2. EVOLUTIONS DANS LES PAYS MEMBRES DE L'OCDE ET DANS CERTAINES ECONOMIES NON MEMBRES

REPUBLIQUE TCHEQUE

Une pointe d’inflation due a I’action gouvernementale au premier semestre de 2008 écornera
temporairement une situation économique par ailleurs prospére, et la croissance du PIB réel tombera
en-dessous du potentiel du fait que I’alourdissement de la fiscalité indirecte et la hausse des prix
réglementés brideront la consommation. L’inflation sous-jacente est faible, mais elle monte petit a petit
et un nouveau durcissement des conditions monétaires est attendu.

La flambée d’inflation prévisible est due a ’augmentation des impo6ts indirects et des prix
réglementés qui fait partie d’un train de mesures budgétaires et de réforme structurelle voté par le
Parlement en septembre. Les plans ambitieux de poursuite de la réforme structurelle devraient étre mis
a exécution mais, compte tenu du faible mandat politique de gouvernement de coalition qui est a la
barre, le progres dans ce domaine sera probablement lent.

Les exportations de
produits manufacturés
tirent toujours la croissance
économique

La croissance du PIB au premier semestre de I'année a dépassé 6 % en
glissement annuel, avec une expansion des exportations largement
supérieure a celle des marchés extérieurs. Le dynamisme des
exportations s’explique en grande partie par une progression continue de
la production manufacturiére, en particulier dans le secteur automobile.
Les effets de ce « moteur de la croissance » se propagent au secteur des
services, avec une vigoureuse progression de I'emploi, des revenus des
ménages et de la consommation. De fait, les réserves de main-d’ceuvre se
résorbent rapidement; au troisieme trimestre de cette année, le taux de
chomage s’élevait a 5.2 %, contre 7.1 % un an plus tot. L'inflation générale
s’est établie en moyenne a 2.3 % d’une année sur I'autre au cours des trois
premiers trimestres de cette année, 'accroissement du prix des produits
alimentaires jouant un role important. Le taux d’inflation sous-jacente
augmente petit a petit. Pour 2008, l'inflation se ressentira grandement
d’une hausse de la taxe a la valeur ajoutée (TVA) et de nouvelles
majorations des droits d’accise sur le tabac, décidées conformément a
une directive de 1'Union européenne. De nouvelles taxes
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1. Le déficit budgétaire des administrations publiques selon le Systeme européen des comptes nationaux (SEC95). Estimation de

I’OCDE pour 2007.

Source : OCDE, Base de données des Perspectives économiques 82.
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2. EVOLUTIONS DANS LES PAYS MEMBRES DE L'OCDE ET DANS CERTAINES ECONOMIES NON MEMBRES

République tchéque : Demande, production et prix

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Prix courants

. Pourcentages de variation, en volume
milliards de

Py (prix de 2000)
Consommation privé e 1417.2 2.5 4.4 6.7 4.0 41
Consommation publique 624.2 2.3 1.1 0.6 0.0 0.1
Formation brute de capital fixe 727.2 2.3 7.6 4.2 7.8 7.7
Demande inté rieure finale 2768.6 24 4.5 4.7 4.1 4.2
Variation des stocks' 48.2 -0.6 1.1 1.6 0.1 0.0
Demande inté rieure totale 2816.8 1.7 5.6 6.2 4.1 41
Exportations de biens et services 1967.6 12.0 16.6 12.6 10.9 11.4
Importations de biens et services 1967.4 5.1 15.8 13.2 10.6 10.8
Exportations nettes’ 0.2 4.8 11 -01 0.7 1.0
PIB aux prix du marché 2817.0 6.5 6.4 6.1 4.6 4.9
Dé flateur du PIB _ -0.2 1.1 3.5 3.8 2.7
Pour mémoire
Indice des prix da consommation _ 1.9 2.6 2.7 4.6 3.1
Dé flateur de la consommation privé e _ 0.9 1.6 1.7 4.4 3.1
Taux de chinage _ 8.0 7.2 5.4 5.0 4.7
Solde des administrations publiques? _ -3.5 -2.9 -3.7 -3.1 -2.5
Balance des opé rations courante€ -1.6 -3.1 -2.9 -1.5 -0.6

Note : Les comptes nationaux é tant basé s sur des indices chane offciels, il existe donc un é cart statistque
dans l'identité conptable entre le PIB et les composantes de la demande ré elle. VoirPerspectives
économiques de 'OCDE: Sources et mé thodes, (http://www.oecd.org/eco/sources-and-methods).

1. Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de I'anné e pré cé dente),
montant effectif pour la premiere colonne.

2. En pourcentage du PIB.

Source : Base de donné es des Pergectives é conomiues de 'OCDE, n° 82.

Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/165504007441

environnementales, également requises par I'Union européenne, et de
nouveaux relévements des plafonds applicables aux loyers accentueront
également l'inflation. Au total, ces mesures majoreront les prix a la
consommation de plusieurs points au premier semestre de 2008 et cela
pourrait nourrir des anticipations inflationnistes. Ces considérations,
auxquelles s’ajoutent des variations des taux directeurs dans d’autres
pays, ont déja conduit la banque centrale a relever son taux de 75 points
de base depuis juin pour le porter a 3.25 %.

Les perspectives d’évolution Le déficit des administrations publiques demeure un obstacle majeur
budgétaire s’améliorent 3 'entrée dans la zone euro. Depuis 2004, le déficit s’établissait a un
niveau proche du niveau requis, ressortant a 2.9 % du PIB pour 2006. Cette

année, il pourrait atteindre 3.7 % en raison de 'augmentation des

prestations sociales votée par le Parlement dans la perspective des

élections de 2006. Ce médiocre résultat oblige la République tcheque a

renoncer a entrer dans la zone euro en 2010, sans qu’une autre année soit

fixée comme objectif. Cependant, 'ensemble de mesures approuvé par le

Parlement est le signe d’un nouvel engagement a assainir les finances

publiques et a mettre en ceuvre une réforme structurelle. En matiére de

recettes, il est prévu de relever le taux inférieur de la TVA, de mettre en

place un taux d’imposition uniforme sur le revenu des personnes

physiques et de réduire le taux de I'impdt sur les bénéfices des sociétés.
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La croissance fléchira
nettement en 2008

Ce sont les facteurs de
risque d long terme qui
prévalent

En matiere de dépenses, il est prévu des compressions d’effectifs dans le
secteur public, des réformes des systémes de protection sociale et
certains ajustements dans le systeme de soins de santé. Des réformes
supplémentaires sont planifiées dans de nombreux domaines. En matiere
d’inflation, il importe de maintenir une politique monétaire prudente afin
de parer aux effets secondaires de la flambée d’inflation induite par
I'impo6t. Par ailleurs, ’objectif d’inflation est abaissé: a partir de
janvier 2010, il est fixé a 2+1 % au lieu de 3+1 % actuellement, et la
prudence s’'impose donc davantage encore.

La croissance du PIB réel se situera sans doute autour de 6 % cette
année, portée par un dynamisme continu des exportations et par une
vigoureuse consommation. Cette derniere sera dopée par un surcroit de
dépenses a attendre par anticipation des hausses des prix réglementés
qui provoqueront un fort ralentissement de 'activité et une flambée
d’inflation au premier semestre de I’an prochain. Au total, la croissance
pour 2008 pourrait s’établir a 4.6 %. L'expansion de la production
remonterait a son niveau potentiel a la fin de la période couverte par les
prévisions, avec une progression annuelle voisine de 5 % en 2009.
L'inflation sous-jacente devrait étre modérée par le resserrement
monétaire et reviendrait vers la fin de la période considérée a environ
2.5 % d'une année sur l'autre. Le train de mesures gouvernementales
rameénera probablement le déficit a 3.1 % du PIB en 2008 et 2 2.5 % en 2009.

