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L’activité économique a ralenti en 2005, principalement sous l’effet d’une forte contraction des investissements après
les Jeux olympiques, mais son rythme est resté supérieur à la moyenne de la zone euro. La croissance de la production
va faiblir durant 2006 pour rebondir à 3½ pour cent en 2007 avec le raffermissement de la demande intérieure.
L’inflation devrait redescendre aux alentours de 3¼ pour cent au cours des deux prochaines années, mais un écart
important subsistera par rapport au taux moyen de la zone euro. Le déficit de la balance courante restera élevé.

Un assainissement budgétaire durable exige un meilleur contrôle des dépenses primaires et des réformes décisives dans
des secteurs clés des dépenses sociales et de l’administration publique. De même, il est capital de réduire la fraude et
l’évasion fiscales. Les mesures prévues pour améliorer le fonctionnement des administrations publiques sont tout à fait
opportunes. De nouveaux progrès sur le front de la réforme structurelle créeraient un climat plus sain pour la
croissance à long terme.

La croissance s’est ralentie
mais reste soutenue, et l’écart

d’inflation s’est creusé

Après avoir atteint 4.7 % en 2004, la croissance du PIB réel est retombée à 3.6 %
(en glissement annuel) durant les trois premiers trimestres de 2005, et elle pourrait être
de 3.5 % sur l’ensemble de l’année. Ce ralentissement tient à une forte baisse de
l’investissement consécutive à l’arrêt des dépenses liées aux Jeux olympiques. La
consommation privée, en revanche, a conservé son dynamisme, étayée par une expan-
sion encore rapide du crédit ; le secteur extérieur a également contribué à la croissance.
La hausse des prix à la consommation (IPCH) s’est établie aux alentours de 3.5 % en
moyenne sur les dix premiers mois de l’année, sous l’effet essentiellement de la hausse
des prix du pétrole et, à un moindre degré, d’une augmentation des impôts indirects en
avril 2005. L’écart d’inflation avec la zone euro s’est creusé : il avoisine 2 points de
pourcentage pour l’inflation tendancielle. Le taux de chômage a baissé, mais il devrait
se maintenir au niveau élevé de 10½ pour cent en 2005, proche du taux structurel
estimé. Le déficit de la balance courante s’est aggravé, du fait surtout de l’évolution des
transactions liées à la navigation maritime et de la facture pétrolière, en dépit de la fer-
meté des recettes au titre des services.

L’assainissement des finances 
publiques reste un défi majeur

Les estimations officielles font état d’un déficit des administrations publiques de
4.3 % du PIB pour 2005, contre 6.5 % en 2004. Cette amélioration traduit pour une large
part un ajustement substantiel de l’investissement public après les Jeux olympiques et un
freinage énergique des dépenses primaires courantes. Les recettes fiscales ont en revan-
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che été nettement inférieures à ce qui était attendu, en dépit du relèvement récent des
impôts indirects, probablement à cause d’une aggravation de la fraude. Le budget pour
2006 vise un déficit des administrations publiques de 2.6 % du PIB, à la faveur de mesu-
res temporaires représentant 0.6 % du PIB. Sur la base des politiques actuelles, l’OCDE
prévoit un déficit des administrations publiques de 4.5 % du PIB en 2005 et de 3.2 % en
2006 (compte tenu des mesures temporaires). En l’absence de nouvelles mesures correc-
trices, le déficit pourrait se creuser de nouveau et atteindre 3.6 % du PIB en 2007.

L’activité devrait rebondir et 
l’inflation décroître peu à peu

La croissance du PIB va sans doute faiblir durant 2006, pour rebondir à 3.4 %
en 2007, grâce à un raffermissement de la demande intérieure. L’activité économique
dans la période post-olympique croîtra plus lentement, mais n’en continuera pas
moins de dépasser la moyenne de la zone euro. Les dépenses d’équipement seront
probablement favorisées par l’abaissement progressif des taux d’imposition des
sociétés et par la mise en œuvre de la nouvelle loi d’incitation à l’investissement,
mais aussi par l’entrée en vigueur de la loi sur les partenariats public/privé. Des ini-
tiatives récentes visant à accroître la flexibilité du marché du travail et à intensifier la
concurrence sur les marchés de produits devraient aussi contribuer à la croissance, en
stimulant l’emploi. La demande intérieure continuera de bénéficier de conditions de
financement favorables et de taux d’intérêt réels peu élevés. Les exportations reste-
ront vigoureuses, en dépit de l’érosion continue de la compétitivité-coûts, mais les
importations devraient aussi se redresser, réduisant ainsi la contribution positive du
secteur extérieur à la croissance de la production. Une incertitude majeure porte sur
le point de savoir si l’inflation redescendra aux alentours de 3 %, tandis que le déficit
public pourrait aussi être plus élevé que prévu.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 

prix courants 
milliards d' €

Pourcentages de variation, en volume         
(prix de 1995)

Consommation privée 95.6      4.5 4.4 3.3 3.0 3.2 
Consommation publique 25.1      -2.1 3.9 2.9 1.3 1.2 
Formation brute de capital fixe 33.8      13.7 5.7 -0.3 4.0 4.8 
Demande intérieure finale 154.5      5.7 4.6 2.3 3.0 3.4 
  Variation des stocks 0.0      0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 
Demande intérieure totale 154.6      5.7 4.6 2.5 3.0 3.4 

