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I. ENVIRONNEMENT ÉCONOMIQUE
1) Introduction

1. Depuis le précédent examen de la politique commerciale des États-Unis, fait en 2001, l'économie du pays a subi plusieurs chocs, dont une forte chute des cours boursiers, plusieurs scandales financiers et faillites, les attentats du 11 septembre et les guerres d'Afghanistan et d'Iraq.  Il y a eu une récession modérée et de courte durée en 2001, pour la première fois depuis une décennie; grâce à une politique résolument axée sur la croissance, cette récession a vite cédé la place à une période d'expansion d'abord assez lente mais qui semble s'accélérer en 2003.  Cela a eu des répercussions sur l'économie mondiale car les États-Unis sont toujours le premier importateur du monde, un des principaux fournisseurs de biens et de services et une des principales destinations de l'épargne internationale, ainsi qu'une source majeure de capitaux et de technologies pour les autres pays du monde.  Le fléchissement du taux de croissance de l'économie des États-Unis a été dû en partie au manque de dynamisme de plusieurs de leurs principaux partenaires commerciaux et tout cela a pesé sur la conjoncture de nombreux Membres de l'OMC.  De plus, il a pu avoir eu une influence sur leur politique commerciale en suscitant des demandes de protection contre l'importation et d'aides publiques (chapitre III), notamment dans l'agriculture, la sidérurgie et le transport aérien (chapitre IV). 

2. Malgré les difficultés rencontrées depuis 2001, l'économie des États-Unis est toujours une des plus compétitives du monde et a continué de soutenir la croissance mondiale en restant très ouverte.  La brièveté relative de la récession est due en partie à l'application de politiques budgétaire et monétaire anticycliques.  L'application de ces politiques a été facilitée par le fait que les importations ont aidé à contenir les prix, malgré une forte augmentation des dépenses publiques et de la consommation privée, et que les investisseurs étrangers continuent de placer leurs capitaux aux États-Unis alors que les taux d'intérêt sont tombés à un niveau sans précédent.  Un important afflux de capitaux étrangers a financé un déficit des opérations courantes croissant, ce qui a permis au marché des États-Unis de rester un des principaux débouchés pour les fournisseurs étrangers.  Cela illustre bien les avantages et les interactions complexes qui caractérisent le système commercial international. 

3. La politique macro‑économique récente des États-Unis a eu pour objectif principal, avec un succès croissant, d'assurer la reprise et le maintien de la croissance, avec des effets bénéfiques sur l'économie mondiale, notamment par le biais du commerce international.  Il y a toutefois un risque de dégradation de la situation.  La réapparition d'importants déficits budgétaires, s'ils persistent, pourrait contribuer à creuser encore le déficit des opérations courantes, mais cela dépendra aussi des décisions du secteur privé en matière d'épargne et d'investissement et, à cet égard, l'efficience et l'ouverture du marché des capitaux des États-Unis sont un facteur positif pour la croissance nationale et mondiale.  La question de savoir si le niveau du déficit des opérations courantes est supportable n'est pas tranchée, mais on ne peut pas exclure la possibilité d'un atterrissage brutal, notamment si le taux de croissance de l'économie de certains des principaux partenaires commerciaux des États-Unis ne s'améliore pas;  en outre, les déficits commerciaux bilatéraux considérables qui caractérisent la balance courante des États-Unis pourraient entraîner une montée du protectionnisme.  À cet égard, les "déficits jumeaux" sont quelque peu préoccupants;  quoi qu'il en soit, il importe, pour les États-Unis comme pour les autres Membres, d'éviter que le commerce international soit indûment gêné par des obstacles administratifs et autres, tant aux États-Unis qu'ailleurs.
2) Production, emploi et prix

4. Après une période de forte croissance entre 1996 et 2000, l'économie des États-Unis est passée par une période de récession durant les trois premiers trimestres de 2001.  En 2002, la croissance est revenue (+2,4 pour cent), grâce à l'augmentation des dépenses publiques et au dynamisme de la consommation.  Le taux de croissance a baissé dans la deuxième moitié de 2002 et au début de 2003, mais il est remonté au deuxième trimestre de 2003, soutenu par une forte expansion de la consommation privée, de l'investissement privé et des dépenses militaires (tableau I.1).  Néanmoins, le taux de croissance effectif est resté inférieur au taux de croissance potentiel en 2002 et au premier trimestre de 2003.
 

Tableau I.1

Indicateurs macro-économiques, 1998-2003

(en milliards de dollars EU et en pour cent, valeurs annualisées, sauf indication contraire) 

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	IV 2002
	I 2003
	II 2003

	PIB (milliards de dollars EU)
	8 871,5
	9 274,3
	9 824,6
	10 082,2
	10 446,2
	10 588,8
	10 688,4
	10 793,9

	
	Pourcentage de variation

	PIB réel
	4,3
	4,1
	3,8
	0,3
	2,4
	1,4
	1,4
	3,3

	Consommation privée
	4,8
	4,9
	4,4
	2,5
	3,1
	1,7
	2,0
	3,8

	
Biens durables 
	10,5
	11,8
	8,2
	6,0
	7,3
	-8,2
	-2,0
	24,3

	
Biens non durables 
	4,1
	4,7
	3,9
	2,0
	3,2
	5,1
	6,1
	1,4

	
Services
	4,0
	3,7
	3,8
	2,0
	2,2
	2,2
	0,9
	1,4

	Investissement fixe privé brut
	11,8
	6,6
	6,2
	-10,7
	1,0
	6,3
	-5,3
	2,0

	
Investissement fixe 
	11,4
	7,8
	6,1
	-3,8
	-3,1
	4,4
	-0,1
	7,1

	
Investissement non résidentiel
	12,5
	8,1
	7,8
	-5,2
	-5,7
	2,3
	-4,4 
	7,3

	        Construction
	6,8
	-1,3
	6,5
	-1,7
	-16,4
	-9,9
	-2,9
	4,2

	        Équipements et logiciels
	14,6
	11,5
	8,2
	-6,4
	-1,7
	6,2
	-4,8
	8,3

	     Investissement résidentiel
	0,8
	0,6
	7,1
	1,3
	3,9
	9,4
	10,1
	6,6

	
Variation des stocks privés (contribution à la croissance) 
	0,2
	-0,2
	0,1
	-1,2
	0,7
	0,3
	-0,8
	-0,7

	Consommation et investissement publics
	1,9
	3,9
	2,7
	3,7
	4,4
	4,6
	0,4
	8,5

	  Administration fédérale
	-0,8
	2,3
	1,3
	4,8
	7,5
	11,0
	0,7
	25,5

	    Défense nationale
	-1,8
	2,1
	-0,1
	5,0
	9,3
	11,0
	-3,3
	45,8

	    Autres
	1,1
	2,7
	3,6
	4,5
	4,3
	11,1
	8,4
	-5,4

	  États et collectivités locales
	3,4
	4,7
	3,5
	3,1
	2,8
	1,2
	0,2
	-0,2

	Exportations de biens et de services
	2,1
	3,4
	9,7
	-5,4
	-1,6
	-5,8
	-1,3
	-1,6

	Importations de biens et de services
	11,8
	10,9
	13,2
	-2,9
	3,7
	7,4
	-6,2
	8,8

	Production industrielle (variation d'une année sur l'autre en fin de période)
	7,6
	5,7
	1,8
	-5,9
	1,4
	1,4
	0,6
	-1,2

	Épargne et investissement
	En pourcentage du PIB

	Épargne nationale brute
	18,8
	18,4
	18,4
	16,5
	15,0
	14,3
	13,9
	13,7

	Épargne privée
	15,7
	14,6
	14,0
	13,9
	15,2
	15,1
	14,9
	15,2

	
Taux d'épargne des ménages (pourcentage du revenu disponible) 
	4,7
	2,6
	2,8
	2,3
	3,7
	3,6
	3,6
	3,2

