50 44
France -0,5 -0,7 0,6 -2,1 03 -1,2 -1,0 0,4 0,2 -0,2 -0,1
Italie 24 2,5 32 38 2,1 -1,7 0,1 1,1 0,9 0,9 2,0
Espagne 2.8 19 2,1 08 08 0,4 2,7 30 24 22 13
Japon 4,1 35 34 30 39 2,1 38 438 34 33 30
Royaume-Uni -3,5 -3,9 -2,7 -2,9 -04 -2,1 -3,5 =34 =37 =37 -3,0
Canada -2,8 -2,4 -2,0 -2,0 0,0 -0,3 -0,6 -0,5 -01 -0,3 -0,9
Autres pays avancés’ 4,5 4,2 4,4 5,0 6,7 6,6 5,3 6,5 6,0 59 56
Pays émergents et pays en développement 0,0 -0,1 0,1 0,5 1,0 1,6 0,7 0,9 03 0,1 -0,1
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 0,9 -0,3 04 1,5 1,2 13 1,0 1,5 11 0,9 0,5
Pays émergents et pays en développement d'Europe ~ -0,6 18 14 0,1 1,7 2,7 -0,3 0,0 -1,0 -1,0 -11
Amérique latine et Caraibes -1,8 -2,7 -2,1 -0,2 -1,8 -2,2 -1,1 -0,9 -1,1 -1,4 -1,2
Moyen-Orient et Asie centrale -0,6 33 0,9 -3,0 33 8,3 3,9 2,0 -0,1 -0,4 -0,3
Afrique subsaharienne -2,0 -2,0 -3,0 -2,6 -0,8 -2,1 -2,6 =17 -2,5 2,2 -2,1
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles 1,5 59 2,4 -2,7 54 11,4 59 4,5 17 1.2 1.3
Autres produits -0,2 -0,8 -0,2 08 0,5 0,5 0,1 0,5 0, 0,0 -0,2
Dont : produits primaires =30 =36 =24 0,0 -0,6 -3,0 -2,7 -0,7 -1.2 -1,2 -1,5
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) -2,2 -2,7 -2,1 -0,9 -2,0 -2,7 -1,4 -1,5 -1,8 -2,0 -2,1
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 -4,8 =37 -3,5 -2.3 -2,5 -2,3 -2,8 =33 -5.2 -4.1 -2,7
Pour mémoire
Monde 0,6 04 04 0,3 0,8 04 0,3 0,5 0,0 0,1 0,1
Union européenne 33 32 2,9 24 33 0,9 2,7 34 2,9 2,7 2,5
Moyen-Orient et Afrique du Nord -0,1 4,6 1,7 -3,2 4,1 10,0 54 2,8 0.3 0,1 04
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 0,1 0,1 0,3 0,7 1,2 2,0 0,9 1.1 0,4 0,2 0,0
Pays en développement a faible revenu -1,9 -3,0 -3,3 -3,0 =31 4.4 -3,6 -2,4 -2,5 -2,4 -2,6
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PERSPECTIVESDEL'ECONOMIEMONDIALE: UNMOMENTCRUCIALDANSUN CONTEXTEDEREORIENTATIONSDESPOLITIQUESPUBLIQUES

Tableau A10. Etat récapitulatif des soldes des transactions courantes (fin)

(En pourcentage des exportations des biens et des services)

Projections
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Pays avancés 33 2,6 2,4 0,9 2,5 -1,4 0,1 0,5 -0,4 0,3 11
Etats-Unis -15,4 -17.3 -17.3 =278 -33,8 =333 -29,5 -35,5 -35,1 -30,2 -22,7
Zone euro 12,3 10,8 8,6 7,0 9,7 -0,3 58 9.8
Allemagne 19,0 19,7 18,6 16,1 16,2 8,3 12,9 13,7 131 12,7 1,7
France -1,7 -2,1 18 -7.3 0,9 =32 -2,9 12 0,6 -0,6 -0,4
Italie 8,1 8,1 10,2 13,1 6,7 -4,9 04 34 2,9 2,8 6,5
Espagne 8,0 54 6,1 2,6 2.3 0,9 7,0 8,1 6,6 6,1 32
Japon 23,2 19,1 19,5 18,9 21,3 9,7 17,2 21,0 15,7 15,8 151
Royaume-Uni -11,3 -12,4 -8,5 -9.9 -1,5 -6,3 -11,0 -11,0 -12,4 -12,6 -10,6
Canada -8,9 -1,4 -6,0 -6,8 -0,1 -0,9 -1,9 -1,6 -0,4 -0,8 -2,8
Autres pays avancés’ 8,1 74 7.8 9.5 11,7 10,4 9,2 10,7 9,7 9.6 9.1
Pays émergents et pays en développement -0,2 -0,5 0,2 2,1 3,5 5,6 2,5 33 1,0 0,3 -0,4
Par région
Pays émergents et pays en développement d'Asie 4,0 -11 21 74 51 5,5 43 6,5 50 4,0 2,6
Pays émergents et pays en développement d'Europe -1,6 45 3,6 0,2 41 6,6 -0,8 -0.1 -3.1 -2.8 =33
Amérique latine et Caraibes -83 -114 -8,6 -0,9 -6,6 -7,7 -4,4 -3,5 -4,3 -5,4 -4,8
Moyen-Orient et Asie centrale -2,1 1,7 2,1 -9,0 8,4 18,6 9,0 4,7 -0,4 -1,1 -1,1
Afrique subsaharienne -9,0 -8,4 -13,3 -12,9 -3,5 -8,1 -10,6 -6,2 -8,9 -7,9 -7,8
Classification analytique
Source des recettes d'exportation
Combustibles 38 13,6 5.7 -7,4 12,9 24,3 12,9 9,8 3,6 2,5 2,7
Autres produits -0,9 -3,3 -0,8 35 2,1 1.9 0,5 2,1 0,5 -0,1 -1,0
Dont : produits primaires -13,4 -15,0 -9.5 -0,2 -2,3 -10,5 -10,4 -2,5 -4,5 -4,5 -5,2
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net) 9.1 -10,4 -8,1 -3,8 -71 -9.0 -5.2 -5,4 -6,8 -1,3 -8,3
Pays débiteurs (net) selon
le service de la dette
Pays ayant accumulé des arriérés
ou bénéficié d'un rééchelonnement
entre 2019 et 2023 -18,0 -12,9 -12,6 -9.7 -9.6 -8,1 -10,4 -11,9 -18,3 14,4 -10,0
Pour mémoire
Monde 2,0 14 1,6 1,3 2,9 1,3 1,0 1,6 0,2 0,3 0,5
Union européenne 7,0 6,6 6,0 53 6,6 1,6 51 6,8 59 5,6 51
Moyen-Orient et Afrique du Nord -0,7 9,9 38 -8,5 9,6 20,7 11,4 6,0 0,3 -0,1 0,7
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire 0,2 0,1 0,9 3,0 43 6,7 33 39 1,5 0,8 0,2
Pays en développement a faible revenu -9,9 =151 -16,8 -17,8 -16,4 =211 -17,3 -10,5 -10,6 -10,2 -11,6

"Hors Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon, Royaume-Uni) et zone euro.
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APPENDICE STATISTIQUE

