2. EVOLUTIONS DANS LES PAYS MEMBRES DE L’OCDE

JAPON

Bien qu’un ralentissement des exportations soit venu atténuer I’expansion, ’amélioration de la
situation du marché du travail et du moral des chefs d’entreprise compensera en partie les effets du
resserrement budgétaire prévu pour 2014 et 2015, et plus particulierement des reléevements de la taxe
sur la consommation. Un redressement des exportations paralléelement au rebond du commerce
mondial va aussi soutenir ’expansion, avec un taux de croissance annuel prévu de 1% pour cent
environ, ce qui contribuera a accélérer I'inflation.

Avec une dette publique brute supérieure a 230 % du PIB, le maintien de la confiance dans les
finances publiques du Japon passe prioritairement par un plan détaillé et crédible d’assainissement
budgétaire permettant de dégager un excédent budgétaire primaire d’ici 2020, conformément a
Pobjectif. La taxe sur la consommation devrait étre portée jusqu’a 10 % en 2015 comme prévu. Il est
également essentiel d’augmenter la croissance potentielle du Japon sur le long terme moyennant des
réformes structurelles audacieuses afin de redresser la situation budgétaire, et de poursuivre la
politique monétaire expansionniste. La politique d’« assouplissement monétaire quantitatif et
qualitatif » doit se poursuivre jusqu’a ce que la cible d’inflation de 2 % soit durablement atteinte.

L’expansion a bénéficié du La reprise de I'activité aprés la récession de 2012 a faibli au second
SOUtieY} df !a dema.mge semestre de 2012, ce qui reflete un ralentissement des exportations malgré la
Interieure privee  gepréciation de 20 % du yen au depuis le second semestre de 2012. Toutefois,

la demande intérieure a continué de croitre a un rythme rapide, ce qui a

contribué a ramener le taux de chdmage a 3.6 %, soit son niveau le plus faible

en sept ans. La consommation des ménages a été temporairement stimulée

Japon
Les exportations et la production industrielle La confiance des entreprises s’est
se sont découplées fin 2013! améliorée depuis le début 2014
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1. Ces indices reposent sur des moyennes mobiles sur trois mois de données désaisonnalisées relatives a la production industrielle et
aux exportations.

2. Indice reposant sur une enquéte réalisée aupres de travailleurs, tels que des chauffeurs de taxi ou des commis de magasin, dont les
emplois sont sensibles aux fluctuations de 1'économie. Il varie de 100 (le mieux) a O (le pire), 50 indiquant aucun changement.

3. Indice de diffusion correspondant a la différence entre les réponses des sondés estimant que les conditions sont « favorables » et
celles des sondés jugeant qu'elles sont « défavorables ».

4. Les grandes entreprises sont capitalisées a hauteur d'un milliard de yens ou plus, et les petites entreprises entre 20 millions et 100
millions de yens.

5. Sauf dans le cas de l'indice « Economy Watchers » pour lequel il n'existe pas de prévision, les valeurs du second trimestre sont des
prévisions effectuées par les entreprises en mars 2014.

Source : Ministére de I'Economie, du Commerce et de 1'Industrie ; Banque du Japon ; et Bureau du Cabinet.

StatLink Susm http://dx.doi.org/10.1787/888933053410
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Emploi

Taux de ch()mage1

Japon :

Rémunération par salarié?

Co(ts unitaires de main-d'ceuvre
Revenu disponible des ménages

Déflateur du PIB

Emploi, revenu et inflation

Pourcentages de variation

Indice des prix a la consommation®

IPC sous-jacent”

Déflateur de la consommation privée

2011 2012 2013 2014 2015
-0.1 -0.3 0.7 0.1 -0.1
4.6 4.3 4.0 3.8 3.7
0.4 0.4 0.0 1.5 2.6

1.0 -1.2 -0.6 0.7 1.4
-0.1 -0.1 1.3 2.9 3.4
-1.9 -0.9 -0.6 1.3 1.5
-0.3 0.0 0.4 2.6 2.0
-0.9 -0.5 -0.1 2.3 1.9
-0.8 -0.8 -0.2 22 2.0

1. En pourcentage de la population active.
2. Pour I'ensemble de I'économie.
3. Calculés comme la somme des indices trimestriels corrigés des variations saisonniéres pour chaque année.
4. Indice global hors alimentation et énergie.
Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n° 95.