	Épargne publique
	3,1
	3,8
	4,4
	2,6
	-0,2
	-0,7
	-1,1
	-1,6

	Investissement intérieur brut
	18,4
	18,0
	17,1
	15,3
	13,9
	13,6
	13,1
	13,0

	
Privé
	17,5
	17,6
	17,9
	15,7
	15,3
	15,4
	15,1
	15,0

	
Public
	3,2
	3,3
	3,3
	3,3
	3,4
	3,3
	3,3
	3,3

	
Investissement étranger net 
	-2,3
	-3,0
	-4,0
	-3,7
	-4,7
	-5,1
	-5,2
	-5,3

	Prix
	Pourcentage de variation

	Indice des prix à la consommation (en fin de période)
	1,6
	2,7
	3,4
	1,6
	2,4
	2,4
	3,0
	2,1

	Déflateur du PIB (indice implicite)
	1,2
	1,4
	2,1
	2,4
	1,1
	1,8
	2,4
	1,0

	Emploi/chômage
	
	
	
	
	
	
	
	

	Emploi (pourcentage de variation)
	1,5
	1,5
	2,5
	0,0
	-0,3
	-0,7
	-1,0
	0,0

	Taux de chômage (en fin de période)
	4,4
	4,0
	3,9
	5,8
	6,0
	6,0
	5,8
	6,4

	Productivité/coût de la main-d'œuvre 
	Pourcentage de variation

	Productivité de la main-d'œuvre (entreprises non agricoles)
	2,6
	2,3
	3,0
	1,9
	5,4
	1,7
	2,1
	6,8

	Productivité de la main-d'œuvre (industries manufacturières)
	4,9
	5,1
	4,1
	1,6
	6,4
	3,6
	4,9
	4,2

	Coût unitaire de la main-d'œuvre (entreprises non agricoles)
	2,7
	2,0
	3,9
	1,7
	-2,4
	-0,1
	2,0
	-2,1

	Revenu hebdomadaire moyen
	3,6
	3,7
	4,3
	3,3
	3,2
	3,2
	3,3
	3,1

	Productivité totale des facteurs (entreprises non agricoles)
	1,2
	0,7
	1,5
	-1,1
	..
	..
	..
	..


..
Non disponible. 

Source:
Département du commerce, Bureau des analyses économiques, Survey of Current Business [en ligne] (http://www. bea.doc.gov/bea/pubs.htm); et Bureau des statistiques du travail (www.bls.gov). 
5. La plupart des composantes de la demande globale se sont améliorées, mais les indicateurs de la production de marchandises restent décevants:  la production industrielle a stagné durant le premier semestre de 2003 et le taux d'utilisation des capacités de l'ensemble des industries, 74,5 pour cent en juillet, est inférieur de 6,8 points de pourcentage à la moyenne de la période 1972-2002.
  Cela pourrait assombrir les perspectives de l'investissement industriel, mais il n'est pas certain que l'investissement dans d'autres secteurs et en particulier dans celui des services s'en ressente.

6. Le taux de croissance de la consommation privée a dépassé celui du PIB tout au long de la période comprise entre 2001 et le milieu de 2003.  La consommation privée a résisté au déclin des patrimoines subi durant cette période, ce qui s'explique en partie par la hausse du revenu disponible, résultant pour l'essentiel de baisses d'impôt.
  Les dépenses de consommation ont aussi été soutenues par le refinancement des hypothèques, qui a permis aux propriétaires de logements de réduire leurs traites et de réaliser une partie des plus-values accumulées en raison de la hausse du prix de l'immobilier ces dernières années.
  Enfin, les dépenses publiques ont aussi stimulé la croissance sur la période 2001-2003.  Les dépenses militaires ont augmenté à un rythme particulièrement soutenu, ce qui a beaucoup contribué à l'expansion de l'économie, particulièrement durant le deuxième trimestre de 2003.
  Les importations de biens et de services ont diminué de près de 3 pour cent en 2001 mais ont augmenté en 2002.  Les exportations de biens et de services (en termes réels) n'ont cessé de se contracter entre 2001 et le milieu de 2003.  

7. L'investissement dans l'immobilier est une autre composante du PIB qui a beaucoup contribué à la croissance.  Le marché de l'immobilier résidentiel a été très dynamique en 2002 et au premier semestre de 2003 grâce à la baisse des taux d'intérêt hypothécaires.  Toutefois, l'investissement brut privé dans son ensemble a chuté de 10,7 pour cent en 2001, essentiellement à cause d'une forte contraction des stocks et d'un brutal déclin de l'investissement non résidentiel, et a continué de stagner en 2002 et au premier trimestre de 2003, malgré le bas niveau des taux d'intérêt et la hausse des bénéfices des entreprises.
  L'assainissement des bilans a incité les entreprises à investir un peu plus durant le deuxième trimestre de 2003.  

8. Le taux d'épargne des ménages est monté jusqu'à 3,7 pour cent du revenu disponible en 2002, soit plus de 1 point de pourcentage de plus qu'en 2001.  Ce taux peut paraître faible comparé à celui qu'on observe dans d'autres pays, mais il n'est probablement inférieur que de 1 point de pourcentage à sa moyenne à long terme.
  Toutefois, malgré la hausse de l'épargne des ménages et de la part de l'épargne privée dans le PIB en 2002, l'épargne nationale brute (en termes relatifs) a diminué en raison de l'importance du déficit public. 

9. L'emploi total a reculé pendant la récession et n'a pas augmenté ensuite malgré la reprise.  Le taux de chômage est passé de 3,9 pour cent à la fin de 2000 à 6,4 pour cent au deuxième trimestre de 2003.
  Il y a eu de nombreux licenciements dans toutes les industries manufacturières et en particulier dans celles de la métallurgie, des machines, de l'informatique et de l'électronique.
 

10. La productivité du travail a continué de progresser rapidement entre 2001 et le milieu de 2003;  la productivité des entreprises privées non agricoles a augmenté de 5,4 pour cent en 2002 et a continué de croître à un rythme rapide durant la première moitié de 2003 (tableau I.1).  Cela est dû en partie à un emploi plus efficace du stock de capital les années précédentes, mais aussi à la compression des coûts et notamment aux réductions d'effectifs.  Comme ces gains de productivité se confirment maintenant depuis plusieurs années, on commence à les considérer comme durables.
  Grâce à ces gains de productivité rapides, les salaires ont pu augmenter de plus de 3 pour cent par an en termes nominaux durant la période examinée sans que cela crée de pressions inflationnistes. 

11. Malgré l'application de politiques monétaire et budgétaire expansionnistes et la dépréciation du dollar par rapport à l'euro, le taux d'inflation est resté bas, ce qui est dû surtout aux effets des gains de productivité sur les prix et à l'absence de tensions sur le marché du travail et sur les marchés des produits.  En 2002, l'indice des prix à la consommation a augmenté de 2,4 pour cent; le taux d'inflation en 2002 et durant la première moitié de 2003 a été très influencé par les variations du prix de l'énergie, mais si l'on fait abstraction de cet élément volatil, la hausse des prix est restée très modérée et, selon certains indicateurs, se serait même ralentie. 

3) Politique monétaire et politique de taux de change

12. En vertu de la Loi de 1913 sur la Réserve fédérale, la Réserve fédérale est responsable de la politique monétaire des États-Unis.  La loi précise que, dans la conduite de la politique monétaire, le système de la Réserve fédérale et le Federal Open Market Committee (FOMC) doivent avoir pour priorités le plein emploi, la stabilité des prix et la modération des taux d'intérêt à long terme.
  La Réserve fédérale dispose de trois instruments de politique monétaire:  les opérations d'open market, le taux d'escompte et les réserves obligatoires.  Avec ces instruments, elle peut influencer la demande et l'offre de monnaie et agir ainsi sur le taux au jour le jour (taux des fonds fédéraux).  Elle ne se fixe pas d'objectif d'inflation.
 

13. Durant la période examinée, la politique monétaire a été nettement expansionniste, car il n'y avait pas de risque d'inflation notable.  En 2001, le FOMC a réduit les taux d'intérêt à onze reprises, ramenant le taux des fonds fédéraux de 6,5 pour cent en début d'année à 1,75 pour cent en fin d'année.  La baisse s'est poursuivie en 2002 et au premier semestre de 2003, et en juin 2003 le taux des fonds fédéraux était tombé à 1 pour cent, car la Réserve fédérale craignait plus la déflation que l'inflation.
  Cette baisse des taux directeurs a entraîné une diminution des taux d'intérêt nominaux déterminés par le marché et favorisé la croissance de la masse monétaire (M2 et M3) (tableau I.2).  Les taux d'intérêt réels ont également diminué, à tel point que le rendement réel des dépôts est devenu négatif. 

