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La croissance du PIB devrait rester de l’ordre de 5½ à 6½ pour cent, avec une accélération de la progression de
l’emploi. Cependant, les risques d’inflation refont surface et le chômage structurel reste très élevé.

Les conditions monétaires comme les conditions budgétaires devront être durcies durant la période couverte par les
prévisions afin d’atténuer les risques d’inflation, de réduire encore le déficit budgétaire et d’assurer que le plan de
passage à l’euro en janvier 2009 reste crédible.

Le dynamisme de la demande
intérieure continue de soutenir

une croissance vigoureuse

La croissance de la consommation privée est restée forte, sous l’impulsion
d’une hausse prononcée des salaires réels et d’une reprise de l’emploi, la progression
de la consommation brute de capital fixe se renforçant également. Les données
récentes sur les ventes au détail, la production industrielle et la confiance des entre-
prises et des consommateurs amènent à penser que la production continuera de
connaître une forte croissance. En revanche, le niveau élevé des importations liées à
l’investissement direct étranger (IDE), des prix du pétrole et des versements de divi-
dendes a entraîné un creusement du déficit de la balance des opérations courantes,
qui a atteint 7.9 % du PIB au deuxième trimestre de 2005. Témoignant peut-être des
effets des réformes de la fiscalité et du marché du travail mises en oeuvre ces deux à
trois dernières années, la croissance de l’emploi s’est redressée et le taux de chômage
est tombé à 16.2 %, son plus bas niveau depuis 1999. Cependant, la majeure partie de
ce chômage est structurel et la capacité excédentaire restante dans l’économie, telle
que mesurée par l’écart de production, est limitée.

Les conditions monétaires
et budgétaires devront

être durcies

Aussi bien la politique budgétaire que les conditions monétaires ont eu récem-
ment un effet de stimulation, compte tenu de l’incidence des transferts de l’Union
européenne, de la faiblesse persistante des taux d’intérêt directeurs et de la stabilité
du taux de change. Dans le même temps, toutefois, les importantes entrées d’inves-
tissement direct étranger augmentent la capacité de production de l’économie, ce
qui, conjointement avec des marchés du travail et des produits flexibles, a permis
une forte croissance sans inflation excessive. De fait, la hausse globale des prix à la
consommation a atteint récemment un point bas sans précédent de 2.1 %. Cepen-
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dant, un grand nombre de facteurs, y compris une forte croissance des salaires
réels, des prix du pétrole élevés et une importante augmentation des prix du gaz,
devraient faire grimper l’inflation en fin d’année aux alentours de 4 % – soit la
limite supérieure de la fourchette retenue comme objectif pour l’inflation. Si le
taux de change ne recommence pas à s’apprécier, on peut s’attendre à une politique
monétaire plus stricte l’an prochain afin d’assurer la réalisation des objectifs
d’inflation pour 2006 et 2007 (moins de 2.5 % et de 2.0 % respectivement). Le
gouvernement ayant nettement fait part de son intention de passer à l’euro en
janvier 2009, un nouveau resserrement de la politique budgétaire sera aussi requis
pour satisfaire au critère de Maastricht concernant les finances publiques d’ici à
2007, ce qui pourrait également contribuer à réduire la demande excédentaire en
cas de surchauffe de l’économie nationale.

La croissance du PIB 
devrait rester forte
et le chômage élevé…

Avec de faibles taux d’intérêt, un taux de change stable et un sentiment marqué
de confiance des entreprises, la croissance du PIB devrait rester aux alentours de
5½ à 6½ pour cent par an et s’accompagner d’une vive progression du PIB potentiel
à mesure qu’ouvrent de nouvelles installations de production. Cependant, compte
tenu des besoins d’investissement des nouvelles usines de construction automobile,
et de la hausse des prix du pétrole, on peut penser que le déficit de la balance des
opérations courantes restera important à court terme, avant de revenir aux alentours
de 2 à 3 % du PIB d’ici à 2007-2008, à mesure que de nouvelles capacités d’exporta-
tion deviennent opérationnelles. Étant donné que les flux d’IDE devraient rester sou-
tenus, cet important déficit temporaire ne posera sans doute pas de risques. Si la
création d’emplois est aussi appelée à se poursuivre, le taux de chômage élevé ne
diminuera que progressivement en l’absence de nouvelles réformes structurelles.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 

