Chapitre I :

Environnement international
L'évolution de l'économie mondiale en 2002 s'est caractérisée par une reprise modérée de l'activité, notamment au cours du deuxième et du troisième trimestres. Cela s'est traduit par un taux de croissance global de l'ordre de 3 %, quelque peu en hausse par rapport à celui de l'année 2001, soit 2,3 %. Parallèlement, les échanges commerciaux mondiaux ont connu une relative amélioration. Le taux de croissance du commerce mondial, qui avait brutalement chuté en 2001, passant de 12,8 % en 2000 à 0,1 % en 2001, s'est ainsi redressé pour atteindre 2,9 % en 2002. L'accélération modérée du rythme de croissance et du commerce mondial a été favorisée par une nette tendance à la baisse des taux d'inflation et des taux d'intérêt. Bien qu'à des degrés divers, la plupart des régions du monde ont contribué à la reprise, qui reste, cependant, fragile et sujette, notamment, aux risques inhérents à la situation géopolitique mondiale et aux retournements des évolutions des marchés financiers mondiaux. 

I.1 - ACTIVITE ECONOMIQUE

Dans les pays industrialisés, la croissance économique a été de l'ordre de 1,8 % en 2002, contre 0,9 % en 2001. Dans les pays en développement, le taux de croissance global est passé de 3,9 % en 2001 à 4,6 % en 2002, avec une stabilisation du rythme de croissance en Afrique (3,4 %) et une forte croissance en Asie (6,5 % en 2002, contre 5,7 % en 2001). Dans les pays en transition, le taux de croissance s'est quelque peu contracté en 2002, passant à 4,1 %, contre 5,1 % en 2001.

1. Evolution de la situation économique dans les pays industrialisés

Le fort ralentissement de l'activité économique dans les principaux pays industrialisés en 2001 (0,9 %, contre 4 % en 2000) s'est quelque peu atténué au cours du premier trimestre de l'année 2002, en réponse, notamment, à l'assouplissement des politiques monétaires et budgétaires dans ces pays. La tendance s'est, cependant renversée au cours du deuxième semestre, se traduisant par un taux de croissance global de l'ordre de 1,8 % pour l'année, nettement en deçà des attentes affichées au cours des premiers mois. 

Par pays, les évolutions économiques ont été quelque peu contrastées. Ainsi, après la récession de 2001, la croissance aux Etats-Unis a repris au cours du premier semestre et s'est affaiblie par la suite, notamment au dernier trimestre. Au total, la croissance de l'économie américaine s’est située à 2,4 %, contre 0,3 % en 2001. Dans la zone Euro, la faiblesse de la croissance, notamment en Allemagne, s'est poursuivie, le taux de croissance annuel n'atteignant que 0,8 % en 2002, contre 1,4 % en 2001. Au Japon, l'économie a continué à se caractériser par la faiblesse structurelle des récentes années, notamment celle du système financier. Malgré une légère reprise au cours des premiers mois de l'année 2002, l'économie japonaise a renoué avec la récession, le taux de croissance passant de 0,4 % en 2001 à 0,3 % en 2002.

Bien qu'à un degré moindre que celui de l'année précédente, le ralentissement de l'activité dans les pays industrialisés continue à être caractérisé par sa synchronisation, la reprise tardant à s'ancrer véritablement dans l'ensemble de ces pays. Le faible rythme de croissance aux Etats-Unis ne suffit pas à entraîner la croissance dans les autres pays, pendant que les faiblesses structurelles des pays européens, notamment dans la zone Euro, ainsi que la récession durable au Japon, les empêche d'être un moteur pour la croissance des autres pays.

Aux Etats-Unis, malgré l'assouplissement des politiques monétaire et budgétaire, les investissements des entreprises se sont contractés pour la deuxième année consécutive, reflétant l'ampleur de la contraction de leurs profits au cours de l'année précédente et une moindre fermeté de la demande. En outre, les exportations ont continué à subir les contraintes d'un dollar encore fortement apprécié en 2002.   