Tableau I.2
Quelques indicateurs monétaires et indicateurs du taux de change, 1998-2003

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	IV 2002
	I 2003
	II 2003

	Masse monétaire (en fin d'année, variation en pourcentage)
	
	
	
	
	
	
	
	

	M1 
	2,2
	2,4
	-3,3
	8,1
	3,2
	3,2
	4,2
	7,0

	M2
	8,8
	6,1
	6,1
	10,4
	6,4
	6,4
	6,9
	8,2

	M3
	10,8
	8,3
	8,6
	12,7
	6,4
	6,4
	6,3
	7,1

	Taux d'intérêt (pourcentage)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Taux effectif des fonds fédérauxa
	5,35
	4,97
	6,24
	3,88
	1,67
	1,44
	1,25
	1,25

	Taux débiteur de base
	8,35
	8,00
	9,23
	6,91
	4,67
	4,45
	4,25
	4,24

	Taux des bons du Trésor (à trois mois, marché secondaire)
	4,78
	4,64
	5,82
	1,61
	3,40
	1,33
	1,14
	1,04

	Taux des obligations du Trésor (à dix ans)
	5,26
	5,65
	6,03
	5,02
	4,61
	4,01
	3,92
	3,62

	Effets de commerce (financiers, à un mois)a
	5,42
	5,11
	6,28
	3,80
	1,68
	1,46
	1,25
	1,19

	Certificats de dépôt (à un mois)
	5,49
	5,19
	6,35
	3,84
	1,72
	1,51
	1,27
	1,17

	Taux de change (moyenne annuelle)b
	
	
	
	
	
	
	
	

	Taux de change effectif nominal (1973 = 100)
	119,3
	116,4
	121,1
	129,1
	127,7
	123,7
	118,1
	113,5

	
Variation en pourcentage
	4,9
	-2,5
	4,0
	6,6
	-1,0
	-5,1
	-12,1
	-12,3

	Taux de change effectif réel (1973 = 100)
	115,4
	113,1
	121,4
	132,7
	131,8
	127,9
	122,3
	117,5

	
Variation en pourcentage
	6,0
	-1,9
	7,3
	9,3
	-0,6
	-4,6
	-11,6
	-11,9

	Dollars EU par euro
	s.o. 
	1,07
	0,92
	0,90
	0,95
	1,00
	1,07
	1,14

	Dollars EU par livre sterling 
	1,66
	1,62
	1,52
	1,44
	1,50
	1,57
	1,60
	1,62

	Yen par dollar EU 
	131,00
	113,73
	107,8
	121,57
	125,22
	122,47
	118,95
	118,53


a
Le taux des fonds fédéraux est le coût de l'emprunt de fonds immédiatement disponibles, principalement pour un jour.   Le taux effectif est la moyenne pondérée des taux communiqués auxquels les différentes opérations commerciales sont effectuées chaque jour par les courtiers de New York.  Les effets commerciaux financiers sont des billets à ordre négociables à court terme, émis par des entreprises et vendus à des investisseurs. 

b
FMI, World Economic Outlook, différents numéros. 

Source:
Information en ligne du Conseil de la Réserve fédérale, disponible sur le site  http://www.federalreserve.gov/releases/;  et FMI,  World Economic Outlook. 

14. Le dollar s'est beaucoup déprécié par rapport à l'euro et à la livre sterling en 2002 et durant la première moitié de 2003;  par rapport au yen la dépréciation a été plus modérée et le taux par rapport au yuan chinois est resté stable.  Sur cette période, le dollar s'est déprécié non seulement en termes nominaux mais aussi en termes réels (tableau I.2).  La baisse du taux de change a accompagné celle des taux d'intérêt à court terme, qui a accentué la pression sur le cours du dollar. 

4) Politique budgétaire

15. Les perspectives budgétaires ont beaucoup changé depuis le dernier examen de la politique commerciale des États-Unis:  un excédent de 1,3 pour cent du PIB en 2001 a laissé la place à un déficit de 3,7 pour cent en 2003, ce qui est la dégradation la plus forte enregistrée sur une aussi courte période dans l'histoire récente (graphique I.1).  On prévoit des déficits pouvant aller jusqu'à 4 pour cent du PIB pour les prochaines années.  Le solde du budget fédéral est resté excédentaire durant l'exercice 2001 mais il est devenu déficitaire (1,5 pour cent du PIB) en 2002, en raison à la fois des baisses d'impôt et du fléchissement conjoncturel.  Les budgets des États et des collectivités locales ont été légèrement déficitaires en 2001 et en 2003.  Le solde structurel, c'est-à-dire le solde calculé en apportant des corrections pour tenir compte de la conjoncture, qui était positif durant les exercices 2000 et 2001, est devenu négatif en 2002. 

16. La réapparition du déficit budgétaire a mis un terme au déclin de la dette publique, dont le montant rapporté au PIB a augmenté pour atteindre 61,9 pour cent durant l'exercice 2003 (tableau I.3).
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Tableau I.3

Quelques indicateurs budgétaires, 1996-2003

	
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003e

	Solde budgétaire (pourcentage du PIB)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Solde budgétaire de l'Administration fédérale
	-1,4
	-0,3
	0,8
	1,4
	2,4
	1,3
	-1,5
	-3,5

	Solde budgétaire des États et des administrations locales
	0,3
	0,4
	0,5
	0,5
	0,6
	-0,2
	-0,4
	..

	Solde global des administrations publiquesb
	-1,1
	0,0
	1,3
	1,8
	2,7
	1,0
	-2,0
	..

	Solde structurel de l'Administration fédéralea
	-1,3
	-0,9
	-0,4
	0,0
	1,1
	0,8
	-1,5
	..

	Dette publique (en milliards de dollars EU, par exercice budgétaire)
	5 224,8
	5 413,1
	5 526,2
	5 656,9
	5 674,2
	5 674,2
	5 662,2
	6 670,1c

	Dette publique (pourcentage du PIB)
	66,9
	65,1
	62,9
	60,8
	57,0
	56,5
	56,0
	61,9 c


..
Non disponible. 

e
Estimations. 

a
Tel que défini dans les tableaux historiques du budget du gouvernement des États-Unis [en ligne] (http://www.whitehouse. gov/omb/budget/fy2004). 

b
Le solde budgétaire structurel correspond au déficit (ou à l'excédent) budgétaire effectif corrigé des effets des écarts conjoncturels entre la production effective et la production potentielle.  

c
Juin 2003. 
Source:
Budget de l'exercice 2004;  Trésor, information en ligne du Bureau de la dette publique disponible sur le site http://www.  publicdebt.treas.gov/opd/opdpenny.htm;  et FMI, World Economic Outlook. 

17. Le Congrès a approuvé le budget de l'exercice 2002 et un plan budgétaire décennal prévoyant des réductions d'impôt estimées à 1 350 milliards de dollars EU sur la période 2001-2011.
  Les mesures prévues devaient être appliquées progressivement et expirer après 2010.  Selon les estimations du plan budgétaire, le budget devrait dégager un excédent global de 5 600 milliards de dollars EU sur les exercices 2001 à 2011, ce qui permettrait de rembourser quelque 2 000 milliards de dollars EU de dettes sur cette période.  De nouvelles baisses d'impôt ont été proposées en février 2003, dans le cadre du plan budgétaire de l'exercice 2004, dont le coût cumulé sur les exercices 2004 à 2013 a été estimé à 1 300 milliards de dollars EU.  La Loi portant réductions d'impôt pour l'emploi et la croissance (JGTRRA), promulguée en mai 2003, reprend une grande partie des mesures proposées par le gouvernement pour stimuler la croissance.  Entre autres choses, elle a accéléré certaines réductions d'impôt déjà inscrites dans la loi et ramené le taux marginal de l'impôt sur les revenus des personnes physiques de 38,6 pour cent à 35 pour cent (cette mesure doit expirer en 2010); en outre, elle a ramené le taux ordinaire de l'impôt sur les plus-values à 15 pour cent et elle prévoit l'élimination progressive, d'ici à 2008, de l'impôt de 10 pour cent sur les plus-values applicable aux ménages à bas revenu (ces deux mesures doivent expirer après 2008).  Le coût estimatif des mesures prévues par cette loi jusqu'à l'exercice 2013 est de 350 milliards de dollars EU. 

