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L’ économie connait une timide reprise, grace a I’ augmentation des exportations de produits manufacturés a destination des
Etats-Unis. La croissance du PIB devrait s accélérer & mesure que la confiance s améliorera et que les entreprises
augmenteront leurs investissements. Les répercussions de la dépréciation de la devise sur les prix seront modérées par les
politiques de rigueur et I'inflation devrait reculer. Le déficit de la balance des opérations courantes qui s était réduit pour
atteindre un point exceptionnelement bas en 2002 devrait se creuser progressivement a mesure que |’ activité s accélérera.

La politique économique a été durcie en 2002 et au début de 2003 dans le contexte d' un affaiblissement du peso et d’ une
pause dans la désinflation. Cette orientation doit é&re maintenue afin d’ atteindre les objectifs de baisse de I’ inflation et
d’ assainissement des finances publiques et conserver la confiance des marchés. La mise en caivre de la réforme du secteur
del’éectricité et du systeme fiscal donnerait un élan a la confiance des investisseurs et aux perspectives de croissance.

L es exportations soutiennent
unereprise encore fragile

Les politiques budgétaire et
monétaire restent restrictives

L’activité est restée atone au second semestre de 2002 malgré une reprise des
exportations & destination des Etats-Unis. En raison de la hausse des prix du pétrole et
de la faiblesse persistante de la demande d’importation, le déficit de la balance cou-
rante s’est réduit en 2002 a 14 milliards de dollars (2% pour cent du PIB). Le solde net
des investissements directs étrangers a été proche de ce montant. Le peso s’est sensi-
blement déprécié depuis le sommet atteint en avril 2002, en raison des incertitudes
lides & 1’économie des Etats-Unis — pays avec lequel le cycle mexicain est trés étroite-
ment synchronisé — et de I’absence de progres en matiére de réforme structurelle. La
désinflation a marqué le pas aprés le milieu de I’année, sous 1’effet de relévements des
prix réglementés (gaz et électricité) et des prix agricoles. La hausse des prix a la
consommation a été de 5.7 pour cent en décembre, dépassant de plus d’un point I’objectif
de la Banque centrale. En revanche, I’inflation sous-jacente a été nettement plus faible,
I’atonie de I’activité modérant la répercussion des prix des importations et 1’orientation de
la politique monétaire devenant plus restrictive. Au début de 2003, la vigueur de la reprise
économique était toujours incertaine : les investissements étaient encore fortement néga-
tifs tandis que ’emploi dans le secteur formel se redressait 1égérement.

Le déficit financier du secteur public se serait établi & 0.7 pour cent du PIB
en 2002, soit juste au-dessous de 1’objectif, mais les cotts entrainés par la liquidation
d’une petite banque de développement et par la création d’une nouvelle institution

Mexique
Le peso s’est affaibli et les taux d’intérét La reprise est tirée par les exportations!
ont augmenté légérement
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1. Aux prix constants de 1993, pourcentage de variation en glissement annuel.

Source : OCDE, Banque du Mexique.
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Mexique : Demande, production et prix

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Prix courants -
milliards de Pourcentages Qe variation, en volume
MXN (prix de 1993)

Consommation privée 3084.1 8.2 27 12 24 4.2

Consommation publique 506.5 20 -1.2 -1.3 28 30

Formation brute de capital fixe 973.8 114 -5.8 -1.3 3.0 55

Demande intérieure finale 4564.4 8.2 0.6 05 2.6 4.3

Variation des stocks? 109.3 0.3 -0.2 05 0.0 0.3

Demande intérieure totale 4673.7 8.3 04 1.0 25 44

Exportations de biens et services 14143 16.4 -3.6 14 5.2 8.2

Importations de biens et services 1488.6 215 -15 16 4.8 9.3

Exportations nettes® -74.2 -1.8 -0.7 -0.1 0.0 -0.7

PIB aux prix du marché 4599.4 6.6 -0.3 0.9 25 3.9

Déflateur du PIB _ 12.2 6.4 4.6 4.1 36
Pour mémoire

Indice des prix ala consommation _ 9.5 6.4 5.0 44 35

Déflateur de la consommation privée _ 10.3 7.2 4.8 44 35

Taux de chémage® _ 2.2 2.4 2.7 2.7 2.4

Balance des opérations courantes® _ -3.1 -2.9 -2.2 -25 -2.8

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

b) Sur labase de I'Enquéte nationale sur I'emploi urbain.

