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Résumé des prévisions

2008 2009 2010 Quatrieme trimestre
2008 2009 2010
T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 2008 2009 2010
Pourcentage
Croissance du PIB en volume
Etats-Unis 14 -09 16 |-03 -28 -20 -08 06 12 17 21 27 29| 01 -03 2.3
Japon 05 -01 06 |-04 -10 08 06 -03 02 07 09 10 10| -04 0.3 0.9
Zone euro 11 -05 12 |-05 -10 -08 -04 01 07 13 17 21 25| 01 -01 1.9
OCDE total 1.4 -03 15 00 -14 -08 -02 05 11 17 20 25 27| 02 0.2 2.2
Inflation® Variation en glissement
Etats-Unis 36 12 13 44 28 21 1.3 03 11 1.3 13 12 1.2
Japon 1.4 03 -0.1 20 14 11 05 -03 -02 -01 -0a1 -01 -01
Zone euro 34 14 13 39 27 19 14 10 13 1.3 13 13 13
OCDE total 33 17 15 38 29 23 17 11 15 15 15 14 14
Taux de chémage®
Etats-Unis 57 73 75 60 65 69 72 74 75 76 76 75 74
Japon 41 44 44 41 43 44 44 44 44 44 44 44 44
Zone euro 7.4 86 9.0 75 78 82 85 88 90 91 91 90 90
OCDE total 59 69 7.2 60 63 66 69 71 72 73 73 72 712
Croissance du
commerce mondial 47 1.8 5.0 30 10 13 19 25 38 53 62 69 73| 28 2.4 6.4
Balance courante®
Etats-Unis -49 -39 -36
Japon 38 43 39
Zone euro -0.3 02 0.2
OCDE total -1.5 -1.0 -1.0
Solde des administrations publiques®
Etats-Unis 53 -6.7 -6.8
Japon -14 -33 -38
Zone euro -1.4 22 -25
OCDE total 25 -38 -4.1
Taux d'intérét a court terme
Etats-Unis 33 17 20 32 36 18 14 17 20 18 18 20 25
Japon 08 07 04 08 09 07 07 07 06 06 05 04 04
Zone euro 47 27 26 50 46 29 27 27 26 25 25 26 28

Note La croissance du PIB, l'inflation (croissance de l'indice des prix & la consommation ou du déflateur de la consommation privée pour le total OCDE) et la
croissance du commerce mondial (moyenne arithmétique des importations et des exportations mondiales en volume) sont corrigées des variations
saisonniéres et des jours ouvrables (sauf inflation) et exprimées en taux annualisés. Les trois derniéres colonnes sont en taux de croissance annuels.
Les taux d'intérét sont : Etats-Unis : eurodollar & 3 mois ; Japon : certificat de dépdt & 3 mois ; zone euro : taux interbancaire & 3 mois.

Les hypotheses 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 a leur niveau du 28 octobre 2008 ; en particulier 1 dollar = 95.69 yen et 0.80 euros ;

- prix du baril de pétrole brut Brent = 60$;

- Aux Etats-Unis, le taux directeur de la réserve fédérale est supposé étre abaissé a % pour cent au début 2009, puis,quand | 6envi r eni
miqgue commendes’ tadam@Ioii ot ®r °t au g n2e09 et em2010 poerratteindrea?’ pourrcentea détetnlaren201® e

- Dans la zone euro, les taux directeurs sont supposés baisser de 125 points de base au début 2009. lls resteronta2pour cent | 281 u ¢
avant do°tre aug mey podrsentpladimde 80ld;e ment ver s

- Au Japon, le taux directeur est supposé rester a 30 points de base en 2009 et 2010.

Les prévisions ont été établies a partir de données collectées avant la date limite du 31 octobre 2008.

1. Etats-Unis : Indice de prix des dépenses de consommation privées, Japon : Indice des prix & la consommation, Zone euro : Indice des prix a la

consommation harmonisé.