Tableau A11. Pays avancés : soldes des transactions courantes

(En pourcentage du PIB)
Projections
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Pays avancés 1,0 0,8 0,7 0,2 0,8 -0,5 0,0 0,2 -0,1 0,1 0,3
Etats-Unis -1,9 -2,1 -2,1 -2,8 -3,7 -39 -3,3 -39 -3,7 -3,2 -2,4
Zone euro’ 34 3,0 2,4 1.8 2,7 -0,1 1,7 2,8 2,3 21 21
Allemagne 8,1 84 79 6,3 6,9 38 5,6 57 52 50 4,4
France -0,5 -0,7 0,6 -2,1 03 -1,2 -1,0 0,4 0,2 -0,2 -0,1
Italie 24 2,5 32 38 2,1 -1.7 0,1 11 0,9 0,9 2,0
Espagne 2,8 19 21 0,8 0,8 0,4 2,7 3,0 2,4 2,2 1.3
Pays-Bas 8,1 9,0 6,8 56 10,0 6,6 9.9 9.9 10,4 10,5 10,9
Belgique 0,7 -0,9 0,1 0,9 1.8 -1,3 -0,7 -0,9 =11 -1,3 -1.1
Irlande 1,1 43 -20,7 =711 12,2 8,8 8,1 17,2 11,6 11,0 8,7
Autriche 1.3 0,8 2,4 34 1,7 -0,9 1.3 24 2,6 2,8 2,4
Portugal 1,5 0,8 0,8 -0,7 -0,7 -2,0 0,6 2,2 1,7 1,5 13
Grece -2,6 -36 -2,2 -7.2 -7,0 -10,7 -6,7 -6,9 -6,5 =59 =34
Finlande -0,7 -1,6 -0,1 04 03 24 -0,5 0,3 -0,5 -0,6 -0,7
République slovaque -1,7 -1,6 =35 -0,5 -4,8 -9,6 -1,7 -2,8 -1,9 -1,5 -1,6
Croatie 34 11 2,5 -1,3 0,5 -3,5 04 -1,2 -0,7 -0,6 0,2
Lituanie 1,0 0,4 38 7,2 14 -6,1 1,1 2,5 2,0 1.7 1,6
Slovénie 6,8 6,5 6,4 1,7 3.8 -1,1 4,5 4.4 3,6 33 2,5
Luxembourg 6,4 8.3 8,5 4,9 6,4 9.5 11,2 13,8 8,8 7.8 7.8
Lettonie 1,5 -0,4 -0,2 3,0 -4.1 -5,5 -39 -2,1 -2,5 -2,4 -2,3
Estonie 1,7 0,6 2,0 -2,5 -3,6 -39 -1,7 -1.1 -2,6 -2,4 -1,2
Chypre -5,0 -39 =55 -9,7 -5,4 -5,4 -9,5 -6,8 -1.3 -7,8 -9.4
Malte 18,9 13,3 17,9 16,0 9,4 -0,8 6,4 6,1 6,2 6,1 4,8
Japon 41 35 34 3,0 39 2,1 38 48 34 33 3,0
Royaume-Uni -3,5 -39 -2,7 -2,9 -0,4 -2,1 -3.5 -34 =37 -3,7 -3,0
Corée 4,4 4,2 34 4,4 4,4 14 18 53 35 3,6 4,0
Canada -2.8 =24 -2,0 -2,0 0,0 -03 -0,6 -0,5 -0,1 -03 -0,9
Australie -2,8 -2,6 0,0 1,7 2,4 0,4 -03 -1,9 -31 =34 -3,5
Taiwan, province chinoise de 14,0 11,6 10,7 14,4 15,2 133 14,0 15,7 18,5 19,6 21,2
Singapour 18,6 15,7 15,4 17,5 19,8 18,4 17,7 17,5 17,2 17,0 15,7
Suisse 53 5,6 35 0,5 7,0 8,7 5.2 5.1 5.0 52 50
Suéde 2,1 2,2 53 58 6,7 4,7 7,0 7.4 6,8 6,0 4,5
République tchéque 1,5 04 0.3 1.8 -2,1 -4,7 -0,1 18 -0,1 -0,6 -0,4
Norvége 6,3 9,0 38 1.1 14,9 29,6 17,4 17,1 15,9 151 11,8
Hong Kong (RAS) 4,6 3,7 59 7,0 11,8 10,2 8,5 13,0 11,4 11,0 9,5
Israél2 36 30 32 4,0 33 33 37 31 2,8 29 2,8
Danemark 7.3 6.3 74 7,2 8,7 11,7 9.8 13,0 12,6 12,4 114
Nouvelle-Zélande -2,9 -4,2 -2,9 -1.1 -6,0 -9.2 -6,9 -6,0 -4,9 -4,7 -3,5
Porto Rico
Macao (RAS) 30,8 329 335 14,8 8,7 13,9 314 31,7 30,0 28,9 28,9
Islande 4,2 43 6,5 1.1 -2,8 -2,4 0,8 -2,5 -1.9 -1,2 11
Andorre 18,0 15,5 15,0 11,6 14,2 15,1 16,9 16,9 17,0
Saint-Marin -0,4 -1,9 2,0 2,8 54 15,5 13,6 63 4,0 33 24
Pour mémoire
Principaux pays avancés 0,1 -0,1 0,0 -0,8 -0,8 -2,0 -14 -1,6 -1,7 -1.4 -1,0
Zone euro’ 3,6 3,6 31 2,4 3,6 1,0 2,7 3,6 31 29 2,8
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
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Pays émergents et pays 0,9 -0,3 04 1,5 1,2 1,3 1,0 1,5 11 0,9 0,5
en développement d'Asie
Bangladesh -0,5 -3,0 -1.3 -1,5 -11 -4,0 -2,6 -4 -0,9 -0,9 2.2
Bhoutan -22,0 -17.4 -19,2 -14,8 -11,2 -28,1 -34,2 -16,8 -28,8 -17.3 -14,6
Brunéi Darussalam 16,4 6,9 6,6 43 11,2 19,6 12,9 16,6 154 14,8 14,3
Cambodge -6,0 -8,7 -8,0 -2,5 -29,6 -19,0 13 -7 23 11 -0,2
Chine 1,5 0,2 0,7 1,6 19 24 14 23 1,9 17 1.5
Fidji -6,6 -84 -12,8 -13,7 -15,8 -17,2 -7,7 -6,7 -7,0 -7.7 -6,9
{les Marshall -0,9 -2,0 -31,2 14,9 22,7 10,0 16,8 16,9 14,9 11,2 7.8
Iles Salomon -4,3 -3,0 -9.5 -1,6 =51 -13,7 10,4 =37 -7.8 -7.7 -7.7
Inde -1,8 -2,1 -0,9 09 -1,2 -2,0 -0,7 -0,8 -0,9 -1.4 -2,.2
Indonésie -1,6 -2,9 -2,7 -0,4 0.3 1,0 -0,1 -0,6 -1.5 -1,6 -1.4
Kiribati 31,6 32,6 40,0 32,2 71 -12,0 -1,8 -2,0 -0,6 -0,9 -1.7
Lao, République démocratique populaire -7.4 9,1 -7,0 -1,6 23 -3,0 2,7 33 -0,1 0,0 -0,7
Malaisie 2,8 2,2 35 42 39 32 1,5 1,7 1,6 1.8 2,1
Maldives -20,7 =278 -26,1 -35,1 -8,7 -16,3 -21,3 -17,9 -14,4 -10,6 -7,0
Micronésie 10,4 214 16,1 -5.8 23 8,9 37 -04 -1.3 -4,0 -51
Mongolie -10,1 167 152 -5,1 -138  -134 0,6 93 -1 4102 -11.2
Myanmar -6,1 -1.3 -2,2 -0,5 -2,4 -34 -2,2 -1,2 =24 -4 -4,6
Nauru 12,4 7,6 4,6 2,5 38 19 13 52 23 2,2 2,0
Népal 03 -7,1 -6,9 -1,0 -1,7 -12,6 -0,9 38 0,7 -2,8 -35
Palaos 22,9 18,6 =304 -43,8 -43,8 -491 49,1 -34,6 -30,5 26,0 22,0
Papouasie-Nouvelle-Guinée 15,9 13,6 14,4 14,4 12,6 14,4 9,0 14,5 10,7 11,5 9,5
Philippines -0,7 -2,6 -0,8 32 -1,5 -4,5 -2,8 -3,8 -34 -3.2 -1.8
Samoa -1,8 08 2,8 09 -14,8 -11.3 =33 4.8 -0,5 -1.4 -2,1
Sri Lanka' -2,4 -3,0 -2,1 -1,4 -3,7 -1,0 2,9 18
Thailande 9,6 5,6 7,0 42 -2,1 -3,5 14 2,1 1,2 1,2 1.8
Timor-Leste! -17,9 -12,3 21,9 23,8 46,8 12,7 -8,5 -26,3 -21,2 -23,6 -338
Tonga -7.1 -7,0 -38 -57 -6,3 =54 -59 -39 -6,9 -7.2 -7,0
Tuvalu 2,1 60,7 -22,2 16,2 28,2 -0,2 323 33 56 0,9 -5.2
Vanuatu -10,7 33 9,4 -1.2 -4,4 -131 -0,3 -7,6 -10,5 -6,2 -2,1
Viet Nam -0,6 1.9 38 43 -2,2 03 59 6,1 32 1.9 0,5
Pays émergents et pays en développement
d'Europe -0,6 1.8 1.4 0,1 1.7 2,7 -0,3 0,0 -1,0 -1,0 -11
Albanie -7.4 -6,7 -7,5 -8,6 -7,6 -5,8 -1,2 -2,4 =31 -31 -2,9
Bélarus -7 0,0 -1,9 -03 32 34 -1,8 -2,8 -2,8 -2,9 -2,5
Bosnie-Herzégovine -4,8 -3,2 -2,6 -2,8 -1.8 -4,4 -2,3 -3,6 -3,8 -3,8 -3,8
Bulgarie 3,2 0,7 1,7 04 =11 -2,6 0,9 0,2 -1,5 -1,0 -0,8
Hongrie 1.8 0,2 -0,6 -0,9 -4,1 -8,5 03 2,2 1.0 1.1 1.5
Kosovo -5,5 -7,6 -57 -7,0 9,4 -10,3 -7,6 -9,0 -8,7 -8,0 -5.8
Macédoine du Nord -0,8 0,2 -3,0 -2,9 -2,8 -6,1 0,4 -2,3 -2,2 -2,1 =23
Moldova, République de -5,8 -10,8 94 -7.7 -12,4 -15,9 -11.3 -16,1 -14,5 -138 -11.3
Monténégro -16,1 -17,0 -14,3 -26,1 9,2 -12,9 -11,4 -17,4 -15,2 -14,0 -12,6
Pologne -1,2 -2,0 -0,3 24 -1,3 -2,3 18 0,1 -0,3 -0,7 -1,6
RTEHE -3,2 -4,6 -4,9 -5.1 -7,2 95 -6,6 -83 -7.6 -74 -6,1
Russie 2,0 7,0 39 24 68 10,4 24 29 1.9 1.8 1.3
Serbie -5,0 -4,6 -6,6 -39 -4,1 -6,5 -2,3 -6,3 -5.8 -5.7 -55
Tiirkiye -4.1 -1,8 2,0 -4,3 -0,8 =51 -3,5 -0,8 -1,2 -1,2 -1,6
Ukraine -2,2 =33 -2,7 33 -19 49 =54 -7,0 -15,9 10,6 -4.1
Amérique latine et Caraibes -1,8 -2,7 -2,1 -0,2 -1,8 -2,2 -1.1 -0,9 -1.1 -1,4 -1,2
Antigua-et-Barbuda -7,7 -14,0 -6,5 -15,6 -17.8 -15,6 -135 -7,0 -10,5 -10,2 -9.1
Argentine -4,8 5.2 -0,8 0,7 14 -0,6 -3.2 1,0 -04 -03 12
Aruba 1,0 -0,5 0,2 =171 -2,2 6,5 52 1.1 9,7 9.4 7.4
Bahamas 13,5 -9,5 2,2 =229 =214 9.4 -7,5 -7.4 -7.8 -7.4 -6,5
Barbade =34 -3,6 -1,6 -4.9 -10,3 9.9 -8,6 -4.,5 -6,2 -6,0 -5,0
Belize -7,0 -6,6 1.7 -6,3 -6,5 -83 -0,6 -1,5 -1,6 -1.5 -1.4
Bolivie! -5,0 -4,3 -33 0,0 39 2,1 -2,5 -4,3 -2,5 -3,0
Brésil -1,2 -2,8 -3,5 =17 -2,4 -2,2 -1,3 -2,8 -2,3 2,2 -1.8
Chili -2,8 -4,5 -5.2 -1.9 -7,3 -8,8 =31 -1,5 -2,1 -24 -3,0
Colombie -3.2 -4,2 -4,6 -34 -5,6 -6,0 -23 -1.8 -23 =24 -36

156 Fonds monétaire international | Avril 2025



APPENDICE STATISTIQUE

Tableau A12. Pays émergents et pays en développement : soldes des transactions courantes (suite)