Prix courants 
milliards de 

SKK

Pourcentages de variation, en volume           
(prix de 1995)

Consommation privée 633.6    -0.6 3.5 4.9 5.6 5.1 
Consommation publique 220.8    2.7 1.1 1.1 3.6 1.3 
Formation brute de capital fixe 303.5    -1.5 2.5 9.5 8.8 5.2 
Demande intérieure finale 1 157.8    -0.2 2.8 5.3 6.1 4.4 
  Variation des stocks 18.9    -1.9 3.6 0.6 0.0 0.1 
Demande intérieure totale 1 176.7    -2.0 6.5 5.8 5.8 4.3 

Exportations de biens et services  788.2    22.5 11.4 7.5 10.6 12.6 
Importations de biens et services 866.3    13.6 12.7 8.1 10.9 10.9 
  Exportations nettes - 78.1    6.5 -0.8 -0.4 -0.2 1.9 

PIB aux prix du marché 1 098.7    4.5 5.5 5.3 5.6 6.2 
Déflateur du PIB       _ 4.7 4.6 2.0 2.9 2.4 

Pour mémoire
Indice des prix à la consommation       _ 8.6 7.5 2.8 4.3 2.8 
Déflateur de la consommation privée       _ 7.7 6.9 4.0 3.2 3.9 
Taux de chômage       _ 17.5 18.1 16.4 15.8 15.2 
Solde des administrations publiques       _ -3.8 -3.2 -4.1 -4.2 -3.5 
Balance des opérations courantes       _ -0.9 -3.6 -6.7 -6.6 -2.9 

1.  Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de l'année précédente), montant   
     effectif pour la première colonne.
2.  En pourcentage du PIB.       
3.  Définition inclut le coût du transfert des contributions au deuxième pilier du système des retraites.                  
Source : Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE, no 78.

1

1

2, 3

2

République slovaque : Demande, production et prix

Statlink : http://dx.doi.org/10.1787/014473264778

http://dx.doi.org/10.1787/014473264778


132 - Perspectives économiques de l’OCDE 78

… mais les risques d’une
aggravation de l’inflation

s’accentueront…

Malgré la forte croissance de la production potentielle, il reste probablement
peu de capacité non utilisée, comme en témoigne un redressement de la croissance
des salaires réels, y compris dans les secteurs à faible productivité, qui fait peut-être
suite aussi à la hausse récente de 6.2 % du salaire minimum. Une grande partie de
l’augmentation des salaires nominaux a été associée à la forte inflation globale en
2004. Celle-ci étant aujourd’hui dopée par le niveau élevé des prix de l’énergie, le
risque subsiste toutefois que la fixation des salaires dans une optique rétrospective ne
puisse compromettre le respect du critère d’inflation de Maastricht.

… de même que l’incertitude
quant à l’ampleur

du resserrement budgétaire
nécessaire

Bien qu’on s’attende à ce que les autorités continuent de réduire les dépenses en
2006 et 2007, les recettes pourraient être inférieures à celles attendues si davantage
d’affiliés que ne le prévoit le Ministère des finances transfèrent leurs fonds au
deuxième pilier capitalisé du régime de retraite réformé. Dans ces conditions, bien
que l’on table sur une baisse du déficit budgétaire corrigé en fonction des coûts de la
réforme des retraites aux alentours de 2 % du PIB d’ici 2007, le déficit de base pour-
rait dépasser le plafond de Maastricht de 3 %. Si tel était le cas, l’entrée réussie dans
la zone euro dépendrait de la mesure dans laquelle il est tenu compte, dans le cadre
des nouvelles règles du Pacte de stabilité et de croissance, des coûts de la réforme
des retraites. Enfin, l’incertitude entourant le résultat des élections de 2007 peut
remettre en cause la continuité des politiques récentes.
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2005   2006   2007   Quatrième trimestre