¢) En pourcentage du PIB.

Source: OCDE.

pour le secteur rural I’ont fait monter a 1% pour cent de PIB. Parallélement, le besoin
de financement du secteur public au sens large a été proche de 3 pour cent du PIB.
L’augmentation des recettes pétroliéres au second semestre de 2002 a contribué a
compenser des rentrées fiscales plus faibles que prévu, de sorte qu’il n’a pas été
nécessaire de comprimer a nouveau les dépenses. L’objectif concernant le déficit
budgétaire du secteur public pour 2003 est fixé a 0.5 pour cent de PIB, le but étant de
parvenir a 1’équilibre d’ici 2005, conformément au programme a moyen terme du
gouvernement. A cette date, le besoin de financement du secteur public devra étre
ramené aux alentours de 2 pour cent de PIB. La Banque centrale a durci son action a
trois reprises au cours du premier trimestre 2003, pour ramener les anticipations
d’inflation a un niveau plus conforme a I’objectif d’inflation de 3 pour cent, plus ou
moins 1 pour cent, a la fin de I’année. Le taux des Cetes a trois mois, qui était d’envi-
ron 7 pour cent au mois d’aoit, est remonté a un peu moins de 9 pour cent a la fin de
mars. On suppose que les taux d’intérét réels resteront proches de leurs niveaux
récents, aux alentours de 5 pour cent, en 2003, et ne s’infléchiront que 1égérement en
baisse en 2004.

L’amélioration des perspectives concernant le marché du travail devrait contri-
buer a rétablir la confiance des consommateurs a partir du milieu de 2003, et ’on
prévoit que les exportations s’accéléreront au méme rythme que la croissance des
marchés extérieurs. Aucun effet expansionniste n’étant cependant attendu des politi-
ques macroéconomiques et le programme de réforme marquant le pas, la reprise des
investissements sera vraisemblablement lente et la croissance du PIB pourrait étre
plus faible que vers la fin des années 90. Le déficit courant extérieur devrait s’élargir
légérement pour s’établir a un peu moins de 3 pour cent du PIB d’ici 2004, et il serait
essentiellement financé par des investissements directs étrangers. A supposer que

Lareprise devrait s accélérer
a partir du milieu de 2003...

© OCDE 2003
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... en fonction de la vigueur
dela croissance de |’ économie
des Etats-Unis et des réformes

structurelles

I’inflation ne subisse pas de choc provenant des prix réglementés ou des prix agrico-
les, 1a hausse des prix a la consommation et I’inflation sous-jacente devraient conver-
ger pour s’établir a ’intérieur de la fourchette d’objectifs de la Banque centrale, soit
3 pour cent (plus ou moins 1 pour cent) d’ici décembre 2003.

Les principaux risques attachés aux prévisions concernent 1’évolution de 1’envi-
ronnement international, notamment les prix mondiaux du pétrole, les marchés finan-
ciers, et surtout la rapidité de la reprise prévue aux Etats-Unis. La principale
incertitude au plan interne concerne le programme de réformes structurelles du
Mexique. En particulier, I’adoption de la réforme du systéme fiscal et de celle du sec-
teur de 1’électricité contribuerait a créer un contexte plus favorable a I’investissement
privé, y compris 1’investissement direct étranger, et la croissance du PIB pourrait étre
beaucoup plus forte dés le début de 2004.
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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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