(En pourcentage du PIB)
Projections

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Amérique latine et Caraibes (fin) -1,8 -2,7 -21 -0,2 -1,8 -2,2 -11 -0,9 -11 -1,4 -1,2
Costa Rica =36 -3,0 -1,2 -1,0 =32 =33 -14 -14 -1,8 -1,9 -1,6
Dominique -11,0 -46,7 -38,1 -37,0 -33,5 -27,0 -34,2 -32,3 -30,6 =233 -13,2
El Salvador -1,9 -33 -0,4 11 -43 -6,8 -1,4 -1.4 -0,9 -0,8 -0,7
Equateur -0,4 -1,5 -0,5 2,1 2,7 1.8 1.8 58 34 2,6 2,5
Grenade -11,5 -12,8 -10,3 -16,1 -14,4 =121 -18,4 -18,7 -15,8 -11,9 9.1
CusiamElk 1,2 0,9 2,4 5,0 2,2 1.3 31 2,7 23 1,5 -0,4
Guyana -4,9 -29,0 -68,8 -17.3 -24,8 25,9 9,9 24,6 8,9 14,9 23,6
Haiti -2,2 -2,9 -1,1 0,5 0,4 -2,5 -3,5 -0,6 04 -0,2 -0,8
Honduras -1,3 -6,6 -2,6 2,9 -55 -6,7 -39 -4,6 -4,3 -4,1 -4,0
Jamaique -2,7 -1,5 -1,9 -1.1 1,0 -0,8 2,9 1,0 0,9 -0,3 -2,1
Mexique -1.8 2,1 -0,3 2,4 -0,3 -1,2 -0,3 -03 -0,5 -11 -11
Nicaragua -7,2 -1,8 5.9 38 -2,8 -2,9 8,2 41 5.7 39 =11
Panama -5,8 -71.9 =51 0,7 -1,2 -0,6 -4,5 -0,9 -1,0 -1,8 -2,5
Paraguay 34 -0,2 -0,6 19 -1,1 -7,2 -0,6 -39 -2,4 -2,7 -1,2
Pérou -0,8 -1,1 -0,6 0,9 =21 -4.1 0,7 2,2 1,7 13 -1,5
République dominicaine -0,2 -1,6 -1.3 -1.7 -2,8 -58 -3,7 -33 -33 =34 -2,5
Saint-Kitts-et-Nevis -10,2 -5.8 -4,8 -10,8 =34 -11,4 -11,6 -15,1 -13,1 -12,8 -11.3
Saint-Vincent-et-les Grenadines -11,9 -10,3 -2,4 -15,9 -23,2 -20,6 -16,8 -18,9 -15,4 -12,9 -8,9
Sainte-Lucie -1,9 15 33 -18,9 -11.3 -3,6 -1,6 -14 -1,0 -0,9 -0,5
Suriname 1,9 -3,0 -11,2 8,9 57 2,1 43 -2,8 -33,9 -60,4 31,3
Trinité-et-Tobago 59 6,8 43 -6,5 10,9 18,4 13,3 7,0 8,0 5.9 8,2
Uruguay 0,0 -0,5 13 -0,6 =24 =38 =34 -1,0 -1,5 -1,7 -2,0
Venezuela 7,5 8,4 5.9 -3,2 -0,9 4,0 34 2,4 -0,1 -0,5
Moyen-Orient et Asie centrale -0,6 33 0,9 -3,0 3,3 8,3 3,9 2,0 -0,1 -0,4 -0,3
Afghanistan’ 7,6 12,1 11,7 14,0 -0,1 -18,5 -20,3
Algérie -11,8 -8,7 -8,7 -11.3 -2,4 8,4 2,4 -1,4 -39 -4,6 -2,6
Arabie saoudite 1,7 8,6 4,6 -3,5 4,6 13,6 33 -0,5 -4,0 -43 =34
Arménie -1,3 -7,2 -71 -4,0 -3,5 0,3 -2,3 -39 -4,5 -4,8 -4.8
Azerbaidjan 41 12,8 9,1 -0,5 15,1 29,8 11,5 7.8 7.8 4,1 -4,2
Balhiici -39 -6,2 -2,0 -9,1 6,4 14,7 58 49 33 1,7 -1.2
Cisjordanie et Gaza' -13,2 -13,2 -10,4 -12,3 -9.8 -10,6 -13,0
Djibouti -4.8 14,7 18,3 11,7 -6,6 18,4 18,1 22,1 11,6 10,9 9.5
Egypte -58 -2,3 =34 -2,9 -4.4 -3,5 -1,2 -54 -58 =37 =33
Emirats arabes unis 7,0 9,7 8,9 6,0 11,5 13,2 10,7 9,1 6,6 6,4 6,1
Géorgie -1,9 -6,7 -6,0 -12,4 -10,3 -4.,4 -5,6 -4.4 -4.4 -4,7 -5,0
Iran 31 7.9 -0,7 -1.9 39 38 2,8 2,7 0,9 13 2,7
Iraq 14 10,5 6,2 -5,6 6,1 15,8 7,5 2,0 1,5 1,5 -0,4
Jordanie -10,6 -6,8 -1,7 5,7 -8,0 -8,1 -3,6 -58 -5,5 -5,8 -4,9
Kazakhstan =21 -1,0 -39 -6,5 -1,4 2,9 -3,6 -1.3 -3,6 -3,7 -3,0
Koweit 8,0 14,3 12,7 4.4 25,2 34,3 314 29,5 22,7 19,3 14,2
Liban? =229 -24,3 -21,8 =111 -23,0 -29,4 -23.9 -18,2
Libye 6,6 14,7 6.7 -10,2 16,1 23,2 18,3 6,9 104 8,7 8,0
Maroc =32 -4,9 =34 -1,2 -2.3 =36 -0,6 -14 -2,0 -2,2 =32
Mauritanie -10,0 -131 -10,5 -6,8 -8,6 -14,9 -8,8 -58 =51 -4,8 -7.3
o -13,6 -4,9 -4,9 -16,5 =55 4,0 2,5 2,2 -1,5 -2,5 13
Ouzbékistan 2,1 -6,1 -5,0 -4,6 -6,3 =32 -1,6 -5,0 -5,0 -4,8 -4,7
Pakistan -3,6 =54 -4,2 -1,5 -0,8 -4,7 -1,0 -0,5 -0,1 -0,4 -11
Qatar 4,0 9,1 2,4 -2,1 14,6 26,8 17.1 17,2 10,8 10,3 11,8
République kirghize -6,2 -12,1 -11,5 45 -8,0 -41,9 -44,9 -31,1 -8,5 -7,5 -6,4
Samielle =36 -3,2 -9,7 -4,7 -7,1 -8,6 98 9,2 -7,6 -8,3 91
Soudan’ =94 -13,9 -15,2 -16,6 -7,5 -11.3 -3,8 -3,5 -3,6 -8,6 -11,0
Syrie!
Tadjikistan 21 -4,9 -2,2 43 8,2 15,6 49 4,7 0,9 -2,1 -2,2
Tunisie -9,7 -10,8 -8,1 -6,0 -6,0 -9,0 -2,7 -1,7 -2,7 -3,1 -4,2
Tt -13,6 6,1 2,9 2,9 6,6 7,0 48 3,1 2,0 0,6 -2,6
Yémen -1,5 -3,2 -4,2 -15,7 -13,9 -15,1 -12,2 -17,6 -12,1 -10,7 34
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Tableau A12. Pays émergents et pays en développement : soldes des transactions courantes (fin)