18. D'après les estimations du Bureau des études budgétaires du Congrès (CBO), le déficit budgétaire devrait atteindre 374 milliards de dollars EU pour l'exercice 2003, montant sans précédent dans l'histoire des États-Unis en termes nominaux et deux fois plus élevé que le déficit de l'exercice 2002.  Toutefois, en termes relatifs, ce déficit reste inférieur aux records enregistrés dans les années 80, puisqu'il ne représente  qu'environ 3,5 pour cent du PIB, et il est moins important que ce que laissaient craindre les premières projections.
  Quelque deux tiers de l'accroissement du déficit de l'exercice 2003 sont imputables à l'augmentation des dépenses.  Par rapport à l'exercice 2002, les dépenses ont progressé d'environ 146 milliards de dollars EU, pour atteindre 20,1 pour cent du PIB.  Les dépenses militaires ont progressé de quelque 16 pour cent, mais les dépenses consacrées à d'autres programmes et activités ont aussi augmenté, notamment en raison des aides d'urgence versées aux États et aux compagnies aériennes.  Les réductions d'impôt ont fait baisser le total des recettes de l'exercice 2003 de 3,8 pour cent (70 milliards de dollars EU) par rapport à l'exercice 2002.
 

19. Selon le scénario de base du CBO, qui ne tient pas compte d'éventuelles réorientations de la politique budgétaire, le déficit devrait atteindre 480 milliards de dollars EU durant l'exercice 2004, puis commencer à diminuer;  le solde budgétaire devrait rester négatif jusqu'à l'exercice 2010.
  Le CBO considère qu'à long terme le budget fédéral sera très difficile à équilibrer, lorsque la génération du baby boom atteindra l'âge de la retraite, alors que le nombre d'actifs payant des impôts n'augmentera pas en proportion.  Cette évolution démographique, venant s'ajouter à la hausse rapide des dépenses médicales, devrait se traduire par une augmentation considérable des dépenses de l'assurance maladie publique (Medicare et Medicaid) et des retraites (sécurité sociale) et, si les programmes fédéraux ne sont pas modifiés, il y a un risque de surendettement.
 

20. L'accroissement des dépenses discrétionnaires engagées chaque année par des lois portant ouverture de crédit a été une des principales causes directes de l'augmentation du déficit budgétaire.  Selon les estimations du CBO, ce type de dépenses a progressé de plus de 12 pour cent (environ 90 milliards de dollars EU) sur l'exercice 2003, ce qui est dû pour l'essentiel à la hausse des dépenses militaires discrétionnaires.  À cet égard, le FMI préconise le rétablissement du plafonnement des dépenses discrétionnaires et de l'obligation de prévoir des financements qu'avait institués la Loi sur l'exécution du budget, récemment venue à expiration.
 

21. La détérioration de la situation budgétaire des États-Unis inquiète quelque peu les observateurs internationaux.  Le FMI pense que, malgré des perspectives de croissance à moyen terme relativement bonnes, l'évolution du déficit budgétaire est devenue plus préoccupante en raison des récentes réductions d'impôt, qui rendront plus difficile le financement des retraites de la génération du baby boom vers la fin de la décennie.
  Il pense en outre qu'un déficit budgétaire durable finira par évincer l'investissement privé et freiner les gains de productivité, tout en aggravant le déficit des opérations courantes qui est déjà très important, ce qui absorbera une grande partie de l'épargne mondiale et accroîtra le risque de fortes perturbations du marché des changes.
  Les autorités des États-Unis considèrent, quant à elles, que la situation budgétaire reste gérable et que les baisses d'impôt et l'augmentation des dépenses apporteront des avantages tant immédiats qu'à plus long terme, en consolidant la croissance, en faisant diminuer le coût du capital et en améliorant les conditions de l'offre.
 

5) Balance des paiements

22. Le déficit des opérations courantes a un peu diminué en 2001, s'établissant à 3,9 pour cent du PIB, ce qui est dû pour l'essentiel à la baisse des importations associée au fléchissement conjoncturel.  Toutefois, en 2002 il a augmenté pour atteindre un niveau sans précédent de 480,9 milliards de dollars EU, soit 4,6 pour cent du PIB (tableau I.4 et graphique I.2).  Avec l'accélération de la croissance et l'augmentation de la demande d'importations, l'OCDE prévoit que le déficit va encore se creuser pour dépasser 5 pour cent du PIB en 2003 et en 2004.
  L'aggravation du déficit des opérations courantes rend l'économie des États-Unis plus vulnérable, d'autant que l'investissement étranger direct a eu tendance à diminuer et que, par conséquent, ce déficit a été financé en grande partie par des dettes.
 

Tableau I.4

Compte courant et compte de capital, 1998-2003

(en milliards de dollars EU)

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	IV 2002 
	I 2003
	II 2003

	Solde des opérations courantes
	-205
	-291
	-411
	-394
	-481
	-129
	-139
	-139

	
Exportations de marchandises et de services, et revenus
	1 191
	1 256
	1 417
	1 285
	1 230
	311
	310
	311

	
Exportations de marchandises
	670
	684
	772
	719
	682
	171
	173
	174

	
Exportations de services
	262
	282
	298
	289
	292
	75
	74
	76

	
Revenus encaissés
	259
	290
	347
	277
	256
	65
	63
	63

	
Importations de marchandises et de services, et revenus
	-1 347
	-1 500
	-1 773
	-1 632
	-1 652
	-424
	-432
	-433

	
Importations de marchandises
	-917
	-1 030
	-1 224
	-1 146
	-1 165
	-303
	-309
	-312

	
Importations de services
	-179
	-197
	-221
	-219
	-227
	-59
	-60
	-59

	
Revenus payés
	-252
	-273
	-327
	-267
	-260
	-62
	-63
	-61

	
Transferts unilatéraux nets vers l'étranger
	-48
	-47
	-56
	-47
	-59
	-15
	-17
	-17

	Soldes
	
	
	
	
	
	
	
	

	
Marchandises et services
	-163
	-261
	-375
	-358
	-418
	-116
	-122
	-123

	
Marchandises
	-247
	-346
	-452
	-427
	-483
	-132
	-136
	-138

	
Services non facteurs
	84
	85
	77
	69
	65
	16
	14
	15

	
Revenu net des investissements
	7
	17
	20
	11
	-4
	3
	0
	2

	
Transferts officiels
	-18
	-18
	-21
	-17
	-22
	-6
	-7
	-7

	
Transferts privés
	-31
	-29
	-34
	-29
	-37
	-10
	-10
	-10

	Solde du compte de capital et des opérations financières (+ rentrées)
	147
	184
	456
	416
	528
	128
	137
	148

	
Opérations en capital, nettes
	-1
	-4
	-1
	-1
	-1
	0
	0
	0

	
Investissement net des États-Unis à l'étranger (augmentation)a
	-348
	-504
	-570
	-350
	-179
	-45
	-101
	-107

	
Investissement étranger net aux États‑Unis (augmentation)b
	424
	740
	1,026
	766
	707
	197
	242
	255

	Écarts statistiques
	72
	-48
	1
	-21
	-46
	-24
	-10
	-8

	Pour mémoire:
	
	
	
	
	
	
	
	

	Solde des opérations courantes en pourcentage du PIB
	-2,5
	-3,5
	-4,5
	-3,9
	-4,6
	..
	..
	..


..
Non disponible. 

a
Sorties de capitaux (-). 

b
Entrées de capitaux (+). 

Note:
Les chiffres étant arrondis, leur somme ne correspond pas nécessairement au total indiqué. 