L'assouplissement des politiques monétaire et budgétaire a, cependant, bénéficié aux ménages et a permis de soutenir leurs dépenses. Leurs investissements se sont ainsi concentrés dans le secteur des logements, leur confiance dans les marchés financiers ayant été fortement ébranlée par les pertes considérables qu'ils avaient subies suite à la chute des cours à partir du troisième trimestre de l'année 2000, notamment dans le secteur des technologies de l'information. En raison de ces pertes et de leur endettement, les dépenses des ménages se sont quelque peu tassées au cours du dernier trimestre de l'année 2002.

Dans la zone euro, en dépit d'une reprise relative au cours des premiers mois, portée principalement par une hausse des exportations, le rythme de croissance s'est replié le reste de l'année. La faiblesse de l'Euro avait, en effet, encouragé les exportations européennes, mais cela n'a pas suffit pour compenser la faiblesse de la demande extérieure, liée au caractère synchrone du ralentissement de l'activité économique mondiale à partir du deuxième semestre de l'année 2000. La contraction des investissements s'est poursuivie, en contexte de persistance de problèmes structurels, notamment en termes de rigidités dans le marché du travail. 

Comme aux Etats-Unis, les dépenses des ménages ont bénéficié de l'assouplissement des politiques monétaire et budgétaire, qui ont favorisé une hausse du pouvoir d'achat. Cependant, cela n'a pas été suffisant pour soutenir durablement l'activité économique. Le rythme de croissance annuel pour la zone s'est ainsi contracté pour se situer à 0,8 %.  

Les problèmes structurels que connaît le Japon depuis le début des années quatre-vingt dix, notamment dans les secteurs financiers et immobiliers, ont continué à peser sur la situation économique du pays en 2002. Portée par une hausse des exportations, l'activité économique s'est relativement redressée au cours du premier semestre, mais le ralentissement de l'activité économique mondiale, d'une part, et la faiblesse de la demande interne, d'autre part, ont rapidement freiné cette reprise. La demande interne a ainsi continué à subir les effets de la détérioration de la situation du marché du travail, où le taux de chômage a atteint des niveaux records. Elle a également subi les effets de la déflation. En effet, les prix des biens et services ont continué à baisser pour la quatrième année consécutive et les anticipations déflationnistes se sont ancrées davantage, contribuant à reporter les dépenses et contractant ainsi la demande intérieure, en contexte de réduction drastique de la marge de manœuvre en matière de politique monétaire et budgétaire.  

2. Evolution de la situation économique dans les pays émergents et en développement

L'évolution de la situation dans les pays émergents et en développement a été contrastée : forte croissance en Asie, contraction en Amérique Latine, maintien du rythme de croissance en Afrique et dans les pays en transition. 

Dans les pays émergents d'Asie de l'Est, touchés en 2001 par la crise du secteur des TIC, l'activité économique a considérablement repris en 2002, portée, dans une large mesure par la vigueur de l'économie chinoise. En effet, l'accession de la Chine à l'Organisation Mondiale du Commerce, conjugué au niveau élevé des investissements étrangers dans ce pays, ont insufflé davantage de dynamisme à son économie. Cela s'est traduit par, notamment, une forte croissance des importations, soutenant ainsi l'activité économique des pays de la région, fortement orientés vers le secteur des exportations, et qui ont également bénéficié de l'accroissement du commerce interrégional.    

Au total, la Chine a enregistré un taux de croissance de 8 %, contre une moyenne de 7,5 % au cours des trois années précédentes. Le faible degré d'intégration de l'économie chinoise à l'économie mondiale fait, cependant, que cette forte croissance durable n'a pas constitué une force motrice pouvant entraîner le reste de l'économie mondiale dans son sillage. Dans la région, le taux de croissance a atteint 6,5 %, en hausse par rapport à celui de 2001 (5,7 %), l'Inde enregistrant un taux de 4,9 %, malgré les effets de la sécheresse sur son agriculture. Pour les pays nouvellement industrialisés (Hong Kong SAR, Corée, Singapour et Taiwan), le taux de croissance global a atteint 4,6 % en 2002, contre 0,8 % en 2001.  