StatLink Si=r http://dx.doi.org/10.1787/888933054873

par un boum de la consommation dans la perspective du relevement de 5 %
a 8 % de la taxe sur la consommation en avril 2014. De fait, en mars 2014, les
achats de cing biens de consommation durable parmi les plus courants
avaient pratiquement doublé par rapport a leur niveau d'un an auparavant,
avant de connaitre une contraction en avril.

Un éventail de mesures
budgétaires atténue I’effet
du relévement de la taxe
sur la consommation

Impact de 'augmentation de la taxe
sur la consommation privée

Glissement annuel en %
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1. Achats mensuels de 5 biens de consommation durables :

Japon

2. Pour avril 2014, la moyenne se référe aux deux premieéres semaines.
3. Ces valeurs reposent sur des moyennes mobiles sur trois mois.
Source : GfK du Japon et calculs de I'OCDE ; Ministére de la Santé, du Travail et de la Protection sociale, calculs de 'OCDE ; et Banque du Japon.

104

Limpact négatif de la hausse de la taxe sur la consommation sera
atténué par un ensemble de mesures budgétaires d’un montant de
5 500 milliards de yens (1.1 % du PIB), parmi lesquelles des prestations en
espéces destinées aux ménages modestes. A cela s’ajoutera une baisse des

La croissance des salaires est
a la traine derriére I'inflation
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climatisation, réfrigérateurs, ordinateurs personnels, télévisions et

StatLink Sazm http://dx.doi.org/10.1787/888933053429
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Japon : Indicateurs financiers

2011 2012 2013 2014 2015

Taux d'épargne nette des ménages1 2.7 1.3 0.9 0.6 0.6
Solde financier des administrations publiques2 -8.8 -8.7 -9.3 -8.4 -6.7
Dette brute des administrations publiques® 209.5 216.5 224.6 229.6 232.5
Balance des opérations courantes? 2.0 1.1 0.7 0.2 0.7
Taux d'intérét a court terme* 0.2 0.2 0.2 0.1 0.2
Taux d'intérét a long terme® 1.1 0.8 0.7 0.9 1.7

. En pourcentage du revenu disponible.
. En pourcentage du PIB.

. Taux interbancaire a 3 mois.
. Obligations d'Etat & 10 ans.

a s wWN =

. En pourcentage du PIB, valeur au marché.

Source : Base de données des Perspectives économiques de I'OCDE, n° 95.

StatLink Susm http://dx.doi.org/10.1787/888933054892

impots sur les bénéfices des sociétés en 2014. En conséquence,
les dépenses de I'Etat devraient augmenter de 3.5 % en 2014, soit la plus
forte hausse depuis 2010, en raison essentiellement du gonflement des
dépenses sociales. La décision de porter ou non a 10 % le taux de la taxe sur
la consommation en octobre 2015 reposera sur un examen de la situation

économique a la fin de 2014.

Un nouvel effort Dans I’hypothése d'un nouveau relevement de la taxe sur la
d’assainissement consommation, le déficit budgétaire primaire serait ramené de 8.4 % du

budgétaire s’impose

PIB en 2013 a 5.3 % en 2015. De nouvelles mesures d’accroissement

Japon : Demande et production

PIB aux prix du marché
Consommation privée
Consommation publique
Formation brute de capital fixe

Secteur public’
Secteur privé : résidentiel
Secteur privé : autres

Demande intérieure finale
Variation des stocks?
Demande intérieure totale

Exportations de biens et services
Importations de biens et services
Exportations nettes?

Quatriéme trimestre

2012 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Prix courants Pourcentages de variation annuelle, en volume
trillion de ¥ (prix de 2005)
473.8 1.5 1.2 1.2 25 1.0 0.9
287.7 1.9 0.9 1.4 2.3 0.3 1.2
96.9 22 0.8 0.5 2.2 0.0 1.1
100.1 2.6 4.2 0.0 6.2 1.6 -0.7
21.0 11.6 47 -146 | 20.6 -6.3 -154
13.7 8.8 0.4 3.1 | 104 -4.6 0.7
65.3 -1.5 4.7 4.2 0.9 5.7 3.7
484.7 2.1 1.6 0.9 3.1 0.5 0.8
-1.5 -0.3 0.0 0.0
483.2 1.8 1.6 1.0 3.0 0.6 0.9
69.8 1.6 4.8 6.9 7.0 7.3 5.7
79.2 3.4 71 4.5 9.1 43 4.6
-94 -0.3 -0.6 0.3

Note : Des prévisions trimestrielles détaillées sont disponibles dans I'annexe statistique pour les sept pays
principaux, la zone euro et 'ensemble de 'OCDE.