T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 2005 2006 2007

Pourcentage

Croissance du PIB en volume
États-Unis 3.6   3.5   3.3   3.7 3.3 3.5 3.5 3.3 3.2 3.2 3.7 3.4 3.1   
Japon 2.4   2.0   2.0   1.7 1.9 2.1 1.9 2.0 2.0 2.1 3.2 2.0 2.1   
Zone euro 1.4   2.1   2.2   2.2 1.9 2.0 2.2 2.1 2.2 2.2 1.8 2.1 2.2   
OCDE total 2.7   2.9   2.9   3.1 3.0 2.8 2.6 2.9 3.2 2.9 3.0 2.8 2.9   

Inflation
États-Unis 2.7   2.5   2.3   2.9 2.2 2.3 2.3 2.3 2.6 2.2 2.9 2.3 2.2   
Japon -1.1   -0.1   0.6   -0.2 0.0 0.1 0.3 0.5 0.6 0.7 -1.3 0.2 0.8   
Zone euro 1.8   1.7   1.9   1.9 1.5 1.5 1.5 1.8 2.0 2.1 1.9 1.6 2.0   
OCDE total 2.1   1.9   1.9   1.5 1.4 2.1 2.4 2.0 1.7 1.8 1.9 2.0 1.9   

Taux de chômage
États-Unis 5.1   4.8   4.7   5.0 4.9 4.9 4.8 4.8 4.7 4.7 5.0 4.8 4.7   
Japon 4.4   3.9   3.5   4.3 4.1 4.0 3.9 3.8 3.7 3.5 4.3 3.8 3.3   
Zone euro 8.7   8.4   8.1   8.6 8.5 8.5 8.4 8.4 8.3 8.2 8.6 8.4 8.0   
OCDE total 6.5   6.3   6.0   6.4 6.3 6.3 6.2 6.2 6.1 6.1 6.4 6.2 5.9   

Croissance du commerce mondial 7.3   9.1   9.2   9.3 8.8 8.8 8.9 9.1 9.3 9.4 8.1 8.9 9.3   

Balance courante
États-Unis -6.5   -6.7   -7.0   
Japon 3.4   3.9   4.7   
Zone euro -0.2   -0.2   -0.1   
OCDE total -1.8   -2.0   -2.0   

Solde corrigé des variations cycliques
États-Unis -3.6   -4.2   -3.9   
Japon -6.3   -6.1   -6.4   
Zone euro -2.2   -2.1   -2.0   
OCDE total -3.1   -3.3   -3.2   

Taux d'intérêt à court terme
États-Unis 3.5   4.8   4.9   4.2 4.6 4.9 4.9 4.9 4.9 4.9 4.2   4.9   4.9   
Japon 0.0   0.0   0.7   0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.6 0.0   0.0   1.0   
Zone euro 2.2   2.2   2.9   2.2 2.2 2.2 2.2 2.3 2.6 2.8 2.2   2.3   3.3   

Note:

Les hypothèses sur lesquelles sont fondées les prévisions sont les suivantes :   
- les politiques budgétaires en vigueur ou annoncées restent inchangées ;
- les taux de change restent inchangés par rapport à leur niveau du 11 novembre 2005 ; en particulier 1 dollar = 118.00 yen et 0.85 euros ;   
Les prévisions ont été établies à partir de données collectées avant la date limite du 22 novembre 2005.    

Source : Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE , no 78.

La croissance du PIB, l'inflation (croissance de l'indice implicite des prix du PIB) et la croissance du commerce mondial (moyenne arithmétique des importa- 
tions et des exportations mondiales en volume) sont corrigées des variations saisonnières et des jours ouvrables et exprimées en taux annualisés. Les trois 
dernières colonnes (quatrième trimestre) sont en taux de croissance annuels s'il y a lieu et en niveaux par ailleurs. Les taux d'intérêt sont: États-Unis : eurodollar 
à 3 mois ; Japon : certificat de dépôt à 3 mois ; zone euro : taux  interbancaire à 3 mois. 

2005   2006   2007   

Résumé des prévisions
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