Globalement, les pays d'Europe Centrale et d'Europe de l'Est, ont enregistré une croissance appréciable, notamment ceux devant rejoindre l'Union Européenne en 2004. A l'origine des performances de ces derniers, se trouvent les réformes entreprises ces dernières années pour satisfaire aux exigences de leur accession. L'activité dans les autres a continué à être relativement soutenue. En Russie, le taux de croissance a atteint 4,3 % en 2002, légèrement en baisse par rapport à celui de 2001, soutenu par les performances du secteur pétrolier, en contexte de niveau élevé des prix mondiaux du pétrole. Dans les secteurs hors pétrole, cependant, le pays continue à subir les effets de la stagnation des réformes économiques. Dans les autres pays de l'Ex-URSS, la croissance a été généralement soutenue, bénéficiant des réformes entreprises et, dans certains cas, des effets des niveaux élevés des prix du pétrole.

La décélération du rythme de croissance en Amérique Latine enregistrée en 2001 s'est accentuée en 2002. Le taux de croissance dans la région est passé de 0,6 % en 2001 à -0,1 en 2002, reflétant les effets de la crise en Argentine et ses répercussions sur des pays comme l'Uruguay et le Paraguay, ainsi que les effets des difficultés du Venezuela.  

Dans la région, la décroissance en Argentine s'est accentuée, le taux de croissance passant de -4,4 % en 2001 à -11 % en 2002, un taux proche de celui enregistré en Uruguay (-10,8 % en 2002, contre -3,1 % en 2001) et au Venezuela (-8,9 % en 2002, contre 2,8 % en 2001). Au Brésil, qui a également connu des difficultés, la croissance a stagné à un faible niveau (1,5 %). Malgré cet environnement, d'autres pays de l'Amérique Latine ont montré une relative résistance. Il en est ainsi du Chili et du Mexique.   

Les autres pays en développement ont connu des situations différenciées. Les réformes entreprises ces dernières années dans beaucoup de ces pays ont contribué à atténuer les effets de la décélération du rythme de la croissance mondiale en 2000-2001, bien que beaucoup de pays en développement aient été sévèrement touchés par la forte baisse du volume des échanges commerciaux extérieurs et du recul des cours des produits de base, consécutifs à la contraction de l'activité dans les pays industrialisés et les pays émergents. En 2002, la situation de la faiblesse de l'activité économique dans les pays émergents a accentué les difficultés dans ces pays, bien que certains d'entre eux notamment les pays exportateurs de pétrole, aient bénéficié de l'évolution favorable des cours du brut. Beaucoup d'autres, cependant, ont subi les effets de cette évolution des prix pétroliers, ainsi que de la hausse des prix des produits de base, de la réduction du volume des investissements directs étrangers et de l'accès limité aux marchés financiers internationaux. 

Globalement, le rythme de croissance dans les pays en développement a connu une relative amélioration, passant de 3,6 % en 2001 à 4,9 % en 2002. Par pays, cependant, la situation demeure très variée. En particulier, la croissance dans beaucoup de pays africains a été aggravée par des tensions internes, notamment en Côte d'Ivoire, et la sécheresse. Ces évolutions ont fortement contrarié les efforts d'ajustement structurel, de stabilisation et de réduction de la pauvreté dans ces pays. Cela accentue les besoins d'assistance de la part de la communauté internationale, afin que les Objectifs de Développement du Millénium puissent être atteints. 

I.2 - INFLATION ET PRIX 

1. Pétrole

Durant l'année sous revue, les prix mondiaux du pétrole ont connu un redressement par rapport à leurs niveau de l'année 2001. Ils ont enregistré une hausse d'environ 2,8 % par rapport à 2001, année pendant laquelle les cours du brut avaient enregistré une baisse de l'ordre de 14 %. La hausse des prix du pétrole en 2002 est intervenue malgré les niveaux élevés de production. La production s'était sensiblement réduite à la fin de l'année, en raison de la grève générale dans le secteur pétrolier au Venezuela et les difficultés dans le secteur au Nigeria, ainsi que la décision des pays de l'OPEP de réduire leur production par rapport au niveau atteint au cours des onze premiers mois de l'année. La hausse des prix pétroliers n'avait donc pas pour origine une insuffisance de l'offre, mais était plutôt liée aux incertitudes inhérentes aux tensions entre les Etats-Unis et l'Irak et, dans une moindre mesure, à l'accroissement de la demande mondiale inhérente aux anticipations de reprise durable de l'activité économique dans les pays industrialisés, après les signes de reprise au cours des premiers mois de l'année. 