(En pourcentage du PIB)
Projections

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030
Afrique subsaharienne -2,0 -2,0 -3,0 -2,6 -0,8 -2,1 -2,6 -1,7 -2,5 -2,2 -2,1
Angola -0,5 6,5 54 1.3 10,0 83 38 54 2,1 1.4 2,0
Afrique du Sud =24 -2,9 -2,6 2,0 37 -0,5 -1,6 -0,6 -1,2 -14 -2,2
Bénin -4,2 -4,6 -4,0 -1,7 -4,2 -6,0 -8,2 -6,4 -6,1 -5,3 -4,
Botswana 5,6 04 -6,9 -10,2 -1.7 =1, -0,6 -4,7 -1.9 -4,6 0,7
Burkina Faso -5,0 -4,2 -3,3 4,2 0,4 -7,2 -8,6 -6,4 -2,1 -2,0 -5,6
Burundi 18 128 A6 112 119 A159 0 -149 0 136 9.7 90 -102
Cabo Verde -7,0 -4,8 0,2 -15,3 -121 =35 -2,1 -0,3 -2,2 -2,4 -2,7
Cameroun -2,6 -3,5 -4,3 -3,7 -4,0 =34 -4,1 -33 -2,8 -39 =33
Comores -2,2 -3,0 =33 -1,8 -0,3 -0,5 -2,0 -6,6 -4,2 -4,2 -3,2
Congo, République démocratique du =31 -3,5 -3.2 -2,1 -11 =51 -6,5 -4,1 -2,9 -2,5 -53
Congo, République du -6,4 18,5 11,7 12,6 12,8 17,7 6,5 1,3 -14 -2,4 -2,5
Cote d'Ivoire -2,0 -39 ! -3,1 =39 -1,6 -8,2 -4,2 -3,6 -2,1 -3,0
Erythrée! 24,8 15,5 13,0
Eswatini 6,2 13 39 7.1 2,6 -2,7 2,2 1,6 -2,4 -2,9 -0,5
Ethiopie -8,5 -6,5 =53 -4,6 -3.2 -4,3 2,9 -4,2 -4,8 -3,2 -2,1
Gabon -0,7 7.1 4,6 -0,5 35 10,9 54 4,5 2,2 0,6 -2,1
Gambie -14 9,5 -6,1 =5/8 -4,2 -4,2 =54 -5,6 -4,9 -3,2 -0,6
Ghana -3.3 -3,0 -2,2 -2,5 -2,7 3 -1.6 1,6 1,6 13 0.2
Guinée -6,7 -18,5 =113,3 -16,2 41 -4,9 -8,2 =191 -16,0 -5,0 1,0
Guinée équatoriale -7,8 -2,7 -7,5 -0,8 4,2 2,1 -1,3 -2,4 -1,7 -2,4 =34
Guinée-Bissau 0,3 -3,5 -8,5 -2,6 -0,8 -8,6 -8,6 -8,7 -5,5 -4,6 -4,0
Kenya -7,0 -54 -52 -4,7 -5.2 -5,0 -4,0 =37 -39 -4,2 -38
Lesotho -1,0 -7,0 -6,3 -5,7 9.1 -14,0 -0,3 0,5 -5,6 =52 =33
Libéria -22,3 -21,3 -19,6 -16,4 -17.8 -19,0 -26,3 =211 -18,2 -16,9 -12,0
Madagascar -0,4 0,7 -2,3 =54 -4,9 =54 -4,1 =54 -6,5 -6,6 -5,8
Malawi 4155  -120 <126 -138 152 <176 -173 0 218 -147 0 4131 -113
Mali =73 -4,9 =1,3 =) -1,6 -1,7 -1,6 -6,1 -5,1 -1,6 -3,6
Maurice -4,5 -3.8 -5,0 -8,9 -131 =111 =51 -6,5 -4,8 -6,0 -2,3
Mozambique -19,5 -29,5 -16,1 -26,5 -21,3 -36,4 -10,9 -11,6 -41,3 =371 -14,7
Namibie -4,4 -3,6 -1,8 3,0 -11,2 -12,8 =15/3 -15,4 -15,6 -13,8 -11,4
Niger -11.4 -12,7 -12,2 =113,2 -141 -16,2 -13,9 =53 -3.8 -4,7 -4,2
Nigéria 3,6 1,7 -2,9 -3,7 -0,7 0.2 1,7 9.1 6,9 52 0,9
Ouganda -4,8 -6,1 -6,9 9.5 -84 -8,6 =13 =/,3 -6,4 -4,2 -0,1
République centrafricaine -7,8 -8,0 -4.9 -8,2 -111 -12,9 9.3 -9,0 -6,9 -4.4 -3.2
Rwanda 9,5 -10,1 -11,9 =121 -10,9 9.4 -11,5 -12,7 -13,8 -15,9 -1,6
Sa0Tomé-etRrincipe 153 4130 128 112 131 1440 -125 0 102 5,1 5.1 4,7
Sénégal -7.3 -8,8 -1,9 -10,9 -121 -20,0 -19,0 =121 -8,2 -6,2 -5,1
Seychelles 39 -24 -2,8 -12,5 -10,3 -7,1 -7,2 -1,5 -8,9 -8,9 9.1
Sierra Leone -11,7 -10,9 -12,2 -4,8 =53 -6,4 D =53 -4,8 -4.4 -3,7
Soudan du Sud -36,9 39 2,2 79 138 24,1 30,3 1,2 -11.4 -1.4 29
Tanzanie 28 -35 -30 25 -39 57 -4,7 3,1 -30 29 25
Tchad -6,0 -4,2 -3,6 -3,0 -2,0 4,9 -0,7 =113 -34 -2,8 -2,0
Togo -1.5 -2,6 -0,8 -0,3 -2,2 =35 -2,9 -2,9 =31 -3,0 -1,9
Zambie -1,7 -1,3 0,5 11,8 11,9 37 -3,0 -1,7 0,5 2,6 31
Zimbabwe -1,2 =3/7 35 2,5 1.0 0,9 04 14 3,0 3.1 2,2

Woir les notes relatives a I'Afghanistan, & la Bolivie, & la Cisjordanie et Gaza, & I'Erythrée, au Liban, au Soudan, a Sri Lanka, & la Syrie, au Timor-Leste et au Venezuela dans la section « Notes
sur les pays » de |'appendice statistique.
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Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier

(Milliards de dollars)
Projections
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Pays avancés
Solde du compte financier 400,3 477,7 128,5 -39,8 4443 -96,8 44,3 -26,5 -65,1 66,4
Investissements directs nets 2371 -114,5 4,0 51,9 672,6 4717 419,5 340,2 272,6 276,9
Investissements de portefeuille nets 23,0 503,1 61,9 123,5 2814 -750,2 -416,0 -7241 -323,2 -344,5
Dérivés financiers nets 37,9 50,8 3,6 711 43,6 6,7 -4,8 39,6 41,3 41,3
Autres investissements nets -145,3 -91.3 -8,9 -644,6 -1,189,4 380,5 93,9 2659 -220,0 -113,2
Variation des réserves 247,5 1295 67,9 358,3 636,2 -211,5 -48,2 51,3 163,5 205,1
Etats-Unis
Solde du compte financier -373,2 -302,9 -558,4 -672,0 -823,6 -869,1 -924,1 -1,268,8 -1,139,3 -1,008,1
Investissements directs nets 28,6 -345,4 -201,1 145,3 -133,8 -20,5 105,3 -8,9 -81,0 -77.1
Investissements de portefeuille nets -250,1 78,8 -244.9 -540,2 97.4 -437,7  -1,1495  -1,069,2 -572,8 -491,0
Dérivés financiers nets 24,0 -20,4 -41,7 -5,1 -39,0 -80,7 -15,6 -70,9 =354 -36,8
Autres investissements nets =174 -20,8 -75,4 -280,9 -862,2 -336,1 135,7 -121,9 -450,1 -403,3
Variation des réserves -1,7 5,0 4,7 9,0 114,0 58 0,0 2,1 0,0 0,0
Zone euro
Solde du compte financier 377,0 358,1 2378 226,0 433,6 61,0 348,4 5321
Investissements directs nets 18,6 130,1 67,7 -191,2 496,7 260,7 35,9 265,8
Investissements de portefeuille nets 407,0 2683 -104,9 525,7 307,4 -267,0 -105,3 -123,7
Dérivés financiers nets 7,6 60,8 -9.8 21,7 76,4 113,7 15,8 51,2
Autres investissements nets -54,7 -131,0 278,2 -145,4 -601,1 -65,3 415,5 3338
Variation des réserves -1.5 29,9 6,6 15,2 154,3 18,8 -13,4 50
Allemagne
Solde du compte financier 310,3 308,5 2249 192,8 242,7 158,8 2114 259,0 249,0 2442
Investissements directs nets 41,7 46,7 95,5 =314 86,7 64,2 26,1 32,8 44,6 36,4
Investissements de portefeuille nets 220,7 1774 82,9 19,7 237,7 14,6 2.3 34,0 20,2 19,2
Dérivés financiers nets 12,6 26,8 23,0 106,3 58,3 47,0 38,7 45,5 44,5 433
Autres investissements nets 36,8 571 24,1 98,2 -171,7 28,4 143,3 148,3 139,6 145,4
Variation des réserves -1,4 0,5 -0,6 -0,1 37,7 4,7 1,0 -1,6 0,0 0,0
France
Solde du compte financier -30,5 -13,3 0,3 -70,0 1,8 -38,2 -38,7 -23,7 12,4 0,3
Investissements directs nets 2,8 61,0 31,0 10,5 21,0 -23,2 30,3 -8,8 14,4 27,0
Investissements de portefeuille nets 11,8 78 -75,1 -33,2 11,0 -89.8 -150,2 -20,6 30,1 26,1
Dérivés financiers nets -1,4 -30,5 41 -27,2 21,0 -41,4 -18,0 -28,0 -17.8 -12,9
Autres investissements nets -40,3 -63,8 371 -24,7 -78,2 114,2 121,0 32,2 -17.8 -44.5
Variation des réserves =34 12,3 3,2 4,6 27,0 2,0 -21,7 1.5 35 4,6
Italie
Solde du compte financier 63,5 44.6 61,6 85,6 53,5 -8,3 34,0 55,2 23,4 23,5
Investissements directs nets 29 -3,6 4,0 23,9 31,2 -14,3 -11,5 12,3 3,7 41
Investissements de portefeuille nets 103,1 1571 -55,7 133,5 148,38 178,5 -26,9 -79.8 -15.3 =211
Dérivés financiers nets -8,4 -3,3 30 -2,9 -0,2 12,2 -5,0 3,8 2,1 1,3
Autres investissements nets -37.1 -108,7 106,7 -73,4 -150,7 -186,8 74,4 116,5 32,9 39,2
Variation des réserves 3,0 31 3,6 4,6 24,5 2,1 3,0 23 0,0 0,0
Espagne
Solde du compte financier 40,2 36,7 30,0 12,1 30,6 23,0 64,7 75,6 59,2 619
Investissements directs nets 14,9 -21,2 10,4 18,8 -13,7 4,2 -3,2 20,0 20,4 211
Investissements de portefeuille nets 36,9 28,3 -56,7 87,8 44,5 36,9 -18,0 31 36,0 36,8
Dérivés financiers nets 8,7 -11 -6,2 -8,1 1,0 2,4 -4,5 -4,5 0,0 0,0
Autres investissements nets -24,5 28,1 81,7 -86,0 -13,4 -25,1 83,8 55,4 2,9 4,0
Variation des réserves 41 2,6 0,8 -0,4 12,2 4,7 6,5 14 0,0 0,0
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Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier (suite)

(Milliards de dollars)
Projections
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Japon

Solde du compte financier 168,3 183,9 2283 132,2 153,3 53,1 176,0 1818 139.8 142,5
Investissements directs nets 155,0 134,6 2189 87,5 174,7 126,7 1714 191,7 174,3 178,8
Investissements de portefeuille nets -50,6 92,2 87,4 38,5 -198,3 -142,6 197,7 95,0 -21,0 -18,8
Dérivés financiers nets 30,4 0,9 3,2 78 19,9 38,0 44.6 291 291 291
Autres investissements nets 10,0 -67,9 -106,7 -12,4 941 78,4 -267,5 -69,6 =541 -58,1
Variation des réserves 23,6 24,0 25,5 10,9 62,8 -47.4 29,8 -64,4 11,5 11,5

Royaume-Uni

Solde du compte financier -102,4 -124,0 -98,5 -93,8 -14,2 -78,6 -114,5 -127,2 -146,6 -154,4
Investissements directs nets 46,1 -4.9 -42,2 -140,4 156,8 80,7 15,0 73 17 8,1
Investissements de portefeuille nets -92,8 -354,9 34,9 36,5 -261,9 -44.9 217,2 -197,7 -208,3 -219,2
Dérivés financiers nets 19,3 10,3 2,5 33,1 -37.5 -59.8 1.3 6,3 6,7 7,0
Autres investissements nets -83,7 200,7 -92,5 -19,7 104,0 -53,2 -343,3 56,9 474 49,7
Variation des réserves 8,8 24,8 -1.1 =33 24,4 -1.3 -4,6 0,0 0,0 0,0