Source:
Département du commerce, Bureau des analyses économiques, information en ligne : http://www.bea.doc.gov. 
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Graphique I.2

Compte des opérations courantes, 1991-2003

En pourcentage du PIB

Source

:   Département du commerce, Bureau des analyses économiques, information en ligne:  

                 http://bea.doc.gov.
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23. Les exportations et les importations de marchandises ont toutes deux diminué en 2001 (tableau I.4);  en 2002, le recul des exportations s'est poursuivi tandis que les importations ont légèrement augmenté, de 1,7 pour cent.  Le fléchissement des importations a été dû en grande partie au ralentissement conjoncturel aux États-Unis, tandis que la baisse des exportations s'explique par le ralentissement de la croissance dans le reste du monde et, en 2001, par le niveau élevé du cours du dollar.  La légère augmentation des importations, conjuguée à une contraction des exportations, s'est traduite par une aggravation du déficit commercial qui a atteint 483 milliards de dollars EU en 2002.  En outre, l'excédent du commerce des services a diminué, les importations continuant de croître malgré une conjoncture morose, tandis que les exportations diminuaient (voir plus loin).  

24. Le solde des revenus a été négatif en 2002, après avoir été positif en 2001, car les recettes ont reculé plus vite que les paiements.  Cette dégradation s'est produite malgré une modique augmentation du revenu des investissements directs des États-Unis à l'étranger, qui avait considérablement diminué en 2001, notamment à cause de la dépréciation de plusieurs grandes monnaies par rapport au dollar EU; les bénéfices des filiales d'entreprises étrangères aux États-Unis ont nettement plus progressé en 2002. 

25. L'excédent du compte de capitaux et du compte financier a continué d'augmenter pour atteindre 5 pour cent du PIB en 2002.  L'afflux net de capitaux étrangers aux États-Unis s'est considérablement ralenti en 2001 et en 2002, après avoir atteint un niveau record en 2000, mais cela a été compensé par un déclin des sorties nettes de capitaux des États-Unis et par une baisse sensible du taux de croissance des avoirs extérieurs, particulièrement en 2002 (tableau I.4).  Le solde des flux d'investissement étranger direct aux États-Unis a été beaucoup moins élevé en 2002 qu'en 2001.  Les achats d'actions des investisseurs étrangers ont brutalement chuté, tombant à 55,8 milliards de dollars EU en 2002, soit moins de la moitié du niveau enregistré en 2001.  En revanche, les investisseurs étrangers sont redevenus acheteurs nets d'obligations du Trésor des États-Unis (53,2 milliards de dollars EU) en 2002, après avoir été vendeurs nets pendant trois ans. 

26. Les États-Unis absorbent une part considérable de l'épargne mondiale.  La Banque mondiale a estimé qu'en 2002 le financement extérieur de l'économie des États-Unis a absorbé quelque 10,3 pour cent de l'épargne du reste du monde.  De plus, la forme de ce financement a évolué ces dernières années, avec une baisse de la part de l'investissement étranger direct et des autres flux de capitaux à long terme au profit de flux à court terme, provenant pour l'essentiel d'Asie de l'Est, et de l'endettement.
 

ii) Commerce de marchandises

27. Les tableaux AI.1 à AI.4 indiquent la structure géographique et la composition des échanges de marchandises des États-Unis; ils sont fondés sur la base de données Comtrade de l'ONU, dont les données diffèrent quelque peu des statistiques de la balance des paiements des États-Unis.  Comme on peut le voir d'après ces tableaux et comme nous l'avons dit plus haut, le ralentissement conjoncturel a eu un impact prononcé sur les importations de marchandises, qui ont nettement diminué en 2001, puis regagné un peu du terrain perdu en 2002, atteignant 1 200 milliards de dollars EU en valeur c.a.f.  Les exportations ont baissé encore plus rapidement durant la période examinée, tombant à 693,2 milliards de dollars EU en 2002.  La valeur des exportations était à peu près au même niveau en 2002 qu'en 1999. 

28. De tous les grands Membres de l'OMC, les États-Unis sont parmi ceux dont la structure géographique des échanges est la plus diversifiée.  Contrairement à ce qui s'est passé les années précédentes, sur la période 2001-2002, les exportations de marchandises vers le Canada et le Mexique ont diminué en valeur (tableau AI.1).  Les exportations vers les autres pays d'Amérique non parties à l'ALENA ont également diminué durant cette période, de même que les exportations vers l'Union européenne, deuxième marché d'exportation des États-Unis.  Les exportations vers l'Asie, en particulier la Corée et le Japon, ont aussi diminué, tandis que les exportations vers la Chine ont augmenté.  Les exportations vers l'Afrique subsaharienne ont beaucoup progressé en 2001 mais ont diminué en 2002. 

29. En valeur, les importations de marchandises provenant du Canada, premier fournisseur des États-Unis, et du Mexique ont légèrement décliné sur la période 2000-2002, mais la part de marché de ces deux fournisseurs a augmenté (tableau AI.2).  Les importations de marchandises provenant des pays d'Amérique non parties à l'ALENA ont également baissé durant cette période.  Les importations provenant de l'UE ont augmenté et les importations provenant de la Chine ont continué de croître très rapidement pour atteindre 11,1 pour cent du total des importations des États-Unis en 2002.  Sur la période 2000-2002, les importations en provenance du Japon ont fortement baissé. 

30. En ce qui concerne la composition des échanges, les statistiques récentes montrent que les exportations de produits manufacturés ont décliné plus rapidement que les exportations de produits primaires, bien que la valeur des exportations de produits agricoles et de produits des industries extractives ait diminué sur la période 2000-2002 et que les exportations de produits agroalimentaires soient nettement inférieures au niveau qu'elles atteignaient en 1995 (tableau AI.3).  Pour ce qui est des industries manufacturières, les exportations de machines de bureau et d'équipements de télécommunication ont subi un déclin particulièrement prononcé.  

31. Les importations de produits énergétiques ont fortement reculé entre 2000 et 2002, tombant à 10,1 pour cent du total des importations (tableau AI.4).  Sur la même période, les importations de produits agricoles ont légèrement augmenté, tandis que les importations de produits manufacturés ont diminué en 2001 mais ont augmenté en 2002.  Néanmoins, de façon générale, les importations de produits primaires ont reculé beaucoup plus vite que les importations de produits manufacturés (3,5 pour cent).  Pour ce qui est des produits manufacturés, les machines de bureau et les équipements de télécommunication sont ceux dont la valeur des importations a le plus diminué, même si, en termes relatifs, la contraction des importations de produits sidérurgiques a été aussi prononcée (environ 19 pour cent).  En revanche, les importations de produits chimiques, de produits de l'industrie automobile et des produits de la catégorie "autres biens de consommation" ont progressé entre 2000 et 2002. 

iii) Commerce des services

32. Les statistiques du commerce des services sont établies et publiées par le Bureau des analyses économiques (BEA).
  La catégorie commerce de services transfrontières englobe trois des modes de fourniture définis par l'AGCS, c'est-à-dire la fourniture transfrontières (mode 1), la consommation à l'étranger (mode 2) et les mouvements de personnes physiques (mode 4).  Le commerce réalisé par l'intermédiaire de filiales établies à l'étranger correspond au mode 3 de l'AGCS (présence commerciale).  Le commerce des services en mode 3 est mesuré sur la base du chiffre d'affaires brut, avant déduction des frais et impôts. 

b) Commerce transfrontières

33. En 2002, l'excédent du commerce transfrontières de services a atteint 74,3 milliards de dollars EU, ce qui fait contraste avec un déficit commercial de 483 milliards de dollars EU (tableau I.5).  L'excédent du commerce des services diminue depuis 1999.  En 2001, tant les exportations que les importations de services se sont contractées, essentiellement à cause de la chute brutale des voyages et autres services de transport, affectés par la faiblesse conjoncturelle et par les attentats du 11 septembre; les importations et les exportations de services ont légèrement augmenté en 2002. 

34. Comme lors du précédent examen de la politique commerciale des États-Unis, le principal poste excédentaire du commerce des services est celui des redevances et droits de licences, qui correspondent à la rémunération des droits de propriété intellectuelle (voir aussi chapitre III 4) v)).  Les autres sous-secteurs qui dégagent un excédent notable sont ceux de l'éducation, des services financiers et des services aux entreprises.  Toutefois, en 2001 les exportations de services financiers ont souffert d'une forte contraction des activités de souscription de valeurs mobilières et des opérations de fusions-acquisitions, ce qui a fait diminuer les exportations de services de conseil financier et de garde de titres.  En 2001, les États-Unis ont reçu d'importantes indemnisations de réassureurs étrangers suite aux attentats du 11 septembre, ce qui a fait baisser le montant net des paiements et gonflé l'excédent.  En 2002, le niveau des indemnisations reçues est redevenu normal et les primes d'assurance des biens immobiliers et d'assurance dommages ont beaucoup augmenté, ce qui a gonflé les paiements du poste assurance (tableau I.5). 

