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La croissance s'est ralentie a 2 pour cent en 2002, en raison de |’ affaiblissement de la consommation et de
I"investissement privés ains que du manque de dynamisme de la demande extérieure, mais la croissance est restée plus
forte que dans la moyenne de la zone euro. L’inflation n’a guére reculé et |e différentiel avec la zone euro persiste.
L’ activité devrait se raffermir a partir du second semestre de cette année, ce qui interromprait la montée du chémage,
alors que le PIB progressera probablement a un taux supérieur a son potentiel en 2004.

Une réduction de I'impdt sur le revenu des personnes physiques est intervenue en début 2003, en méme temps qu’ entrait
en vigueur la nouvelle loi de stabilité budgétaire, qui oblige tous les niveaux d’administration a assurer I’ équilibre de
leur budget. La politique budgétaire est néanmoins a peu pres neutre, ce qui semble approprié éant donné la faiblesse
de I’ écart conjoncturel négatif. Le probléme de I’ écart d'inflation devrait étre réglé non par un durcissement de la
politique budgétaire, mais plutdt par des réformes structurelles, principalement par des modifications du systéme de
négociations salariales pour atténuer lesrigidités des salaires nominaux et par une intensification supplémentaire de la
concurrence dans certains secteurs.

Malgré 1’accélération de la consommation publique, la demande intérieure s’est La croissance s est
ralentie a 2 pour cent au second semestre de 2002 du fait de I’affaiblissement de la modérément ralentie en 2002,
consommation privée. Le secteur de la construction a cependant bien résisté tandis mais|’écart d’inflation
que les investissements d’équipement, qui avaient baissé pendant trois semestres a persisté
consécutifs, ont commencé a se redresser. En dépit de la forte accélération des expor-
tations au troisieme trimestre, la contribution nette de la demande étrangére a la
croissance n’a été que modérément positive, les importations étant beaucoup plus
dynamiques que les exportations a la fin de ’année. Sur 2002 dans son ensemble, la
croissance du PIB s’est modérément ralentie & 2 pour cent. La progression de
I’emploi s’est elle aussi essoufflée, et le taux de chomage s’est accru a 11.5 pour cent
au dernier trimestre de 2002. Les indicateurs conjoncturels laissent présager une
situation mitigée pour les mois a venir, sans rebond immédiat de ’activité. Les
commandes des entreprises se sont améliorées et ’emploi s’est [égérement redressé,
mais les ventes d’automobiles ont continué de reculer tandis que la confiance des
consommateurs chutait a son point le plus bas depuis sept ans. L’inflation est montée

Espagne
Le ralentissement de ’emploi a été modeste L’écart d’inflation persiste
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1. Pourcentage de variation en glissement annuel.
2. La rupture de série en 2001 de I’indice des prix a la consommation harmonisé en Espagne a été corrigée sur la base des données de I’'TPC national.
Source : Ministére du Travail et des Affaires sociales ; INE, EUROSTAT et OCDE, Principaux indicateurs économiques.
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La politique budgétaire
sera neutre pendant la période
couverte par les prévisions

Espagne : Demande, production et prix

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Prix courants Pourcentages de variation, en volume
milliards d’ euros (prix de 1995)
Consommation privée 335.2 3.9 25 19 23 3.2
Consommation publique 98.6 5.0 31 38 35 3.0
Formation brute de capital fixe 136.1 5.7 32 14 26 4.1
Demande intérieure finale 570.0 45 28 21 26 34
Variation des stocks? 26 -0.1 0.0 0.1 0.0 0.0
Demande intérieure totale 572.6 44 27 22 26 34
Exportations de biens et services 155.5 10.1 34 14 33 6.1
Importations de biens et services 162.8 10.6 35 2.2 47 6.8
Exportations nettes® -74 -0.3 -0.1 -0.3 -0.5 -0.4
PIB aux prix du marché 565.2 4.2 2.7 2.0 21 31
Déflateur du PIB 35 4.2 4.4 3.0 24
Pour mémoire _
Indice des prix alaconsommation _ 35 2.8 3.6 29 24
Déflateur de la consommation privée _ 32 33 3.6 2.9 24
Taux de chémage® _ 11.0 10.5 114 12.0 11.7
Taux d'épargne des ménages® _ 10.6 10.2 10.1 10.4 10.2
Solde des administrations publiques® _ -0.6 -0.1 -0.1 -04 -0.2
Balance des opérations courantes® -35 -2.6 -2.6 -3.0 -3.2

a) Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de |'année précédente), montant
effectif pour la premiére colonne.