Canada

Solde du compte financier -44.2 -35,8 -37,9 -34,3 44 -7,6 -11,7 -14,6 -3,5 -6,7
Investissements directs nets 53,4 20,4 26,9 18,1 44,5 38,2 46,8 21,9 2,1 9,6
Investissements de portefeuille nets -74,9 3,4 -1,6 -67,7 -43,2 -115,3 15,4 -59,3 3,3 -59,9
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets -23,5 -58,2 -63,3 14,0 =171 59,0 -81,0 17,3 -8,9 43,5
Variation des réserves 0,8 -1.5 0,1 1.3 20,2 10,6 7,0 54 0,0 0,0

Autres pays avancés'

Solde du compte financier 309,4 358,7 318,1 3814 619,5 497,8 498,4 610,8 548,3 565,4
Investissements directs nets -160,4 40,0 -33,8 73,1 -48,8 -13,4 10,2 -39.2 -33,1 -45,0
Investissements de portefeuille nets 153,3 369,2 309,9 265,4 503,0 3141 418,3 546,2 434,0 415,6
Dérivés financiers nets -1,8 233 14,1 -16,5 -11,0 29,7 -30,2 29,6 8,2 5.1
Autres investissements nets 104,9 -123,2 -2,5 -263,1 -80,8 365,0 164,3 -28,1 -4,8 4,2
Variation des réserves 2131 49,5 30,3 322,6 257,2 -197,6 -64,2 101,6 143,3 184,7

Pays émergents et pays en
développement

Solde du compte financier -277,0 -262,9 -139,2 47,9 2243 564,3 187,6 340,6 137,8 62,3
Investissements directs nets -296,9 -366,3 -344,7 -314,0 -484,5 -245,0 -120,3 -129,9 -212,4 -320,0
Investissements de portefeuille nets -212,3 -105,7 -75.3 -11,9 119,5 506,5 145,5 2358 102,9 28,0
Dérivés financiers nets 21,8 21,5
Autres investissements nets 48,4 97,2 103,6 253,3 751 177,6 -39.1 120,0 -35,4 -33,0
Variation des réserves 186,4 113,9 171,8 92,7 518,2 11,7 1854 92,0 260,0 365,9
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Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier (suite)

(Milliards de dollars)
Projections
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Par région

Pays émergents et pays en
développement d'Asie

Solde du compte financier -58,5 -261,0 =514 157,2 141,5 207,2 216,3 406,0 316,4 262,7
Investissements directs nets -108,4 -168,4 -143,4 -163,7 -258,6 -64,2 118,9 96,6 21,0 -54,5
Investissements de portefeuille nets -70,0 -100,4 -71,6 -106,8 -20,3 309,6 39,2 218,3 97,3 45,7
Dérivés financiers nets 2,3 4,7 -2,5 15,8 -2,3 18,3 21,2 24,2 24,4 25,0
Autres investissements nets -81,6 -18,5 69,7 243,6 147,7 -104,7 -38,1 100,5 -8,2 -33,1
Variation des réserves 199,2 22,0 96,8 168,5 275,6 49,0 75,0 -34,0 181,0 279,7

Pays émergents et pays en
développement d’'Europe

Solde du compte financier -26,7 105,3 58,7 98 94,3 159,8 -25,2 -26,0 -39,1 -31,2
Investissements directs nets -28,0 -26,3 -51,3 -38,6 -40,7 -40,6 -30,0 -32,4 -52,2 -62,1
Investissements de portefeuille nets -34,9 9,8 -2,8 21,5 49,2 32,2 -16,1 -32,2 -1,9 1,7
Dérivés financiers nets -2,2 -2,9 14 0,3 -4.6 -5,6 51 4,8 -0,2 0,8
Autres investissements nets 249 79,2 19,4 31,2 -37,0 142,2 =321 0,0 -33,1 -6,7
Variation des réserves 13,5 45,6 92,2 -4,4 127,2 31,5 48,0 33,6 48,4 35,3

Amérique latine et Caraibes

Solde du compte financier -110,9 -166,3 -123,2 =111 -106,2 -149,5 -97,6 -85,8 -90,7 -110,4
Investissements directs nets -120,7 -148,2 -113,6 -93,1 -102,1 -120,8 -130,9 -119,0 -105,0 -117,3
Investissements de portefeuille nets -45,7 -16,5 -1.,5 -9.5 -16,5 11,5 22,7 15,6 -18,9 -338
Dérivés financiers nets 39 4,0 49 57 2,0 2,3 =71 18 -1.4 -2,7
Autres investissements nets 34,1 -16,7 19,7 70,4 -40,4 -24,7 16,0 57 -9,5 12,5
Variation des réserves 17,3 11,0 -32,6 15,4 50,8 -17.8 1,6 10,2 441 30,9

Moyen-Orient et Asie centrale

Solde du compte financier -36,9 96,3 30,6 -89,7 109,8 395,5 156,0 73,9 -8,5 -23,1
Investissements directs nets -4,0 -11,0 -8,3 -9.8 -20,9 -1,6 -38,5 -354 -23,9 -34,9
Investissements de portefeuille nets -37,7 6,7 19,2 80,8 64,7 151,8 100,9 52,2 26,8 16,8
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets 72,0 76,9 8,6 -83,6 17,4 191,0 27,9 -0,6 1,9 -17.4
Variation des réserves -60,0 30,4 9,2 -83,7 46,7 56,5 67,1 61,1 -12,2 14,0

Afrique subsaharienne

Solde du compte financier -44.0 -37,2 -53,9 -18,3 -15,0 -48,7 -62,0 -27.,5 -40,3 -35,7
Investissements directs nets -35,7 -12,5 -28,1 -8,9 -62,1 -17.9 -39,7 -39,7 -52,3 =511
Investissements de portefeuille nets -24,0 -53 -18,5 2,2 424 1,3 -1,3 -18,0 -0,4 -2,4
Dérivés financiers nets 0,3 -0,6 0,3 -0,1 -0,5 14 -2,0 -2,3 0,1 0,0
Autres investissements nets -1,0 -23,7 -13,8 -8,3 -12,6 -26,2 -12,8 14,4 13,5 1,7
Variation des réserves 16,5 49 6,3 -3,1 17,9 -7,6 -6,3 21,1 -1,3 6,1
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Tableau A13. Etat récapitulatif des soldes du compte financier (fin)

(Milliards de dollars)
Projections
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Classification analytique
Source des recettes d'exportation

Combustibles

Solde du compte financier 16,9 165,6 64,5 -52,2 167,5 4793 186,4 155,5 62,3 439
Investissements directs nets 23,7 17,5 6,1 6,3 -6,2 28,6 -20,3 23,6 1.5 -4,4
Investissements de portefeuille nets =323 6,2 17,0 81,8 84,1 119,0 93,7 62,9 34,6 23,2
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets 99,7 108,2 27,0 -63,3 43,2 2574 54,7 25,2 533 27,5
Variation des réserves -67,2 40,0 12,7 -83,7 47,4 78,9 61,9 47,3 -26,0 -0,7

Autres produits

Solde du compte financier -293,9 -428,4 -203,6 100,1 56,8 84,9 1,2 185,2 75,5 18,4
Investissements directs nets -320,6 -383,8 -350,8 -320,4 -478,2 -273,7 -99.9 -153,6 -214,0 -315,5
Investissements de portefeuille nets -180,0 -111.8 92,3 -93,7 354 387,5 51,7 172,9 68,3 438
Dérivés financiers nets 4,4 51 40 21,8 =54 16,4 17,3 28,5 22,9 23,2
Autres investissements nets -51,2 -11,0 76,6 316,6 31,9 -79.8 -93,7 94,8 -88,7 -60,5
Variation des réserves 253,6 73,9 159,1 176,4 470,7 32,8 123,5 44,8 286,0 366,6

Source de financement extérieur

Pays débiteurs (net)

Solde du compte financier -329,2 -357,0 -293,8 -112,3 -293,4 -421,8 -286,5 -308,4 -337,0 -375,8
Investissements directs nets -256,7 -288,2 -272,7 -233,0 -284,5 -294,4 -268,2 -292,3 -272,2 -320,3
Investissements de portefeuille nets -128,6 -37,0 -34,8 -57,4 -22,4 73,6 -35.8 -58,4 -65,8 -84,8
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets -27,0 -28,8 -65,4 35,8 -196,0 -158,7 -141,9 -85,5 -134,1 -112,3
Variation des réserves 78,8 -3,1 79,9 135,2 206,5 -47,3 151,6 11,4 121,7 129,2

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 -60,8 -48,2 -48,7 -28,2 -42,3 -37,3 -43,2 -47,2 -85,3 -69,6
Investissements directs nets -28,0 -25,8 -33,7 -23,6 -35,0 -24.6 -37,0 -74.9 -51,8 -60,5
Investissements de portefeuille nets -36,8 -21,2 -18,1 39 =223 32,2 8,0 -111 0,2 -2,6
Dérivés financiers nets
Autres investissements nets -12,7 =57 1,8 8,7 6,9 -24,7 -25,6 9,4 -58,2 -19.4
Variation des réserves 16,9 4,9 1,3 -15,8 9,1 -20,2 10,6 29,5 24,4 12,7
Pour mémoire
Monde
Solde du compte financier 123,3 214,8 -10,7 8,1 668,6 4674 232,0 314,2 72,7 128,7

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 a 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