Tableau I.5

Commerce transfrontières de services, 1998-2002

(en milliards de dollars EU)

	
	Exportations
	Importations

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002

	Total du commerce de services privés
	243,8 
	264,7
	283,5 
	275,5 
	279,5 
	163,6 
	180,5 
	204,7 
	201,6 
	205,2 

	Voyages
	71,3 
	74,8 
	82,400 
	71,9 
	66,5 
	56,5 
	59,0 
	64,7 
	60,2 
	58,0 

	Transports de personnes
	20,1 
	19,8 
	20,7 
	17,9 
	17,0 
	20,0 
	21,3 
	24,3 
	22,6 
	20,0 

	Autres transports
	25,6 
	26,9 
	29,8 
	28,4 
	29,2 
	30,4 
	34,1 
	41,4 
	38,7 
	38,5 

	Fret
	11,0 
	11,6 
	12,5 
	11,7 
	12,3 
	19,4 
	22,2 
	27,4 
	25,7 
	26,0 

	Services portuaires
	14,6 
	15,3 
	17,3 
	16,7 
	16,8 
	10,9 
	11,9 
	14,0 
	12,9 
	12,6 

	Redevances et droits de licences
	35,6 
	39,7 
	43,2 
	41,1 
	44,1 
	11,2 
	13,1 
	16,5
	16,7
	19,3 

	Entreprises affiliées
	26,3 
	29,3 
	30,5 
	29,0 
	32,2 
	8,6 
	10,4 
	12,6 
	13,3 
	15,1 

	
Transactions des sociétés mères des États‑Unis  
	24,4 
	27,6 
	28,3 
	27,0 
	29,1 
	1,8 
	2,3 
	2,5 
	2,5 
	3,0 

	
Transactions des filiales des États-Unis 
	1,9 
	1,7 
	2,2 
	2,0 
	3,2 
	6,8 
	8,1 
	10,1 
	10,8 
	12,2 

	Entreprises non affiliées
	9,3 
	10,4 
	12,8 
	12,1 
	11,9 
	2,7 
	2,7 
	3,9 
	3,4 
	4,1 

	
Procédés industriels
	3,5 
	3,9 
	4,7 
	4,2 
	3,9 
	1,3 
	1,6 
	1,7 
	1,8 
	1,9 

	
Autres
	5,8 
	6,5 
	8,1 
	7,8 
	8,0 
	1,4 
	1,2 
	2,2 
	1,6 
	2,2 

	Autres services privés
	91,2 
	103,5 
	107,4 
	116,1 
	122,6 
	45,5 
	53,0 
	57,8 
	63,4 
	69,4 

	
Entreprises affiliées
	28,2 
	32,8 
	35,9
	39,8 
	43,5 
	19,4 
	25,8 
	28,8
	30,1 
	32,4

	
Transactions des sociétés mères des États‑Unis
	18,1 
	22,2 
	23,1 
	24,8
	25,2 
	10,4 
	15,5 
	16,3 
	16,8 
	17,5 

	
Transactions des filiales des États‑Unis
	10,0 
	10,6 
	12,8 
	15,0 
	18,3 
	9,0 
	10,3 
	12,5
	13,3 
	14,8 

	Entreprises non affiliées
	63,0 
	70,7 
	71,5 
	76,4 
	79,1 
	26,1 
	27,2 
	29,0 
	33,3 
	37,1 

	
Éducation
	9,0 
	9,6 
	10,3 
	11,5 
	12,8
	1,6 
	1,8 
	2,0 
	2,3 
	2,5 

	
Services financiers
	11,3 
	13,4 
	15,5
	15,3
	15,9 
	3,6 
	3,4 
	4,6 
	4,0 
	3,7 

	
Assurances nettes
	2,1 
	2,1 
	2,5 
	2,4 
	2,8 
	5,3 
	6,4 
	7,6 
	11,6 
	15,3 

	
Télécommunications
	5,6 
	4,5 
	3,9 
	4,,5 
	4,1 
	7,7 
	6,6 
	5,4 
	4,8 
	4,2 

	Services aux entreprises, services professionnels et techniques
	22,7 
	27,7 
	25,3 
	28,6 
	28,8 
	7,4 
	8,4 
	8,8 
	10,0 
	10,7 

	Autres services d'entreprises non affiliées
	12,3 
	13,4 
	13,9 
	14,2 
	14,7 
	0,5 
	0,6 
	0,6 
	0,6 
	0,7 

	Pour mémoire:  services d'assurance

	Primes 
	7,3 
	6,8
	8,5
	8,5
	11,9
	20,4
	20,9
	26,9
	40,4
	47,2

	

Pour services d'assurance
	2,1 
	2,1
	2,5
	2,4
	2,8
	5,3
	6,4
	11,6
	7,6
	15,3

	
Pour indemnisation de sinistre
	5,2
	4,7
	6,0
	6,1
	9,1
	15,1
	14,5
	19,3
	28,8
	31,8

	Pertes effectives
	11,2 
	18,2
	18,8
	36,0
	30,9
	5,1
	5,8
	6,4
	8,6
	8,6


Source:
Département du commerce, Bureau des analyses économiques.
35. Les principaux acheteurs étrangers de services fournis par les États-Unis en 2001 étaient le Japon (11,6 pour cent du total), le Royaume-Uni (10,9 pour cent), le Canada (9,1 pour cent), l'Allemagne (5,5 pour cent) et le Mexique (5,5 pour cent).  Les principaux fournisseurs étrangers de services étaient le Royaume-Uni (11,9 pour cent), le Canada (6,8 pour cent), le Japon (6,4 pour cent), le Mexique (4,1 pour cent) et les Bermudes (4,0 pour cent). 

c) Présence commerciale

36. En 2000, dernière année pour laquelle on dispose de données, les entreprises des États-Unis ont vendu à l'étranger par l'intermédiaire de leurs filiales pour 411,5 milliards de dollars EU de services.  Les services vendus en Europe représentaient quelque 60 pour cent du total, les autres acheteurs étant, dans l'ordre, le Canada, la région Asie et Pacifique et l'Amérique latine.  La même année, la valeur totale des services vendus par des entreprises multinationales étrangères par l'intermédiaire de leurs filiales aux États-Unis a été de 373,7 milliards de dollars EU, dont 346,7 milliards vendus à des agents économiques américains.  L'essentiel des services vendus par l'intermédiaire de filiales sont vendus à des clients locaux. 

37. La fourniture de services par l'intermédiaire de filiales croît beaucoup plus vite que la fourniture transfrontières:  en 2000, les ventes de services des multinationales des États-Unis par l'intermédiaire de leurs filiales à l'étranger ont progressé de 10 pour cent par rapport à 1999 et les ventes de services d'entreprises multinationales étrangères par l'intermédiaire de leurs filiales aux États-Unis ont progressé de 18 pour cent.  Cela confirme la tendance observée lors du précédent examen de la politique commerciale des États-Unis, à savoir que le mode 3 prend de plus en plus d'importance dans leurs échanges de services, tant à l'importation qu'à l'exportation. 

iv) Investissement étranger direct

38. Le solde des investissements étrangers directs aux États-Unis a brutalement chuté en 2002, tombant à 30,1 milliards de dollars EU, contre 130,8 milliards l'année précédente, car le solde des entrées de capitaux sous forme de fonds propres a diminué et le solde des créances interentreprises est devenu négatif et cela n'a pas été compensé par le fait que le solde des bénéfices réinvestis est devenu positif.  En 2002, le solde des entrées de fonds propres a été de 57,6 milliards de dollars EU, contre 107,7 milliards en 2001 et un maximum de 245,9 milliards en 2000.  Le BEA considère que ce déclin des entrées de capitaux aux États-Unis en 2001 et 2002 est dû à la contraction des activités de fusion‑acquisition à l'échelle mondiale, au pessimisme concernant les perspectives de bénéfices des entreprises américaines qui pourraient être la cible d'acquisitions aux États-Unis, au manque de fiabilité de l'information financière et à une conjoncture maussade à l'étranger.
  On peut aussi expliquer la réduction de l'IED aux États-Unis par le ralentissement général de la croissance aux États-Unis et dans le reste du monde et par le fait que les filiales d'entreprises étrangères établies aux États-Unis ont remboursé des prêts à leurs sociétés mères. 