2. Produits de base

De manière générale, les prix des produits de base hors pétrole ont augmenté de près de 4 % en 2002, contre une baisse de près de 5,4 % en 2001. Cette évolution résulte, principalement, de la contraction de l'offre mondiale, notamment des produits agricoles, consécutive à des conditions climatiques défavorables dans la majorité des zones de forte production (sécheresse, inondations,…).

3. Inflation

Malgré la hausse des cours du pétrole et des produits de base, l'inflation, mesurée par l'indice des prix à la consommation, a continué à baisser dans toutes les régions du monde. 

Dans les pays industrialisés, le taux d'inflation s'est situé ainsi à 1,5 % en 2002, contre 2,2 % en 2001. Ce taux s'est élevé à 1,6 % aux Etats-Unis, contre 2,8 % l'année précédente, favorisant l'émergence de quelques inquiétudes quant à une éventuelle situation déflationniste. Dans la zone euro, le taux d'inflation a connu une relative stabilité, passant de 2,5 % à 2,3 %. Au Japon, l'indice des prix à la consommation a été négatif pour la quatrième année consécutive, passant de -0,7 % en 2001 à -1,1 % en 2002, confirmant la spirale déflationniste en cours dans ce pays depuis ces dernières années.

Dans les pays en développement, pris globalement, le taux d'inflation, mesuré par le même indice, s'est élevé à 5,4 %, contre 5,8 % en 2001, témoignant des efforts de stabilisation entrepris dans ces pays. Cependant, des disparités entre pays sont toujours en vigueur. En Afrique le taux atteint en 2002 était de 9,3 %, con-tre 12,8 % en 2001, les taux les plus élevés demeurent ceux enregistrés dans les pays de l'Afrique subsaharienne, alors que dans les pays du Maghreb, les taux ont varié entre 1,4 % et 3,1 %, contre une fourchette de 2,5 % à 5 % l'année précédente. Dans les pays en transition, le taux était de 16,1 % contre 17,1 % en 2001.

I.3 - TAUX D'INTERET ET TAUX DE CHANGE

Les politiques monétaires dans les principaux pays industrialisés ont continué à être assouplies au cours de l'année 2002, en réponse à la faiblesse de l'activité économique et pour soutenir la demande interne.

Aux Etats-Unis, la Federal Reserve a continué, en 2002, à abaisser son taux directeur, le taux des fonds fédéraux. En 2001, la Federal Reserve était déjà intervenue plusieurs fois dans le même sens, faisant passer ce taux de 6,5 % à fin Décembre 2000 à 1,75 % à fin Décembre 2001. Au mois de Novembre 2002, le taux directeur de la FED a baissé de 50 points de base, passant à 1,25 %.

La Banque Centrale Européenne, qui avait réduit son taux directeur de  4,75 % à fin Décembre 2000 à 3,25 % à fin Décembre 2001, est intervenue de nouveau en Décembre 2002, baissant ce taux à 2,75 %.

Au Japon, le taux d'intérêt directeur, taux d'intérêt au jour le jour, qui avait atteint un niveau proche de zéro à fin 2001, soit 0,1 %, a été maintenu à ce niveau en 2002, la Banque du Japon continuant à adopter une politique de taux zéro, tout en injectant des liquidités additionnelles dans l'économie, dans le souci de dynamiser l'économie. 

Poursuivant leur mouvement à la baisse, en conséquence de ces développements dans les politiques monétaires des principales économies industrialisées, les taux sur les dépôts (Libor - six mois) se sont situés à 1,9 % pour les dépôts en dollars, 3,3 % pour les dépôts en Euro et 0,1 % pour les dépôts en Yen, contre 3,7 %, 4,2 % et 0,2 % respectivement en 2001.

Au cours des premiers mois de l'année 2002, le taux de change du dollar avait bénéficié des anticipations des marchés de reprise durable de l'économie américaine. A partir du second semestre, ces anticipations se sont estompées entraînant une faiblesse soutenue, dont a bénéficié l'Euro, soutenu par l'écart, en faveur de la zone euro, des taux d'intérêt à long terme et par la faiblesse structurelle de l'économie japonaise. Au total, le taux de change moyen pondéré de l'euro a pu ainsi s'apprécier de 3 % en 2002.  
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Graphique 2
Soldes de la Balance des Paiements
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