APPENDICE STATISTIQUE

(En pourcentage du PIB)
Projections
Moyennes Moyenne
2007-16  2011-18 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027-30
Pays avancés
Capacité/besoin de financement 0,0 0,5 0,6 0,2 0,8 -0,2 0,1 0,1 -01 0,1 0,2
Solde du compte courant 0,0 0,5 0,7 0,2 0,8 -0,5 0,0 0,2 -01 0,1 0,2
Epargne 21,6 22,3 23,2 22,6 23,5 23,0 22,1 22,2 21,9 22,2 22,6
Investissement 21,7 21,7 22,7 224 22,7 234 22,5 22,3 22,0 22,2 22,3
Solde du compte de capital 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Etats-Unis
Capacité/besoin de financement -3,0 -2,3 =2l -2,8 =47 =49 =33 -39 =37 -3.2 -2,7
Solde du compte courant -2,9 -2,2 -2,1 -2,8 -3,7 -39 -33 -39 -3,7 -3.2 -2,7
Epargne 17,2 18,6 19,3 18,2 17,6 18,3 17,4 17,3 17,8 18,4 19,2
Investissement 20,3 20,7 21,7 214 21,3 21,9 21,5 21,7 21,5 21,6 21,8
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 1,0 2,2 2,2 1,8 3,1 1,0 1,9 2,9
Solde du compte courant 0,9 2,2 2,4 1,8 2,7 -0,1 1,7 28 23 2,1 2,1
Epargne 22,6 23,3 254 244 26,4 24,9 25,0 251 24,3 24,2 24,3
Investissement 20,9 20,4 224 22,0 22,7 238 22,3 211 20,8 21,0 211
Solde du compte de capital 0,1 0,0 -0,2 0,0 0,4 11 0,3 0,0
Allemagne
Capacité/besoin de financement 6,8 75 17 6,0 6,8 33 49 53 5,2 50 4,6
Solde du compte courant 68 7,6 79 6,3 6,9 38 56 57 52 50 4,6
Epargne 26,7 27,9 29,2 28,0 29,4 26,9 27,2 26,8 26,2 26,0 26,0
Investissement 19,9 20,2 21,3 21,7 22,5 23,0 21,7 21,0 21,0 21,0 214
Solde du compte de capital -0,1 -0,1 -0,1 -0,3 -0,1 -0,5 -0,6 -0,5 0,0 0,0 0,0
France
Capacité/besoin de financement -0,7 -0,8 0,7 -2,0 0,6 -0,8 -0,7 0,6 0,4 0,0 -0,1
Sol(je du compte courant -0,7 -0,8 0,6 -21 0,3 -1,2 -1,0 04 0,2 -0,2 -0,3
Epargne 21,3 21,1 23,6 20,8 23,7 23,0 22,1 24,1 20,6 19,9 19,5
Investissement 22,0 22,0 23,0 22,8 234 24,2 23,1 23,7 20,4 20,1 19,8
Solde du compte de capital 0,0 0,0 0,1 0,1 0,4 04 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Italie
Capacité/besoin de financement -0,5 11 31 38 2,2 -1,2 0,9 1,1 1,0 0,9 1,6
Solgie du compte courant -0,6 11 3,2 3,8 2,1 -1,7 0,1 1.1 0,9 0,9 1.5
Epargne 18,7 19,1 21,5 21,7 24,1 22,9 23,1 23,5 24,0 25,0 26,0
Investissement 19,3 18,1 18,4 17,9 22,0 24,6 22,9 224 23,1 241 24,5
Solde du compte de capital 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,5 08 0,0 0,1 0,1 0,1
Espagne
Capacité/besoin de financement -1,5 18 2,5 1,2 1,6 13 3,7 4,2 33 33 18
Solde du compte courant -1,9 14 2,1 0.8 0.8 04 2,7 30 24 2,2 1,6
Epargne 19,9 20,6 23,0 214 22,6 23,0 23,7 23,5 23,6 23,5 22,7
Investissement 21,8 19,2 20,9 20,6 21,9 22,7 21,0 20,5 211 21,3 211
Solde du compte de capital 04 04 0,3 04 0,9 0,9 1,1 1,2 0,9 11 0,2
Japon
Capacité/besoin de financement 2,5 24 34 2,9 38 2,1 37 4.8 33 33 32
Solde du compte courant 2,6 24 34 3,0 39 2,1 38 4.8 34 33 32
Epargne 27,0 27,2 29,2 28,2 29,7 28,9 29,9 31,0 29,8 29,6 29,3
Investissement 244 24,7 258 25,2 25,8 26,8 26,2 26,2 26,4 26,3 26,1
Solde du compte de capital -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,0
Royaume-Uni
Capacité/besoin de financement -39 -4,2 2 =31 -0,5 -2,2 -3,7 -3,5 -3,8 -3.8 -34
Solde du compte courant -3,8 -4,0 -2,7 -2,9 -0,4 =21 =35 =34 -3,7 -3,7 =33
Epargne 13,0 13,2 15,6 14,6 17,2 16,6 14,3 14,3 13,3 13,3 13,9
Investissement 16,8 17,2 18,2 17,6 17,7 18,7 17,8 17,7 17,0 17,0 17,2
Solde du compte de capital -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,1 -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
2007-16  2011-18 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027-30
Canada
Capacité/besoin de financement -2,4 -2,9 -2,0 -2,0 0,0 -0,3 -0,6 -0,5 -0,2 -0,3 -0,9
Solde du compte courant -2,4 -2,9 -2,0 -2,0 0,0 -0,3 -0,6 -0,5 -0,1 -0,3 -0,9
Epargne 21,5 211 211 20,7 24,3 25,0 233 22,8 22,6 22,4 21,7
Investissement 239 24,0 23,0 22,7 24,3 253 239 233 22,7 22,7 22,6
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 4,4 4,4 50 6,5 6,6 5,6 6,6 6,1 6,0 58
Solde du compte courant 42 45 4.4 5.0 6,7 6,6 55 6,5 6,0 59 5.7
Epargne 304 30,4 30,0 313 3322 33,1 313 31,8 315 316 31,8
Investissement 26,0 25,8 25,5 25,9 26,3 26,3 25,6 253 25,5 25,6 26,0
Solde du compte de capital -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,2 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Pays émergents et pays en développement
Capacité/besoin de financement 14 0,5 0,1 0,6 1,0 1,6 0,7 0,9 0,3 0,1 0,0
Solgie du compte courant 1.3 0,4 0,1 0,5 1,0 1,6 0,7 0,9 0,3 0,1 0,0
Epargne 32,5 32,3 32,1 32,7 34,3 34,5 32,6 32,3 31,7 31,9 324
Investissement 313 32,0 32,2 323 335 33,1 32,1 31,5 31,6 31,9 32,6
Solde du compte de capital 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 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 2,5 1,0 0,5 1,5 1,2 13 1,0 1,5 11 09 0,6
Solgie du compte courant 2,5 1,0 0,4 1,5 1.2 1.3 1,0 1,5 11 0,9 0,6
Epargne 42,6 41,3 39,3 39,9 40,6 40,6 39,0 39,0 38,5 38,3 388
Investissement 40,2 40,3 38,8 38,3 394 39,2 38,0 37,5 37.3 37,5 38,2
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
Pays émergents et pays en
développement d'Europe
Capacité/besoin de financement -0,5 0,2 1,8 0,6 2,0 2,8 0,0 0,2 -0,7 -0,5 -0,7
Solgie du compte courant -0,6 -0,1 14 0,1 1.7 2,7 -0,3 0,0 -1,0 -1,0 -1,0
Epargne 23,5 24,1 243 24,0 26,3 28,3 25,1 24,4 23,6 24,4 24,6
Investissement 24,1 24,3 23,0 23,9 24,7 25,6 25,3 24,4 24,7 25,4 25,6
Solde du compte de capital 0,2 0,3 04 0,5 0,4 0,1 0,3 0,2 0,4 0,4 0,3
Amérique latine et Caraibes
Capacité/besoin de financement -2,0 -2,6 -2,1 -0,1 -1,9 -2,3 -1.3 -1,1 -13 -1,6 -1,5
Solde du compte courant -2,0 -2,6 -2,1 -0,2 -1,8 -2,2 -11 -0,9 =11 -1,4 -1,3
Epargne 19,6 18,2 16,7 17,7 18,6 18,1 18,3 18,5 18,3 18,2 18,5
Investissement 21,7 20,8 18,8 17,9 20,6 20,5 19,5 19,5 194 19,6 19,8
Solde du compte de capital 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Moyen-Orient et Asie centrale
Capacité/besoin de financement 6,0 41 0,7 =30 3,0 8,0 3,6 19 -0,2 -0,4 -0,3
Solde du compte courant 6,0 4,0 0,9 -3,0 33 83 39 2,0 -0,1 -04 -0,3
Epargne 34,1 31,2 27,5 23,0 28,2 33,2 30,0 27,6 26,0 25,7 25,8
Investissement 28,0 26,8 26,8 26,0 25,2 25,5 26,8 26,2 26,6 26,8 27,1
Solde du compte de capital 0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 0,0 0,0 -0,1
Afrique subsaharienne
Capacité/besoin de financement -1,2 -2,1 -2,6 -2,1 -0,4 -1,8 -2,2 -1,2 =21 -1,8 -1,7
Solde du compte courant -1,8 -2,6 -3,0 -2,6 -0,8 -2,1 -2,6 -1,7 -2,5 -2,2 -2,1
Epargne 19,9 19,1 20,3 20,6 24,0 23,2 211 20,7 20,0 21,0 22,2
Investissement 21,6 21,5 23,3 23,2 24,7 25,3 23,7 22,2 22,4 23,2 24,3
Solde du compte de capital 0,7 0,5 04 04 04 0.3 04 0,5 04 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
2007-16  2011-18 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027-30