39. Le solde des flux d'investissement direct des États-Unis à l'étranger est tombé à 123,5 milliards de dollars EU en 2002, contre 127,8 milliards en 2001:  les sorties de capitaux sous forme de fonds propres ont diminué, le solde des créances interentreprises est devenu négatif et le montant des bénéfices réinvestis a augmenté.  Le solde des investissements de fonds propres a été de 27,3 milliards de dollars EU, contre 49,8 milliards en 2001, ce qui est bien inférieur au maximum atteint en 1999 (79,2 milliards).  L'essentiel de la baisse des sorties de fonds propres est imputable aux flux vers les établissements de dépôt et autres établissements financiers, particulièrement en Europe et dans les Caraïbes.  L'essentiel de la variation des créances entre entreprises était imputable aux filiales financières, particulièrement celles établies en Europe et au Canada.  Le montant des bénéfices réinvestis a augmenté de 2 milliards de dollars EU en 2002 pour atteindre 81,7 milliards de dollars EU.  Comme dans le cas des flux d'IED entrants, le BEA considère que la baisse des flux sortants est due en partie à une forte réduction du nombre de grandes opérations de fusion‑acquisition.
 

40. Suite au net déclin des entrées en 2002, le stock d'IED aux États-Unis a diminué de 0,5 pour cent par rapport à l'année précédente, s'établissant à 1 350 milliards de dollars EU, soit quelque 12,5 pour cent du PIB (tableau I.6).  En revanche, le stock d'investissements directs des États-Unis à l'étranger a augmenté.  Les pays qui ont le plus grand stock d'IED aux États-Unis sont le Royaume‑Uni, la France, les Pays-Bas et le Japon.  Les stocks les plus importants d'IED des États‑Unis à l'étranger se trouvent au Royaume-Uni et au Canada. 

41. L'IED est à l'origine d'une part croissante du commerce mondial (vente de filiales d'entreprises étrangères aux États-Unis et de filiales d'entreprises américaines à l'étranger).  Le total des ventes de biens et de services réalisées aux États-Unis par des filiales à capitaux majoritairement étrangers a dépassé 2 300 milliards de dollars EU en 2000 (tableau I.6), contre 1 800 milliards en 1998.  Les ventes réalisées à l'étranger par des filiales d'entreprises américaines ont atteint près de 2 900 milliards de dollars EU en 2000, contre 2 500 milliards en 1998. 

Tableau I.6

Principaux indicateurs de l'investissement direct des États-Unis à l'étranger et de l'investissement étranger direct aux États-Unis, par pays et par secteur
	
	Investissement direct des Etats-Unis
à l'étranger (IED sortant)
	Investissement étranger direct aux États‑Unis (IED entrant)

	
	
	

	
	Stocks 
(milliards de $EU)
	Ventesa 
(milliards de $EU)
	Stocks 
(milliards de $EU)
	Ventesb 
(milliards de $EU)

	
	2002
	2000
	2002
	2000

	Tous les pays
	1 521,0
	2 891,5
	1 348,0
	2 334,7

	
Royaume-Uni
	255,4
	413,5
	283,3
	363,3

	
Canada
	152,5
	366,7
	92,0
	168,5

	
Pays‑Bas
	145,5
	145,3
	154,8
	254,1

	
Suisse
	70,1
	78,1
	113,2
	132,4

	
Bermudes
	68,9
	188,3
	1,0
	35,8

	
Japon
	65,7
	240,2
	152,0
	477,8

	
Allemagne
	64,7
	236,1
	137,0
	320,2

	
Singapour
	61,4
	97,0
	0,0
	5,5

	
Mexique
	58,1
	124,0
	7,9
	16,3

	
France
	44,0
	137,5
	170,6
	193,1

	
Irlande
	41,6
	70,8
	26,2
	16,0

	
Australie
	36,4
	69,8
	24,5
	32,0

	
Hong Kong, Chine
	35,8
	57,5
	2,2
	8,5

	
Luxembourg
	35,7
	..
	34,3
	4,2

	
Brésil
	31,7
	80,0
	1,0
	5,3

	Par secteur
	
	
	
	

	
Industries extractives
	81,0
	103,6
	..
	..

	
Services d'utilité publique
	20,9
	66,1
	..
	..

	
Industries manufacturières
	392,6
	1 380,9
	470,9
	979,6

	
Dont:
	
	
	
	

	

Produits chimiques
	99,4
	225,5
	112,6
	160,5

	

Produits informatiques et électroniques
	69,2
	227,1
	54,0
	129,2

	

Équipements de transport
	48,4
	308,1
	61,6
	205,2

	
Commerce de gros 
	114,9
	668,0
	188,8
	638,0

	
Commerce de détail
	..
	..
	28,3
	115,0

	
Information
	53,8
	153,3
	185,4
	121,7

	
Intermédiation financière (banques)
	52,9
	..
	80,7
	..

	
Services financiers (sauf établissements de dépôt) et assurance 
	244,5
	207,6
	162,9
	243,3

	
Immobilier et location
	..
	..
	50,8
	25,7

	
Services professionnels, scientifiques et techniques
	38,3
	85,5
	40,2
	32,2

	
Autresc 
	522,0
	226,5
	139,9
	179,2


..
Non disponible.  

a
Ventes réalisées par des filiales d'entreprises étrangères non bancaires. 

b
Ventes réalisées par des filiales d'entreprises américaines non bancaires établies à l'étranger. 

c
Agriculture, foresterie, pêche et chasse, et autres services. 

Source:
Département du commerce, Bureau des analyses économiques, Survey of Current Business, diverses parutions [en ligne] (http://www.ea.doc.gov/bea/di1.htm). 
6) Perspectives

42. L'expansion de l'économie des États-Unis devrait s'accélérer en 2004, dans le prolongement de ce qu'on observe depuis le deuxième trimestre de 2003.  Le gouvernement prévoit un taux de croissance du PIB de 2,2 pour cent en 2003 et de 3,8 pour cent en 2004 (tableau I.7).  Le taux de chômage devrait rester plus élevé que par le passé et le taux d'inflation ne devrait pas dépasser 2,5 pour cent par an.  Le déficit budgétaire devrait dépasser 4 pour cent du PIB durant l'exercice 2004, mais diminuer ensuite, même si, d'après les projections, le solde devrait rester négatif au moins jusqu'en 2008. 

Tableau I.7

Projections économiques sur la période 2003-2013

(en milliards de dollars EU et en pour cent)

	
	Prévision
	Moyenne annuelle projetée

	
	2003
	2004
	2005-2008
	2009-2013

	PIB nominal (en milliards de dollars EU)
	10 836
	11 406
	14 098a
	17 943a

	PIB nominal (variation en pourcentage)
	3,7
	5,3
	5,4
	4,9

	PIB réel (variation en pourcentage)
	2,2
	3,8
	3,3
	2,7

	Indice des prix à la consommation 
(variation en pourcentage) 
	2,3
	1,9
	2,5
	2,5

	Taux de chômage (pourcentage)
	6,2
	6,2
	5,4
	5,2

	Taux des bons du Trésor à trois mois
	1,0
	1,7
	4,2
	4,9

	Taux des obligations du Trésor à dix ans
	4,0
	4,6
	5,7
	5,8

	Déficit de l'Administration fédérale (pourcentage du PIB)
	-3,7
	-4,3
	-2,3
	0,0


a
Niveau en fin de période. 

Source:
Bureau des études budgétaires du Congrès [en ligne] (http://www.cbo.gov). 

