Communiqué = 17 septembre 2008

Analyses et prévisions économiques

Les perspectives 2008-2015 pour I’économie mondiale

Le Bureau fédéral du Plan présente sa nouvelle projection macroéconomique mondiale pour la période
2008-2015 dans la publication “The NmME Outlook for the World Economy” d’aodt 2008. Ce numeéro
contient aussi une étude thématique “Focus” consacrée ici a I'évolution du marché immobilier résidentiel

ameéricain.

Le scénario présenté dans cette projection mondiale a
été établi sur base des données disponibles sur I'éco-
nomie mondiale a la mi-aoGt 2008. Lenvironnement
économique international retenu dans les nouvelles
prévisions économiques pour la Belgique du 12 sep-
tembre 2008 est basé sur des hypothéses internatio-
nales plus récentes, notamment en ce qui concerne la
croissance du PIB de la zone euro en 2008.

La nouvelle projection mondiale prévoit une croissan-
ce économique mondiale de 3% en 2008, en recul par
rapport a la croissance de 3,8% réalisée en 2007. La
croissance économique mondiale tomberait donc en
deca de 3,2%, qui est le taux de croissance annuel
moyen de la période 1997-2007. La croissance mon-
diale devrait poursuivre sa chute et n’atteindre que
1,5% en 2009 suite a un affaissement de la croissance
de la zone euro, du Japon et du Reste du Monde (zone
incluant notamment la Chine, le Canada, le Brésil, la
Russie et I'Inde). Le repli relativement synchronisé de
la croissance dans les principales zones de I'écono-
mie mondiale résulterait principalement du mouve-
ment normal des cycles économiques, influencés no-
tamment par la modification des termes de I'échange
liee a la forte hausse du prix du pétrole et autres ma-
tieres premiéres. Léconomie mondiale devrait rebon-
dir en 2010 et sa croissance remonterait a un taux an-
nuel moyen de 3% sur la période 2010-2015. La
croissance économique mondiale serait essentielle-
ment entretenue par la hausse de la consommation
privée, basée sur une croissance de I'emploi et des
salaires. La hausse des salaires serait assurée grace
a une hausse continue de la productivité. La projection
révele cependant qu’a moyen terme, les évolutions dé-
mographiques en Europe et au Japon tendront a frei-
ner la croissance économique, suite au déclin tendan-
ciel de la population d’age actif.

Perspectives pour la zone euro

Notre scénario central prévoit une croissance du PIB
de la zone euro de seulement 1,5% en 2008, en raison
d’'une hausse limitée de la consommation privée liée a
de faibles créations d’emploi et d’'une faible augmenta-
tion du revenu disponible réel des ménages. En 2009,
la croissance du PIB s’établirait entre 0,1% et 1,8%,
avec une prévision centrale de seulement 1%. La
croissance du PIB fléchirait sensiblement en 2009 a
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cause d'une importante contribution négative a la
croissance provenant des exportations nettes. La
croissance économique de la zone euro connaitrait un
rebond temporaire entre 2010 et 2011; la croissance
du p1B fléchirait aprés 2011 a cause d’'une baisse de la
population d’age actif et des limites rencontrées au ni-
veau des capacités de production du secteur privé.
Linflation qui résulterait de la baisse du niveau de pro-
duction potentiel ne serait maitrisée que par des haus-
ses importantes de taux d’intérét. La situation des fi-
nances publiques au sein de la zone euro devrait
s’améliorer légérement d’ici fin 2011 mais elle se dé-
graderait par la suite. Le compte extérieur courant de
la zone euro retomberait en déficit en 2008 et cette si-
tuation de déficit perdurerait jusque fin 2015.

Perspectives pour les Etats-Unis

La croissance du PIB aux Etats-Unis s’est maintenue
au cours du premier semestre de 2008, mais elle de-
vrait sensiblement baisser au cours de la seconde
moitié de I'année. Léconomie américaine éviterait la
récession en 2008 mais le PIB ne devrait pas croitre de
plus de 1,8% cette année. Les crises immobilieres et
financieres perdureraient jusque fin 2009 et limite-
raient la croissance a 2,1% en 2009. La croissance re-
bondirait a 2,3% en 2010 et atteindrait un rythme an-
nuel moyen de 2% sur la période 2011-2015. En
supposant que les réductions d'impdts mises en place
entre 2001 et 2005 par I'actuelle administration améri-
caine viennent a expirer selon le calendrier actuelle-
ment prévu, le déficit budgétaire fédéral américain
baisserait quelque peu en 2011 et 2012 mais il se
creuserait de nouveau par la suite. Le déficit extérieur
courant ne reculerait que Iégérement, passant d’un
déficit attendu de 4,9% du PIB en 2008 a un déficit de
4,1% du P1B d’ici 2015.