Les risques au cours de la période couverte par les prévisions
semblent assez symétriques. On note en particulier que ni les banques
nationales ni les banques étrangéres ayant une forte implantation en
République tchéque ne paraissent avoir été touchées par les récentes
turbulences financieres. Au-dela de 'horizon de prévision, toutefois, la
diminution des réserves de main-d’ceuvre pourrait commencer de limiter
notablement la capacité d’expansion. De plus, il sera probablement
difficile de mafitriser le déficit apres 2009. Les prochaines élections auront
lieu en 2010 et cela pourrait déclencher une effusion de dépenses
analogue a celle qui a précédé les élections de 2006. Par ailleurs, avec la
coalition au pouvoir qui n’a pas de majorité claire, la mise en ceuvre des
réformes nécessaires se fera sans doute lentement.
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$ Dollar des Etats-Unis . Décimale
¥ Yen japonais I1I Semestres
£ Livre sterling T1, T4 Trimestres
€ Euro Billion Mille milliards
mb/j Millions de barils par jour Trillion Mille billions
.. Données non disponibles c.v.s. Corrigé des variations saisonnieres
0 Nul ou négligeable n.C.V.S. Non corrigé des variations saisonnieres
- Sans objet
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EDITORIAL : GERER LES RISQUES

Résumé des prévisions

2007 2008 2009 Quatrieme trimestre
2007 2008 2009
T4 T1 T2 T3 T4 T T2 T3 T4 |2007 2008 2009
Pourcentage
Croissance du PIB en volume
tats-Unis 22 20 22 1.3 11 15 18 19 22 25 27 28 |26 1.6 2.5
Japon 19 16 1.8 1.7 15 16 17 18 18 19 19 19|13 1.7 1.9
Zone euro 26 19 20 1.7 18 19 20 20 20 20 20 20] 22 1.9 20
OCDE total 27 23 24 20 19 20 22 23 25 26 27 27|26 2.1 2.6
Inflation
fats-Unis 26 21 20 24 25 20 19 19 21 19 19 20 |25 21 2.0
Japon -05 -03 03|10 02 01 01 03 03 04 05 051]-08 0.1 0.4
Zone euro 22 22 23 23 23 22 22 22 23 23 23 23|24 2.2 2.3
OCDE total 23 21 21 23 23 21 21 20 21 20 20 21|24 2.1 2.1
Taux de chémage'
tats-Unis 46 50 5.0 48 48 49 50 51 51 50 50 49 48 5.1 4.9
Japon 38 37 36 38 38 38 37 37 37 36 35 35|38 3.7 3.5
Zone euro 68 64 64 65 65 65 64 64 64 64 64 64|65 6.4 6.4
OCDE total 54 54 53 54 54 54 53 53 53 53 53 52154 5.3 5.2
Croissance du
commerce mondial 70 8.1 841 82 80 80 80 80 81 82 82 82|77 8.0 8.2
Balance courante?
fats-Unis 56 -54 53
Japon 47 48 52
Zone euro 0.2 -01 -0.2
OCDE total 14 14 14
Solde budgétaire structurel®
fats-Unis -3.0 -34 -34
Japon -34 -39 -36
Zone euro 06 -06 -04
OCDE total 20 -22 -21
Taux d'intérét a court terme
fats-Unis 53 46 4.7 50 48 46 46 46 46 46 47 48
Japon 0.7 06 09 08 07 06 06 06 07 08 09 12
Zone euro 43 42 44 47 44 42 41 41 41 41 41 441

Note La croissance du PIB, l'inflation (croissance de I'indice implicite des prix du PIB) et la croissance du commerce mondial (moyenne arithmé tique des
importations et des exportations mondiales en volume) sont corrigé es des variations saisonniéres et des jours ouvrables et expimé es en taux
annualisé s. Les trois derniéres colonnes (quatrieme trimestre) sont en taux de croissance annuels s'il y a lieu et en niveaux alleurs. Les taux d'inté ré
sont : fats-Unis : eurodollar 8 mois ; Japon : certificat de dé pb& mois ; zone euro : taux interbancaire 8 mois.

Les hypothéses sur lesquelles sont fondé es les pré visions sont les suivantes :

- les politiques budgé taires en vigueur ou annoncé es restent inchangé es ;
- les taux de change restent inchangé s par rapport deur niveau du 12 novembre 2007 ; en particulier 1 dollar = 109.38 yen et 0.69 euros ;
Les pré visions ont é té é tablies artir de donné es collecté es avant la date limite du 20 novembre 2007.

1. En pourcentage de la population active.

2. En pourcentage du PIB.

3. Solde financier des administrations publiques corrigé des variations cycliques, en pourcentage du PIB potentiel.

Source : Base de donné es desPerspectives économiques de 'OCDE , n° 82.

Statlink sw=r¥ http://dx.doi.org/10.1787/163855771255
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