Classification analytique
Source des recettes d'exportation

Combustibles
Capacité/besoin de financement 7,6 55 2,1 -2,8 5,1 1.1 55 4,2 15 1,0 12
Solde du compte courant 7,6 5,5 2,4 -2,7 54 114 5.9 4,5 1,7 12 1,4
Epargne 35,5 32,7 30,3 258 33,2 38,5 34,1 32,2 30,0 29,6 29,6
Investissement 27,7 26,8 27,9 28,6 284 27,8 29,1 28,5 29,2 294 29,6
Solde du compte de capital 0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -03 -0,2 -0,3 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
Autres produits
Capacité/besoin de financement 03 -03 -0,1 0,9 0,6 0,5 0,2 0,6 0,2 0,0 -0,1
Solde du compte courant 0,2 -04 -0,2 08 0,5 0,5 0,1 0,5 0,1 0,0 -0,1
Epargne 32,0 32,2 323 334 34,4 34,1 324 323 31,9 321 32,7
Investissement 31,9 32,7 32,6 32,6 33,9 33,6 32,3 31,8 31,8 321 32,8
Solde du compte de capital 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Source de financement extérieur
Pays débiteurs (net)
Capacité/besoin de financement -2,4 -2,5 -1,9 -0,7 -1,8 -2,6 -1,3 -1,4 -1,7 -1,8 -1,9
SoIde du compte courant -2,7 -2.8 =21 -0,9 -2,0 -2,7 -1,4 -1,5 -1,8 -2,0 -2,0
Epargne 23,2 22,6 22,5 23,0 24,0 238 23,6 233 23,1 233 23,8
Investissement 25,8 25,4 24,7 24,0 26,0 26,5 25,1 24,9 25,0 25,3 25,8
Solde du compte de capital 0,3 0,2 0,2 0,3 0,2 0,1 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 =34 -4,0 =31 -1,8 -2,2 -1,9 -2,4 -2,8 -4,7 -3,6 -2,6
Solde du compte courant -4,2 -4,5 -3,5 -2,3 -2,5 -2,3 -2,8 =33 -5,.2 -4,1 -3,0
Epargne 20,5 194 194 18,4 19,2 19,3 16,8 15,6 14,4 16,3 18,2
Investissement 24,8 24,1 23,6 21,2 22,0 21,8 20,3 19,2 19,8 20,5 21,2
Solde du compte de capital 0,8 0,5 04 0,5 04 04 04 0,5 04 04 04
Pour mémoire
Monde
Capacité/besoin de financement 0,4 0,4 0,4 04 0,9 0,5 0,3 0,5 0,1 0,1 0,1
Solde du compte courant 04 04 04 0,3 0,8 04 0,3 0,5 0,0 0,1 0,1
Epargne 25,5 26,2 26,8 26,6 27,9 27,9 26,5 26,4 26,0 26,2 26,8
Investissement 25,1 25,7 26,5 26,3 27,1 274 26,4 26,1 25,9 26,2 26,7
Solde du compte de capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 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 I‘économie 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 l'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 - Prévisions de référence a moyen terme : récapitulation

Projections

Moyennes Moyennes

2007-16 2017-26 2023 2024 2025 2026 2023-26 2027-30

Variations annuelles en pourcentage

PIB réel mondial 3.4 3,0 3,5 33 2,8 3,0 31 3,2
Pays avancés 1.3 18 1,7 18 14 1,5 1,6 1,7
Pays émergents et pays en développement 53 3.9 4,7 43 37 39 41 4,1
Pour mémoire
Production potentielle
Principaux pays avancés 13 1,6 18 1,7 1,6 1,5 1,7 1,5
Commerce mondial, volume' 3.4 2,7 1,0 3,8 1,7 2,5 2,2 31
Importations
Pays avancés 2,5 2,4 -0,6 2,4 1,9 2,0 1.4 2,6
Pays émergents et pays en développement 55 3,1 3,1 58 2,0 34 3,6 41
Exportations
Pays avancés 3,0 2,2 11 2,1 1,2 2,0 1,6 2,7
Pays émergents et pays en développement 4,4 33 11 6,7 1,6 3,0 31 38
Termes de |'échange
Pays avancés 0,2 0,2 0,5 0,9 0,4 0,1 0,4 0,1
Pays émergents et pays en développement -0,1 0,0 -1,2 -0,1 -1,5 -0,1 -0,7 0,0
Prix mondiaux (en dollars)
Produits manufacturés 04 1,7 -1,7 1,2 1,2 0,7 0,3 11
Pétrole -39 37 -16,4 -1,8 -15,5 -6,8 -10,3 1,0
Produits primaires hors combustibles 14 4,9 =57 3,7 4,4 0,2 0,6 0,3
Prix a la consommation
Pays avancés 1,6 2,8 4,6 2,6 2,5 2,2 3,0 21
Pays émergents et pays en développement 58 6,1 8,0 7,7 5,5 4,6 6,5 39
Taux d'intérét En pourcentage
Taux mondial d'intérét réel a long terme? 1,0 -0,6 -13 0,8 1,0 1,2 0,5 13
Soldes des transactions courantes En pourcentage du PIB
Pays avancés 0,0 0,3 0,0 0,2 -0,1 0,1 0,0 0,2
Pays émergents et pays en développement 13 0,5 0,7 0,9 03 0,1 0,5 0,0
Dette extérieure totale
Pays émergents et pays en développement 27,6 29.8 29,2 28,7 29,0 28,7 28,9 28,0
Service de la dette
Pays émergents et pays en développement 9,7 10,1 10,1 9,9 9,8 9,7 9,9 9,6

TLes données se rapportent au commerce de biens et de services. )
2Moyennes 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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Croissance inégale — facteurs a court et long terme
Lajustement au repli des prix des produits de base
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Un nouvel élan ?

Viser une croissance durable —

reprise 4 court terme et enjeux  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 :
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Perspectives de I'économie mondiale :
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7
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Perspectives de
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des politiques publiques

i . .
économie mondiale :

y . .
économie mondiale :

y . .
économie mondiale :

économie mondiale :

Le grand confinement

Une ascension longue et difficile

Reprise — des situations divergentes 4 gérer
Reprise en temps de pandémie

La guerre entrave la reprise de I'économie mondiale
Riposter 2 la crise du colt de la vie

Une reprise cahoteuse

Des trajectoires divergentes

Reprise stable mais lente —

Changement de cap et menaces grandissantes

Un moment crucial dans un contexte de réorientations

I. Méthodologie : agrégats, modéles et prévisions

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

Encadré des scénarios

Evaluation des risques qui entourent les projections de référence des Perspectives

de ['économie mondiale

Fonds monétaire international | Avril 2025

Avril 2015
Octobre 2015
Avril 2016
Octobre 2016
Avril 2017

Octobre 2017
Avril 2018
Octobre 2018
Avril 2019

Octobre 2019
Avril 2020
Octobre 2020
Avril 2021
Octobre 2021
Avril 2022
Octobre 2022
Avril 2023
Octobre 2023

Avril 2024
Octobre 2024

Avril 2025

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

Avril 2022, encadré scénario

Octobre 2022, encadré 1.3

167



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UN MOMENT CRUCIAL DANS UN CONTEXTE DE REORIENTATIONS DES POLITIQUES PUBLIQUES

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 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 ['économie mondiale

Evaluation des risques entourant les prévisions de référence

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

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 4 une relance des infrastructures ? Les effets macroéconomiques
de I'investissement public

Les effets macroéconomiques d’une augmentation de I'investissement public
dans les pays en développement

Ou 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 a faible revenu :
le role 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

La croissance de la productivité est-elle partagée dans une économie mondialisée ?
Dynamique récente de la croissance potentielle

Perspectives de croissance des pays avancés

Perspectives de croissance : pays émergents et en développement

La reprise économique mondiale dix ans aprés la tourmente financiére de 2008
La théorie du « pincement de la corde de guitare » appliquée au cycle économique

Relancer la croissance dans les pays 4 faible revenu et les pays émergents :
le role des réformes structurelles

Parer aux futures récessions dans les pays avancés : les politiques cycliques a I'ére
des taux bas et de lendettement élevé

Le Grand Confinement : analyse de ses effets économiques
Synthése des publications sur les conséquences économiques du confinement
Industrie manufacturiére mondiale : reprise en V et incidences sur les perspectives mondiales

Séquelles de la pandémie de COVID-19 : perspectives de dommages économiques a
moyen terme
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Lessor de I'économie des seniors : les répercussions mondiales du vieillissement
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IV. Inflation et déflation ; marchés des produits de base

Marchés des produits de base — évolution et prévisions, axées
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Leffondrement des cours du pétrole : question d’offre ou de demande ?

Marchés des produits de base — évolution et prévisions, principalement
pour les métaux dans 'économie mondiale

Les nouvelles frontiéres de I'extraction des métaux : la réorientation Nord—Sud
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et le phénomene du syndrome hollandais

Les économies des pays exportateurs de produits de base sont-elles en surchauffe
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les tendances récentes de la demande d’énergie

Loffre et la demande d’énergies renouvelables

Normalisation des conditions financiéres mondiales :
défis de la politique monétaire dans les pays émergents

Dynamique de I'inflation dans un groupe plus large de pays émergents et en développement
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Paniques inflationnistes
Linflation hors alimentation et énergie dans la crise de la COVID-19
Evolution du marché et rythme du désinvestissement dans les combustibles fossiles

Analyse d’erreurs récentes dans les prévisions de inflation des Perspectives de ['économie
mondiale

Pouvoir de marché et inflation pendant la pandémie de COVID-19

Evolution des marchés des produits de base et moteurs de I'inflation des prix des produits
alimentaires

Evolution des marchés et impact macroéconomique d’une moindre extraction
de combustibles fossiles

Prix des produits de base et politique monétaire : analyse des données 4 haute fréquence

Anticipations d’inflation des entreprises, degré d’attention et efficacité de la politique
monétaire

Subventions a
dans la zone euro

*énergie, inflation et anticipations : analyse des mesures prises

Fragmentation et marchés des produits de base : vulnérabilités et risques

Tensions liées au commerce des produits de base : ce que montrent les données
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Le grand resserrement : les enseignements du récent épisode d’inflation
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Immigration et inflation

V. Politique budgétaire

Hausses des cours des produits de base et investissements publics

Les retombées transfrontalieres de la politique budgétaire sont-elles encore
une question pertinente ?

Les retombées des chocs de dépenses publiques aux Etats-Unis sur les positions extérieures
Limpact macroéconomique des modifications de la politique fiscale des entreprises

Politiques localisées : repenser les politiques budgétaires pour résorber les inégalités intérieures
Retour 2 la réalité : faire face a I'envolée de la dette publique

Réformes du marché pour favoriser la croissance et la viabilité de la dette

Imprudence budgétaire et anticipations d’inflation : le réle du cadre de politique monétaire
Politiques industrielles dans les pays émergents : hier et aujourd’hui

Le role des politiques de blocage des prix

Lincidence de 'immigration sur les finances publiques

VI. Politique monétaire, marchés financiers et flux de ressources

Politique monétaire aux Etats-Unis et flux de capitaux vers les pays émergents
Politique monétaire : approche transparente fondée sur la gestion des risques
Le rebond des flux de capitaux vers les pays émergents est-il durable ?
Contribution du rétablissement du secteur financier a la rapidité de la reprise

Clarté de la communication de la banque centrale
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Mesures macroprudentielles et crédit : une méta-analyse des conclusions empiriques
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Les pays émergents ajustent-ils leur réglementation macroprudentielle en réponse
aux chocs financiers mondiaux ?