2. En pourcentage de la population active.

3. En pourcentage du PIB.

Source : Base de données des Perspectives économiques de I'OCDE, n° 84.
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Indicateurs de tensions sur les marchés financiers

Conditions habituelles :
avant aoQt 2007

Troubles financiers :
d'aot 2007 au
12 septembre 2008

Crise :
15 septembre au
14 octobre 2008

Derniére
observation:
11 novembre

Moyenne Ecart-type Moyenne Ecart-type Moyenne Ecart-type 2008
Taux sur contrats d'échange du risque de défaillance pour les principales banques1
Etats-Unis 21 6 158 97 271 60 142
Zone euro 13 4 79 33 170 24 127
Royaume-Uni 10 3 97 33 177 33 115
Ecart de taux & trois mois
entre Ies.bons du Tres9r des 39 22 125 38 321 81 189
Etats-Unis et le marché
monétaire pour le dollar
Ecart entre les taux
interbancaires a trois mois et
le contrat d'échange & trois 6 1 62 16 118 41 162
mois du taux au jour le jour,
zone euro
1. Moyenne des taux sur contrats doé®change du risque de d®&f ail

Source : calculs de 'OCDE.



Les écarts de taux ont monté en fleche

Ecarts de taux sur les obligations des pays émergents®
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1. Toutes |l es s®ries se rapportent ~ des ®carts de taux swisen des i nd

zéro coupon.

2. Obligations Merrill Lynch de sociétés notées BBB. Ecarts basés sur des rendements moyens pour 5 & 7 ans et pour 7 & 10 ans.

Source : JP Morgan; Datastream.



Le prix des actions a chuté
Indices du prix des actions, ler janvier 2007 = 100

Etats-Unis
—_— Secteur non financier 00000000 - Secteur financier
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110 110
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90 90
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40 3 40
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2007 2008

Japon

130 130

T3 T2
2007 2008

Source : Datastream.



Les permis de construire de logements baissent presque partout
Glissement annuel en pourcentage?!
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1. Données mensuelles les plus récentes, qui se terminent entre mars 2008 et juillet 2008 ; moyenne sur trois mois par rapport a

la moyenne sur trois mois de I'année précédente ; corrigé des variations saisonnieres.

Source : Eurostat ; et OCDE, base de données des Principaux indicateurs économiques.



Le prix des logements décélére presque partout et baisse dans beaucoup pays
Taux de croissance en glissement annuel
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Note : Le prix des logements est ajusté d'apres l'indice des prix a la consommation.

Source : Sources nationales.
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Les ventes de voitures ont chuté
Taux de croissance en glissement annuel, moyenne mobile sur trois mois

15

Japon

Zone euro

Etats-Unis

15

10

10

Source : Datastream.
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La croissance des pays non OCDE ralentit également

Taux de croissance en glissement annuel

Brésil

Source : CMIE; et Datastream.
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Les indicateurs du commerce mondial se sont effondrés

Commande a I'exportation des pays du G7
Différence a la moyenne de long-terme*

15 15
1.0 10
05 05
0.0 ,A y 0.0
05 05
1.0 1.0
15 15
200 2000 2001 2002 2003 | 2004 | 2005 ' 2006 2007 2008 20

Indice Baltic Dry

14000 14000
12000 12000
10000 10000
8000 8000
6000 6000
4000 4000
2000 \ 2000
‘ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

1.  Ajusté de fagon a ce qu'un changement d'une unité corresponde a un écart-type.

Source : OCDE, base de données des Principaux Indicateurs Economiques; et calculs de 'OCDE.
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Les taux de change ont récemment bougé fortement
Taux de change nominal effectift, Janvier 2005 = 100
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Indices de taux de change effectif pondérés par la compétitivité. Les poids de compétitivité sont basés sur un principe de
double pondération, prenant en compte la structure de concurrence dans le marché a la fois des exportations et des
nominale et une détérioration correspondante de sa position concurrentielle.

importations dans le secteur manufacturier de 42 pays. Une augmentation de l'indice signifie une appréciation effective
Source : Base de données des Perspectives économiques de I'OCDE, n°84.
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Les anticipations des entreprises ont faibli

Etats-Unis

index
5.0 . PIB en volume® (échelle de gauche) Prévision des entreprises? (échelle de droite) 5

2004 2005 2006

Japon
% index
5 1.5

1 1 1 1 I 1 1 I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 | -
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 20

Zone euro

% index

5.0 25
20
1.5
1.0
0.5
0.0
-0.5
-1.0
-1.5

-2.0
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1.  Taux de croissance en glissement annuel.

2. Enquéte sur les attentes en relation avec l'activitté manufacturiére. Les séries ont été centrées sur la moyenne de la période
commencant en 1985 et sont présentés en unités d'écart-type.

Source : Datastream; et OCDE, base de données des Principaux Indicateurs Economiques.
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Le prix des produits de base est retombé

Source : Datastream; HWW!I; FMI, Exchange Rates data; Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n°84.
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