43. Le FMI prévoit un taux de croissance du PIB réel de 2,6 pour cent en 2003 et de 3,9 pour cent en 2004.
  Il prévoit que le taux d'inflation restera compris entre 2 et 2,5 pour cent.  Le déficit des opérations courantes devrait continuer d'augmenter en 2003 tant en valeur absolue qu'en pourcentage du PIB, puis se stabiliser en 2004.  Le déficit budgétaire devrait être équivalent à quelque 6 pour cent du PIB pour l'exercice 2003 et à 5,6 pour cent du PIB en 2004.  Selon les projections de l'OCDE, le taux de croissance du PIB réel devrait être de 2,5 pour cent en 2003 et de 4 pour cent en 2004, le taux d'inflation restant inférieur à 2 pour cent, et le taux de chômage devrait légèrement diminuer en 2004.  Toutefois, l'OCDE s'attend à ce que le déficit des opérations courantes continue de se creuser et atteigne 5,5 pour cent du PIB en 2004.
 







� D'après le FMI, l'écart considérable qui existait déjà entre le taux de croissance effectif et le taux de croissance potentiel pourrait avoir encore augmenté du fait des récents gains de productivité (FMI, 2003b)


� Federal Reserve Statistical Release, 15 août 2003 [en ligne] (http://www.federalreserve. gov/releases/g17/current/default. htm). 


� FMI (2003b).  D'après le rapport, il ne semble pas y avoir aux États-Unis un excédent de capital qui découragerait l'investissement futur. 


� Board of Governors of the Federal Reserve System (2003a).  Le Bureau des études budgétaires du Congrès estime que les réductions d'impôt de 2001 et de 2003 ont ajouté 8 points de pourcentage à l'augmentation des revenus disponibles durant l'exercice 2003 (Congressional Budget Office, 2003c). 


� Board of Governors (2003a). 


� Les dépenses militaires ont apporté une contribution de 1,75 point de pourcentage à la croissance du PIB durant le deuxième trimestre de 2003, contre 0,4 point de pourcentage pour l'ensemble de l'année 2002 (Bureau of Economic Analysis 2003a). 


� Les bénéfices avant impôt ont été de 11 pour cent plus élevés au quatrième trimestre de 2002 qu'au quatrième trimestre de 2001 (Board of Governors, 2003a). 


� FMI (2003c).  


� Le taux de chômage moyen était de 4,7 pour cent en 2001 et de 5,8 pour cent en 2002.  


� Board of Governors (2003a). 


� Council of Economic Advisers (2003), page 47, et FMI (2003b), page 9. 


� Federal Reserve Board, The Federal Reserve System:  Purposes and Functions.  Disponible sur le site http://www.federalreserve.gov/pf/pf.htm. 


� Selon l'OCDE, l'adoption par la Réserve fédérale d'un objectif d'inflation pourrait accroître la transparence et améliorer le contrôle de la politique monétaire (OCDE, 2002c). 


� Federal Reserve Board Press Release, 6 mai 2003 [en ligne] (http://www.federalreserve. gov/boarddocs/press/monetary/2003/20030506/default. htm). 


� On peut trouver des renseignements à jour sur la dette publique en consultant le site du Bureau de la dette publique du Trésor des États-Unis:  http://www.publicdebt.treas.gov/opd/opdpenny.htm. 


� Pour plus de précisions sur le plan budgétaire décennal et le budget de l'exercice 2002, voir Budget of the United States Government, Fiscal Year 2002, disponible sur le site http://www.whitehouse. gov/omb/budget/. 


� D'après les premières estimations du CBO, le déficit aurait atteint 3,7 pour cent du PIB (Congressional Budget Office, 2003a).  Le Bureau de la gestion et du budget (OMB), tenant compte du fait que les recettes étaient inférieures aux estimations initiales, des réductions d'impôt, des aides budgétaires aux États et du financement de la guerre en Iraq, a estimé le déficit 2003 à 455 milliards de dollars EU, soit 4,2 pour cent du PIB.  Voir http://www.whitehouse.gov/omb/budget/fy2004/summary.html. 


� Congressional Budget Office (2003a). 


� Congressional Budget Office (2003c). 


� Congressional Budget Office (2003c), page 2.  Le CBO a estimé le passif actuariel à 75 ans de la sécurité sociale et de l'assurance Medicare à 180 pour cent du PIB. 


� FMI (2003a). 


� FMI (2003a), page 3. 


� FMI (2003a). 


� FMI (2003b), page 20. 


� OCDE (2003c).  Le FMI prévoit que le déficit des opérations courantes dépassera 5 pour cent du PIB en 2003 mais retombera un peu au-dessous de ce niveau en 2004 (FMI, 2003d). 


� OCDE (2003c). 


� Banque mondiale (2003), page 12. 


� Pour les statistiques de la balance des paiements et les données connexes, voir l'information en ligne du BEA sur le site http://www.bea.doc.gov. 


� Bureau of Economic Analysis (2003b). 


� Bureau of Economic Analysis (2003b).


� FMI (2003d). 


� OCDE (2003c).





_1133092266.xls
Chart_bars

		1990		1990		1990

		1991		1991		1991

		1992		1992		1992

		1993		1993		1993

		1994		1994		1994

		1995		1995		1995

		1996		1996		1996

		1997		1997		1997

		1998		1998		1998

		1999		1999		1999

		2000		2000		2000

		2001		2001		2001

		2002		2002		2002

		2003		2003		2003



Chart I.[fiscal accounts]
Fiscal accounts, 1990-2003

Percentage of GDP

Source: Congressional Budget Office (http://www.cbo.org).
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Graphique I.1
Comptes budgétaires, 1991-2003

En pourcentage du PIB

Source:  Information en ligne du Bureau des études budgétaires du Congrès:  http://www.cbo.org.
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						Receipts		Outlays		Deficit/surplus

				1990		18		21.8		-3.9

				1991		17.8		22.3		-4.5

				1992		17.5		22.2		-4.7

				1993		17.6		21.5		-3.9

				1994		18.1		21		-2.9

				1995		18.5		20.7		2.2

				1996		18.9		20.3		-1.4

				1997		19.3		19.5		-0.3

				1998		19.9		19.1		0.8

				1999		20		18.6		1.4

				2000		20.8		18.4		2.4

				2001		19.8		18.6		1.3

				2002		17.9		19.5		-1.5

				2003		16.3		20		-3.7
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Chart I.[fiscal accounts]
Fiscal accounts, 1990-2003

Percentage of GDP

Source: Congressional Budget Office (http://www.cbo.org).
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Chart I.[current account]
Current account, 1991-2002

US$ billions

Source: Congressional Budget Office (http://www.cbo.org).
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Graphique I.2
Compte des opérations courantes, 1991-2003

En pourcentage du PIB

Source:   Département du commerce, Bureau des analyses économiques, information en ligne:  
                 http://bea.doc.gov.
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						Exports of goods and services and income receipts		Imports of goods and services and income payments

				US$ billions

						exports		imports		Deficit/surplus						GDP

				1990		706.975		759.287								5,803.2

				1991		727.557		734.563								5,986.2

				1992		748.881		763.741								6,318.9

				1993		776.921		821.797								6,642.3

				1994		868.46		948.555								7,054.3

				1995		1005.645		1075.674								7,400.5

				1996		1077.148		1155.489								7,813.2

				1997		1194.899		1281.291								8,318.4

				1998		1191.206		1347.462								8,781.5

				1999		1255.671		1499.762								9,274.3

				2000		1416.915		1772.694								9,824.6

				2001		1284.942		1632.072								10,082.2

				2002		1229.649		1651.657								10,446.2

				2003		1229.649		1651.657								10,446.2

						Exports of goods and services and income receipts		Imports of goods and services and income payments

				Percentage of GDP

						exports		imports		Déficit des opérations courantes

				1990		12.2		13.1								5,803.2

				1991		12.2		12.3								5,986.2

				1992		11.9		12.1								6,318.9

				1993		11.7		12.4								6,642.3

				1994		12.3		13.4								7,054.3

				1995		13.6		14.5								7,400.5

				1996		13.8		14.8								7,813.2

				1997		14.4		15.4								8,318.4

				1998		13.6		15.3								8,781.5

				1999		13.5		16.2								9,274.3

				2000		14.4		18.0								9,824.6

				2001		12.7		16.2								10,082.2

				2002		11.8		15.8								10,446.2

				2003												10,446.2