Hausse des risques de faillite et d’insolvabilité pour les petites et moyennes entreprises
évaluation et possibilités d’action

Changement de braquet : répercussions des politiques monétaires pendant la reprise
post-pandémie

Programmes d’achat d’actifs des pays émergents : motivations et efficacité

Expansions monétaires et risques inflationnistes
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Le taux d’intérét naturel : facteurs déterminants et implications pour les politiques publiques
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Politique monétaire et inflation : le role des anticipations
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EXAMEN DES PERSPECTIVES PAR LE CONSEIL
D'ADMINISTRATION DU FMI, AVRIL 2025

Observations de la Présidente i [issue de la séance consacrée & [examen par le conseil d administration du Moniteur des finances
publiques, du Rapport sur la stabilité financiére dans le monde et des Perspectives de 'économie mondiale, ke 11 avril 2025

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 conviennent que I'économie mondiale
aborde un moment crucial, marqué par des déséquilibres
et des vulnérabilités internes et externes considérables.
Ils relévent que de profonds ajustements de politique
économique sont en cours, ce qui engendre une
nouvelle vague d’incertitudes susceptibles d’avoir des
conséquences significatives sur le fonctionnement de
'économie mondiale.

Les administrateurs notent que le climat sur les
marchés financiers est caractérisé par une incertitude et
une volatilité accrues, dans un contexte o les valorisa-
tions apparaissent élevées dans de nombreux segments
de marché. Les conditions financiéres mondiales se sont
durcies, et les risques pour la stabilité financiére a court
terme (tels que mesurés par 'indicateur Growth-at-Risk
du FMI) se sont accentués. Les administrateurs estiment
que plusieurs vulnérabilités importantes maintiennent
les risques pour la stabilité financiére & un niveau élevé.
Parmi celles-ci figurent la possibilité d’un nouvel ajuste-
ment des prix des actifs (les risques géopolitiques étant
un potentiel élément déclencheur), 'augmentation conti-
nue de I'endettement et 'interconnexion dans le systeme
financier, en particulier chez certains intermédiaires
financiers non bancaires qui ont bénéficié de flux d’in-
vestissement importants ces derniéres années, ainsi que la
hausse persistante des niveaux de dette souveraine.

Les administrateurs notent que les risques pesant sur
les perspectives sont nettement orientés a la baisse. Ils
reconnaissent que l'intensification du protectionnisme
et Paccentuation des incertitudes autour des politiques
économiques pourraient compromettre davantage la
croissance a court et a long terme, a une période ot1 'éco-
nomie mondiale évolue dans un environnement marqué

ar une croissance faible et un niveau d’endettement
p

élevé. Ils soulignent qu'une réorientation asymétrique et
rapide des politiques monétaires ou une détérioration du
climat de confiance pourraient provoquer une réévalua-
tion abrupte du prix des actifs et d’ajustements soudains
des taux de change et des flux de capitaux, en particu-
lier dans les pays émergents et les pays en développe-
ment. Sur le plan budgétaire, I'incertitude croissante et le
niveau étonnamment élevé des taux d’intérét pourraient
entrainer une hausse significative de la dette publique
mondiale, en particulier sous 'effet de 'augmenta-

tion des dépenses en mati¢re de défense et du recul des
recettes en lien avec les incertitudes entourant la produc-
tion du fait des droits de douane. En outre, une hausse
des taux d’intérét pourrait limiter les dépenses de déve-
loppement essentielles et exacerber les risques de finan-
cement dans les pays en développement 2 faible revenu,
notamment dans un contexte de repli de 'aide publique
au développement. Les administrateurs soulignent aussi
que le recul de la coopération internationale face aux
défis communs pourrait freiner les avancées vers une
économie mondiale plus résiliente et compromettre la
réponse aux besoins de développement.

Les administrateurs notent que le niveau élevé d’in-
certitude complique les arbitrages entre croissance et
inflation et appellent les banques centrales & ajuster
avec précision leur politique monétaire de maniére &
remplir leurs missions et & assurer la stabilité des prix.
La politique monétaire doit continuer de sappuyer sur
les données disponibles et faire I'objet d’'une commu-
nication claire afin de maintenir 'ancrage des anticipa-
tions. Lorsque les risques inflationnistes 4 court terme
sont orientés A la hausse ou que les anticipations d’infla-
tion augmentent, toute réduction future des taux direc-
teurs devrait étre strictement conditionnée 2 des signes
tangibles de convergence durable de I'inflation vers sa
cible, tout en veillant & ne pas compromettre la stabilité
financiére. Les banques centrales doivent se tenir prétes

A intervenir de maniére résolue au cas ot les risques
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d’inflation se concrétiseraient. Les administrateurs recon-
naissent que, bien que les principaux marchés émergents
aient remarquablement résisté aux chocs subis, des ventes
massives sur les marchés mondiaux dans un contexte

de divergence potentielle des trajectoires de politique
monétaire, conjuguées aux vives incertitudes entourant
les politiques commerciales et économiques, pourraient
entrainer un durcissement des conditions financieres et
une augmentation de la volatilité des taux de change. Les
pays émergents pourraient donc étre amenés 4 adopter
des mesures destinées A atténuer les sorties de capitaux
aux effets perturbateurs. Les administrateurs recon-
naissent que le cadre stratégique intégré du FMI offre un
ensemble d’outils adaptés a la situation de chaque pays.

Les administrateurs soulignent qu'une mise en ceuvre
compléte, opportune et cohérente de Béle IIT ainsi que
des autres normes réglementaires bancaires convenues
au niveau international garantirait des conditions équi-
tables entre les pays et des niveaux adéquats de fonds
propres et de liquidité. Ils reconnaissent que le renforce-
ment de 'interdépendance entre les banques et les inter-
médiaires financiers non bancaires appelle les autorités
de régulation 2 intensifier 'évaluation des risques associés
A ces liens. Ils reconnaissent que I'accumulation conti-
nue de dette et le niveau élevé de l'incertitude écono-
mique soulignent la nécessité de renforcer le cadre de
politique macroprudentielle afin d’éviter des prises de
risques excessives dans le secteur financier non bancaire,
et de veiller dans le méme temps & ce que les réserves
de capitaux et de liquidités dans les systémes bancaires
soient suffisantes pour favoriser 'octroi de crédit a I'éco-
nomie au cours des périodes de tension. Les administra-
teurs soulignent 'importance de disposer de marges de
manceuvre macroprudentielles ainsi que de cadres effi-
caces de préparation et de résolution aux crises pour atté-
nuer les chocs.

Les administrateurs appellent 4 la mise en ceuvre d’'un
rééquilibrage budgétaire progressif et propice  la crois-
sance, inscrit dans un cadre crédible & moyen terme, afin
de réduire la dette, de reconstituer des réserves budgé-
taires et de financer les dépenses prioritaires, tout en
protégeant les populations vulnérables. Face & I'émer-
gence de nouveaux risques budgétaires et a 'accroisse-
ment des pressions sur les dépenses publiques, les pays
disposant d’un espace budgétaire restreint devraient
revoir leurs priorités en mati¢re de dépenses dans le cadre

de leurs budgets établis. Les pays disposant d’'une marge
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de manceuvre budgétaire pourraient, le cas échéant, utili-
ser une partie de 'espace disponible dans des cadres
budggétaires 3 moyen terme bien définis. Les administra-
teurs soulignent que les pays avancés devraient donner
la priorité aux réformes des dépenses publiques, faire
progresser les réformes des retraites et des soins de santé,
éliminer les incitations fiscales inefficaces et élargir les
assiettes d’imposition en supprimant les exonérations, en
vue d’améliorer lefficience des dépenses fiscales. Dans
le cas des pays confrontés & de nouveaux besoins de
dépenses, notamment dans le domaine de la défense, il
est essentiel de faire preuve d’'un engagement ferme en
faveur du respect des régles budgéraires existantes et du
principe de transparence. Les pays émergents et les pays
en développement devraient accroitre leurs recettes en
améliorant leur administration et en réformant le systtme
fiscal. Ils sont aussi encouragés & supprimer progressi-
vement les subventions 4 I'énergie et A rationaliser les
dépenses de personnel dans le secteur public, tout en
préservant l'investissement public et en améliorant leurs
dispositifs de protection sociale.

Les administrateurs soulignent la nécessité de procéder
a des réformes budggéraires et structurelles pour accroitre
le potentiel de croissance, ainsi que le role déterminant
de la coopération internationale pour relever les défis
mondiaux et renforcer la résilience. Compte tenu de I'im-
portante évolution démographique actuelle, ils insistent
sur I'importance de mettre en ceuvre des politiques
globales pour accroitre le taux d’activité des femmes et
des travailleurs 4gés, mettre en ceuvre les réformes des
retraites et apporter des réponses efficaces aux enjeux
migratoires. Les administrateurs reconnaissent que ['uti-
lisation de sources d’énergie renouvelables et I'adoption
de paradigmes de production innovants pourraient aider
les pays a tirer parti des progres de l'intelligence artifi-
cielle sans générer une envolée des prix de électricité. Ils
soulignent aussi que la prospérité économique repose sur
des politiques commerciales claires et transparentes qui
contribuent 2 stabiliser les anticipations des entreprises et
des consommateurs tout en réduisant la volatilité. Enfin,
les administrateurs réaffirment qu'une coopération conti-
nue dans divers domaines d’action, tels que le commerce
international, la politique industrielle, la fiscalité inter-
nationale, les questions climatiques, 'aide au développe-
ment et 'aide humanitaire, peut contribuer i atténuer les
répercussions des chocs a I'échelle mondiale et & protéger

les populations vulnérables.
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