Exportations de biens et services  29.5      1.0 11.7 7.8 8.2 8.8 
Importations de biens et services 41.7      5.2 9.3 1.3 7.2 7.1 
  Exportations nettes - 12.2      -1.4 -0.5 1.3 -0.4 -0.2 

PIB aux prix du marché  142.4      4.6 4.7 3.5 3.3 3.5 
Déflateur du PIB       _ 3.5 3.6 3.3 3.0 3.2 

Pour mémoire
Indice des prix à la consommation harmonisé       _ 3.4 3.0 3.6 3.4 3.0 
Déflateur de la consommation privée       _ 3.4 2.9 3.5 3.3 3.0 
Taux de chômage       _ 10.4 11.0 10.6 10.5 10.3 
Solde des administrations publiques       _ -5.8 -6.5 -4.5 -3.2 -3.6 
Balance des opérations courantes       _ -7.2 -6.3 -7.0 -6.7 -6.5 

1.  À l'exclusion des navires opérant à l'étranger.
2.  Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de l'année précédente), montant   
     effectif pour la première colonne.
3.  Y compris l'erreur statistique.
4.  Sur la base des comptes nationaux, en pourcentage du PIB. 
5.  Sur la base des règlements, en pourcentage du PIB.                
Source : Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE, no 78.
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2005   2006   2007   Quatrième trimestre

T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 2005 2006 2007

Pourcentage

Croissance du PIB en volume
États-Unis 3.6   3.5   3.3   3.7 3.3 3.5 3.5 3.3 3.2 3.2 3.7 3.4 3.1   
Japon 2.4   2.0   2.0   1.7 1.9 2.1 1.9 2.0 2.0 2.1 3.2 2.0 2.1   
Zone euro 1.4   2.1   2.2   2.2 1.9 2.0 2.2 2.1 2.2 2.2 1.8 2.1 2.2   
OCDE total 2.7   2.9   2.9   3.1 3.0 2.8 2.6 2.9 3.2 2.9 3.0 2.8 2.9   

Inflation
États-Unis 2.7   2.5   2.3   2.9 2.2 2.3 2.3 2.3 2.6 2.2 2.9 2.3 2.2   
Japon -1.1   -0.1   0.6   -0.2 0.0 0.1 0.3 0.5 0.6 0.7 -1.3 0.2 0.8   
Zone euro 1.8   1.7   1.9   1.9 1.5 1.5 1.5 1.8 2.0 2.1 1.9 1.6 2.0   
OCDE total 2.1   1.9   1.9   1.5 1.4 2.1 2.4 2.0 1.7 1.8 1.9 2.0 1.9   

Taux de chômage
États-Unis 5.1   4.8   4.7   5.0 4.9 4.9 4.8 4.8 4.7 4.7 5.0 4.8 4.7   
Japon 4.4   3.9   3.5   4.3 4.1 4.0 3.9 3.8 3.7 3.5 4.3 3.8 3.3   
Zone euro 8.7   8.4   8.1   8.6 8.5 8.5 8.4 8.4 8.3 8.2 8.6 8.4 8.0   
OCDE total 6.5   6.3   6.0   6.4 6.3 6.3 6.2 6.2 6.1 6.1 6.4 6.2 5.9   

Croissance du commerce mondial 7.3   9.1   9.2   9.3 8.8 8.8 8.9 9.1 9.3 9.4 8.1 8.9 9.3   

Balance courante
États-Unis -6.5   -6.7   -7.0   
Japon 3.4   3.9   4.7   
Zone euro -0.2   -0.2   -0.1   
OCDE total -1.8   -2.0   -2.0   

Solde corrigé des variations cycliques
États-Unis -3.6   -4.2   -3.9   
Japon -6.3   -6.1   -6.4   
Zone euro -2.2   -2.1   -2.0   
OCDE total -3.1   -3.3   -3.2   

Taux d'intérêt à court terme
États-Unis 3.5   4.8   4.9   4.2 4.6 4.9 4.9 4.9 4.9 4.9 4.2   4.9   4.9   
Japon 0.0   0.0   0.7   0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.6 0.0   0.0   1.0   
Zone euro 2.2   2.2   2.9   2.2 2.2 2.2 2.2 2.3 2.6 2.8 2.2   2.3   3.3   

Note:

Les hypothèses sur lesquelles sont fondées les prévisions sont les suivantes :   
- les politiques budgétaires en vigueur ou annoncées restent inchangées ;
- les taux de change restent inchangés par rapport à leur niveau du 11 novembre 2005 ; en particulier 1 dollar = 118.00 yen et 0.85 euros ;   
Les prévisions ont été établies à partir de données collectées avant la date limite du 22 novembre 2005.    

Source : Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE , no 78.

La croissance du PIB, l'inflation (croissance de l'indice implicite des prix du PIB) et la croissance du commerce mondial (moyenne arithmétique des importa- 
tions et des exportations mondiales en volume) sont corrigées des variations saisonnières et des jours ouvrables et exprimées en taux annualisés. Les trois 
dernières colonnes (quatrième trimestre) sont en taux de croissance annuels s'il y a lieu et en niveaux par ailleurs. Les taux d'intérêt sont: États-Unis : eurodollar 
à 3 mois ; Japon : certificat de dépôt à 3 mois ; zone euro : taux  interbancaire à 3 mois. 

2005   2006   2007   

Résumé des prévisions
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