1. Y compris les entreprises publiques.

2. Contributions aux variations du PIB en volume, montant effectif pour la premiére colonne.
Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n° 95.
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La Banque du Japon a
maintenu sa politique
d’assouplissement

L’expansion devrait se
poursuivre tout au long
de 2015

Japon : Indicateurs extérieurs

2011 2012 2013 2014 2015

Milliards de $
Exportations de biens et services 895.4 874.4 794.6 824 894
Importations de biens et services 949.6 991.9 933.2 995 1 056
Balance commerciale -542 -1175 -138.5 -171 - 162
Solde des invisibles 172.6 183.0 172.6 183 196
Balance des opérations courantes 118.4 65.5 34.1 11 34

Pourcentages de variation

Exportations de biens et services en volume  -0.4 -01 1.6 4.8 6.9
Importations de biens et services en volume 59 53 3.4 71 45
Résultats a I'exportation’ -7.3 -39 -2.8 -0.3 -04
Termes de I'échange -7.6 -14 -1.8 -0.6 0.0

1. Ratio du volume des exportations sur le marché correspondant pour le total des biens et services.
Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n° 95.

StatLink sizr http://dx.doi.org/10.1787/888933054930

des recettes et de maitrise des dépenses, en particulier des dépenses liées
au vieillissement, sont nécessaires pour atteindre 1'objectif d’équilibre
budgétaire primaire de I’Etat et des collectivités locales fixé par
le gouvernement pour 2020. La volonté des autorités d’inscrire le ratio de
la dette publique sur une trajectoire descendante a partir de 2021 suppose
en outre de pouvoir disposer d'un excédent primaire important.

La Banque du Japon a maintenu la politique d’« assouplissement
monétaire quantitatif et qualitatif » qu’elle avait adoptée en avril 2013
avec pour objectif un doublement de la base monétaire d’ici la fin de 2014,
principalement au travers d’'un vaste programme de rachat d’obligations
d’Etat. La Banque prévoit d’atteindre son objectif d’inflation de 2 %
en 2015. La nouvelle politique semble avoir renforcé les anticipations
d’inflation, tandis que l'inflation globale a augmenté pour s’établir autour
de 1% pour cent (en glissement annuel) et que l'inflation sous-jacente est
devenue positive a la fin de 2013.

La croissance de la production devrait s’établir a environ 1% pour cent
en 2014 comme en 2015 malgré les hausses de la taxe sur la
consommation, grace a la dynamique tendancielle de 'activité engendrée
par les deux premiers volets de la stratégie économique du Premier
ministre Shinzo Abe - une politique monétaire volontariste et une
politique budgétaire flexible. La situation tendue du marché du travail
devrait conduire a des hausses de salaires qui soutiendront la
consommation privée. Pour sa part, l'investissement productif devrait se
redresser grace aux baisses d’impdts et a la forte confiance des chefs
d’entreprise. Sur le plan extérieur, la croissance des exportations semble
devoir s’accélérer a la faveur de la reprise du commerce mondial et de la
dépréciation antérieure du yen. La hausse des prix a la consommation —
hors impact du relevement de la taxe sur la consommation - devrait étre
de lordre de 1 % en 2015. A cause des importations d’énergie, 'excédent

PERSPECTIVES ECONOMIQUES DE L'OCDE, VOLUME 2014/1 © OCDE 2014
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de la balance courante devrait redescendre a 0.2 % du PIB en 2014, son
niveau le plus bas depuis 1980, mais il devrait augmenter de nouveau en
2015 avec le tassement de la demande intérieure.

Les risques sont nombreux, L’accélération récente de l'inflation est encourageante, mais elle

d Pintérieur et a extérieur pourrait pénaliser la reprise si elle ne s’accompagne pas d’une hausse
correspondante des salaires. Face a la nécessité de ’assainissement
budgétaire, une stratégie de croissance soutenue doit miser sur un cercle
vertueux conjuguant les hausses de prix a celles des salaires et
des bénéfices. En revanche, retarder ’ajustement budgétaire pourrait
accentuer le risque de voir monter les taux d’intérét a long terme, ce qui
aurait de graves conséquences pour le secteur financier, la viabilité des
finances publiques et la croissance de la production et pourrait avoir des
répercussions considérables sur I’économie mondiale. Sur le plan
extérieur, le risque peut venir d'un ralentissement de la croissance dans
les économies émergentes, notamment en Chine, principal partenaire
commercial du Japon.
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