b) Les données espagnoles de la population active, de I'emploi et du chdmage ont été revisées depuis 1976 sur la base de
laméthodologie de I'EPA utilisée a partir de 2002. Les révisions ont été faites par I'OCDE, sur la base d'informations
fournies par I''NE en Espagne. Ceci implique une révision alabaisse du taux de chdmage de 2.5 points de pourcentage
en 2001.

¢) En pourcentage du revenu disponible.

d) En pourcentage du PIB.

Source: OCDE.

a 4 pour cent en décembre mais a reculé au début de 2003 a la suite du gel des imp6ts
indirects et de la disparition des effets du passage a I’euro. Néanmoins, I’écart avec la
zone euro, qui est en partie la conséquence de facteurs exceptionnels, est demeuré
¢élevé, a plus de 1 pour cent. Le rythme de hausse des salaires est resté stable, les
salaires négociés progressant d’environ 3 pour cent, ce qui implique une baisse des
salaires réels, bien que les clauses de rattrapage en cas d’inflation plus forte que
prévu couvrent désormais un grand nombre de conventions collectives et pourraient
entrainer un relévement des salaires a la fin de 2003.

En 2002, malgré une croissance plus faible que prévu, le budget des administra-
tions publiques a été proche de 1’équilibre, grace principalement a des recettes d’une
ampleur inattendue au titre de I’impdt sur le revenu. Pour 2003, du fait de la nouvelle
loi de stabilité budgétaire, tous les niveaux d’administration devront équilibrer leur
budget, y compris les communautés autonomes qui bénéficieront d’un nouveau sys-
téme de financement parallélement a I’élargissement de leurs pouvoirs de dépenses et
de collecte de I’imp6t. Le budget, qui est fondé sur une projection de croissance de
3 pour cent en 2003, prévoit une réduction de 1’impdt sur le revenu des personnes phy-
siques, qui devrait se traduire selon les estimations par une perte de recettes égale a
Y% pour cent de PIB. Un déficit proche de 2 pour cent du PIB sera vraisemblablement
enregistré en 2003, ce qui laisse a penser que la politique budgétaire sera neutre.
L’existence d’un léger déficit conjoncturel ne viole pas I’esprit de la Loi de stabilité
budgétaire, qui autorise une certaine flexibilité au niveau de sa mise en ceuvre.
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L activité devrait reprendre au second semestre de 1’année, grace principalement Unereprisetirée par les
a ’amélioration du contexte international, 1’appréciation de 1’euro se traduisant exportations est attendue pour
cependant par une contribution négative du solde extérieur a la croissance, de I’ordre  le second semestre de 2003
de 2 point de pourcentage. Les investissements d’équipements devraient s’accroitre
a mesure que les perspectives s’amélioreront, et 1’activité de construction restera pro-
bablement soutenue. La consommation privée sera dynamisée par la réduction de
I’impdt sur le revenu des personnes physiques et la plus forte croissance de I’emploi.
Globalement, le PIB devrait progresser de 1égeérement plus de 2 pour cent en 2003, et
de plus de 3 pour cent en 2004, taux supérieur au potentiel. La population active aug-
mentant rapidement, le taux de chomage devrait encore monter en 2003 mais décroi-
tre a nouveau en 2004. L’inflation se modérera probablement dans la mesure ou
I’écart de production demeure négatif, et elle devrait tomber a 2% pour cent d’ici la
fin de la période sous revue. Une demande internationale plus faible que prévu pour-
rait retarder la reprise, et en I’absence d’ une amélioration du climat international la con-
fiance des consommateurs et des entreprises pourrait se détériorer, freinant de ce fait
les investissements en équipements et la consommation. A moyen terme, la persis-
tance d’un écart d’inflation avec la zone euro est préoccupante car elle érode progressive-
ment la compétitivité.
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PIB en volume
Etats-Unis
Japon
Zone euro
Union européenne
OCDE total