Perspectives pour le Japon

La croissance économique japonaise n’atteindrait que
1% en 2008, a cause d’un repli massif des investisse-
ments en logements et d’un fléchissement de la crois-
sance des exportations. La croissance du PIB devrait
méme tomber a 0,4% en 2009 suite a une baisse du
taux de croissance des exportations et une baisse des
investissements privés. Sur la période 2008-2015, le
taux de croissance annuel moyen du PIB ne serait que
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de 0,9%, sous l'effet d’'une baisse continue des inves-
tissements des entreprises et d’'un fléchissement de la
croissance des exportations. Notre projection indique
que la population d’age actif baisserait a un rythme an-
nuel moyen de 0,8% sur la période 2008-2015, rédui-
sant ainsi 'emploi de 1,4% par an au cours de cette
méme période. Le surplus du compte extérieur courant
du Japon devrait baisser de 4,9% du PIB en 2008 a
3,2% du PIB en 2015. Enfin, si de nouveaux et impor-
tants efforts en vue d’arriver a une consolidation bud-
gétaire durable ne sont pas rapidement mis en oeuvre,
notre projection indique que le déficit budgétaire du
gouvernement japonais se détériorera sensiblement au
cours de la période de projection.

Perspectives pour le Reste du Monde

La croissance économique dans le Reste du Monde
(zone incluant notamment la Chine, le Canada, le Bré-
sil, la Russie et I'inde) s’établirait & 6,1% en 2008, mais
elle tomberait & seulement 1,9% en 2009. La croissan-
ce devrait ensuite rebondir et atteindre une moyenne
de 5,1% par an sur la période 2010-2015. Notre projec-
tion prévoit une baisse tendancielle de la croissance
des importations en volume de la zone Reste du Mon-
de. Les importations croitraient au rythme soutenu de
8,5% en 2008 mais leur progression baisserait ensuite
en raison du fléchissement de la croissance économi-
que au sein de la zone sur la période 2008-2015. Les
exportations de la zone Reste du Monde progresse-
raient au rythme modéré de 2,5% en 2008. Les expor-
tations augmenteraient ensuite plus rapidement, affi-
chant une progression de 3,2% par an au cours de
2008-2015. Linflation au sein de cette zone s’établirait
a 5,2% en 2008, en hausse par rapport a 2007 suite
aux fortes hausses du prix du pétrole et d’autres matie-
res premieres. Linflation devrait ensuite se stabiliser a
un taux de 5,2% par an.

Principales incertitudes

A court terme, notre scénario de croissance économi-
que mondiale est entouré d’une incertitude a la baisse
liee au dénouement de I'actuelle crise financiere. Cette
crise pourrait s'avérer plus longue, plus profonde et
plus étendue que nous le supposons actuellement.
Dans ce cas, la croissance économique mondiale
pourrait s’avérer plus faible qu’actuellement prévu pour
2008 et 2009. A moyen terme, la poursuite de la haus-
se des prix de I'énergie constituerait un choc d’offre im-
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portant, qui réduirait le taux de croissance potentiel de
I’économie mondiale en de¢a de ce qui est retenu dans
notre projection actuelle. Enfin, une possible sous-esti-
mation du taux de croissance tendanciel de la produc-
tivité, particulierement au sein de I'Union européenne
et au Japon, pourrait entrainer une certaine sous-éva-
luation de la croissance économique de moyen terme
de ces deux zones.

Focus consacré a I’évolution du marché
immobilier résidentiel américain

Nos nouvelles perspectives contiennent une analyse
portant sur I'évolution et les perspectives du marché
immobilier résidentiel américain. Dans cette étude,
nous attribuons principalement I'effondrement du mar-
ché immobilier résidentiel américain a une demande
excessive pour les biens immobiliers résidentiels au
cours de la période 2001-2006, provoquée par une po-
litique monétaire trop souple accompagnée d’un mou-
vement spéculatif sur le prix des biens résidentiels.
Cette analyse détaille les hypothéses relatives au mar-
ché immobilier américain qui sous-tendent les résultats
de notre projection pour les Etats-Unis, et selon les-
quelles l'investissement résidentiel et les prix immobi-
liers résidentiels américains continueraient a baisser
jusque fin 2009. En effet, notre projection table sur une
baisse des prix immobiliers résidentiels de 15,8% en
2008 et de 12,4% en 2009. Cette baisse des prix serait
accompagnée d'une baisse de l'investissement rési-
dentiel de 20,2% en 2008 et de 3,8% en 2009. Le sec-
teur résidentiel ne rebondirait réellement qu’en 2010,
renouant avec une hausse des prix de 2,2% et une
hausse de l'investissement de 10,7%.

Demandes d'information et remarques au sujet du
“NIME Outlook for the World Economy”

Toutes les demandes d'information et les

remarques au sujet du contenu de ce NEO doivent
étre adressées a Patrick Van Brusselen (+32 (0)2
507 74 55). Contact e-mail: nime@plan.be. Site

web: nime.plan.be

Ce document peut aussi étre télécharge depuis le
site web du Bureau fédéral du Plan

(http: //nime.plan.be), ou peut étre commande en
envoyant une demande a contact@plan.be
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