Demandeintérieuretotale en volume

Etats-Unis

Japon

Zone euro

Union européenne
OCDE total

Inflation®
Etats-Unis
Japon

Zone euro

Union européenne
OCDE moins laTurquie
OCDE total

Chbmage
Etats-Unis
Japon

Zone euro
Union européenne
OCDE total

Balance courante
Etats-Unis

Japon
Zone euro
Union européenne

OCDE total

Taux d'intérét a court terme®
Etats-Unis
Japon

Zone euro

Commer ce mondial®

Résumé des pr évisions?

2002 2003 2004 2002 2003 2004
| 1 | 1 | 1
Pourcentages de variation par rapport ala période précédente
24 25 4.0 35 2.7 17 38 41 38
0.3 1.0 11 1.0 35 0.0 0.6 12 14
0.9 1.0 24 11 11 0.9 14 2.6 29
1.0 12 24 12 14 1.0 15 2.6 2.8
18 19 30 25 24 14 24 32 32
30 28 4.0 4.2 33 21 38 4.2 38
-0.3 0.5 0.4 -04 32 -0.6 -0.2 0.5 0.7
0.3 11 24 04 1.0 1.0 15 2.6 29
0.7 13 25 0.7 15 11 16 2.8 30
19 20 29 24 28 14 24 31 31
En pourcentage
11 1.6 13 0.9 13 20 12 15 13
-1.7 -2.2 -1.8 -1.7 -2.6 -2.1 -1.8 -1.8 -1.8
24 19 17 25 21 19 18 1.6 1.6
25 19 18 2.8 21 19 19 18 18
14 13 12 15 12 15 12 12 12
21 17 14 20 17 19 15 14 13
En pourcentage de la population active
58 6.0 58 57 58 6.0 6.1 59 57
54 57 57 53 54 5.6 58 57 57
8.2 8.8 8.7 8.1 8.3 8.7 8.8 8.8 8.6
7.6 8.0 79 75 7.7 8.0 8.1 8.0 79
6.9 7.2 7.0 6.8 7.0 7.1 7.2 7.1 6.9
En pourcentage du PIB
-4.8 -5.4 -55 -4.6 -5.0 -5.4 -5.4 -55 -55
28 31 39 3.0 2.6 29 34 38 41
11 14 14 0.9 13 13 14 14 14
0.9 1.0 10 0.7 1.0 1.0 1.0 1.0 0.9
-1.1 -1.2 -1.2 -1.0 -11 -1.2 -1.1 -1.1 -1.1
En pourcentage
18 14 3.0 19 16 13 14 2.6 35
0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
33 23 23 34 33 25 21 21 25
Pourcentages de variation par rapport a la période précédente
36 59 8.8 59 7.9 4.1 75 9.3 94

Note: Sauf pour le chdmage et les taux d'intéréts, les données semi-annuelles sont désaisonnalisées, taux annuels.
a) Leshypothéses sur lesquelles sont fondées les prévisions sont les suivantes :
- les politiques fiscales en vigueur ou annoncées restent inchangées ;
- lestaux de change restent inchangés par rapport aleur niveau du 26 mars 2003 ; en particulier 1 dollar = 120.10 yen et 0.936 euros ;
- les prévisions ont été établies a partir de données collectées avant la date limite du 4 avril 2003.
b) Indiceimplicite des prix du PIB, pourcentages de variation par rapport ala période précédente.
¢) Etats-Unis: eurodollar a3 moais ; Japon : certificats de dép6t de 3 mois ; zone euro : taux interbancaires a3 mois. Voir encadré Hypothéses de politique économique

et autres hypotheses sous-tendant les prévisions.

d) Taux de croissance de la moyenne arithmétique des importations et des exportations mondiales de marchandises en volume.

Source: OCDE.
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