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I. ENVIRONNEMENT éCONOMIQUE 
1) Généralités
1. Le PIB de la Colombie a augmenté à un taux annuel moyen de 4,8% entre 2005 et 2011.  Après une période d'expansion économique rapide entre 2005 et 2007, la crise financière internationale a entraîné un ralentissement de la croissance en 2008 et 2009.  Toutefois, grâce à une combinaison de politiques anticycliques et aux bons résultats obtenus pour quelques‑uns de ses produits d'exportation, la Colombie a pu éviter de sombrer dans la récession pendant la crise et le taux de croissance a de nouveau augmenté en 2010, pour s'établir à 4%.  Pour 2011, la croissance du PIB réel est estimée à près de 6%.  Du fait de l'accélération de la croissance économique, le PIB par habitant a fortement augmenté pendant la période considérée, atteignant 7 236 dollars EU en 2011, contre 3 417 dollars EU en 2005.  Toutefois, bien qu'ils aient diminué pendant la période visée par l'examen, les taux de pauvreté restent élevés et la répartition des revenus est inégale.  De plus, bien que le taux de chômage ait diminué pendant la période considérée en raison des bons résultats enregistrés par l'économie ces dernières années, il demeure élevé, de 9,8% en 2011.
2. À la suite de la crise financière internationale, les autorités colombiennes ont adopté une politique budgétaire anticyclique pour favoriser la croissance économique.  Il en a résulté une augmentation, bien que modérée, des dépenses et des niveaux du déficit budgétaire.  L'administration actuelle considère que la politique budgétaire est un instrument utile pour lancer le moteur d'une croissance pérenne à moyen terme et réduire le chômage mais, en même temps, elle a mis l'accent sur l'engagement en faveur de la viabilité budgétaire, qui est maintenant inscrit dans la Constitution.  Ainsi, en 2011, il y a eu trois changements importants dans la politique budgétaire qui ont une incidence sur l'ensemble de l'économie et également sur certains secteurs:  i) l'introduction d'une Règle budgétaire;  ii) l'inclusion du principe de viabilité budgétaire dans la Constitution;  iii) la réforme du système de répartition des redevances sur les ressources naturelles.  La Règle budgétaire a pour objet d'accroître la discipline budgétaire afin de réduire la charge de la dette publique et de faciliter le recours à des politiques budgétaires anticycliques.  La réforme du système de répartition des redevances vise à améliorer la gestion et la redistribution des redevances sur le territoire national.  De plus, les autorités ont mis en œuvre une réforme tarifaire en vue de réduire les niveaux et la dispersion des droits, qui contrecarre par ailleurs l'orientation défavorable aux exportations du tarif douanier de la Colombie.

3. La mise en œuvre de la politique budgétaire anticyclique s'est accompagnée d'une politique monétaire expansionniste, qui a abouti à une réduction importante et généralisée du taux d'intérêt d'intervention entre la fin de 2008 et le milieu de 2010, de l'ordre de 650 points de base.  La baisse des taux d'intérêt ne visait pas seulement à favoriser l'activité économique, mais aussi à envoyer des signaux positifs au marché, en garantissant la liquidité.  En 2011, face à une augmentation de l'inflation, quoique modérée, une politique monétaire restrictive a été mise en place, comme le démontrent les sept augmentations du taux d'intervention au cours de l'année.

4. La Colombie maintient un taux de change flottant.  Au cours de la période considérée, et en partie en raison des flux importants de capitaux vers la Colombie, le peso a enregistré une appréciation réelle de plus de 20% qui a réduit le coût des importations, mais a affaibli la compétitivité des exportations de produits manufacturés.  Pour faire face à cette situation, la Banque de la République est intervenue à plusieurs reprises sur le marché des changes.  De plus, en octobre 2010, le gouvernement a annoncé une série de mesures destinées à réduire les pressions de change en atténuant l'incidence de la réévaluation, et ainsi à défendre l'emploi.
5. Le commerce international de biens et de services représentait environ 36,5% du PIB et le commerce de marchandises 32%.  Le solde budgétaire courant de la Colombie est traditionnellement déficitaire, surtout en raison des soldes négatifs de la balance des revenus et de la balance des services.  Le déficit du compte courant pour 2011 est estimé à 3% du PIB.  La balance du commerce de marchandises a été excédentaire pendant la majeure partie de la période considérée.  L'excédent a surtout augmenté à partir de 2008, conséquence du grand dynamisme des exportations dans un contexte de croissance rapide des importations.  La Colombie a bénéficié d'une amélioration des termes de l'échange et de la forte demande de matières premières.  L'augmentation continue des flux d'investissement a également joué un rôle important et reflète un renforcement de la confiance des investisseurs dans la Colombie.
2) Structure de l'économie, croissance et emploi

6. Au cours de la période considérée, plusieurs changements ont été observés dans la composition sectorielle de l'économie colombienne (tableau I.1).  La contribution du secteur des industries extractives au PIB a fortement augmenté – passant de 6,3% en 2005 à 10,3% en 2011 –, ce qui tient en partie à la hausse de la production d'hydrocarbures et de charbon et à l'augmentation des prix internationaux.  La part des secteurs agricole et manufacturier a diminué, affichant une croissance relative qui, bien que solide, a été inférieure à celle des secteurs les plus dynamiques de l'économie.  La part des services financiers et immobiliers dans le PIB a peu baissé malgré la crise financière, tandis que celle du secteur de la construction a augmenté, en partie sous l'effet d'une augmentation des dépenses publiques.
Tableau I.1

Indicateurs économiques de base, 2005‑2011
	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009a
	2010a
	2011a

	Produit intérieur brut (PIB)b
	
	
	
	
	
	
	

	PIB courant (milliards de $Col)
	340 156
	383 898
	431 072
	480 087
	504 647
	543 747
	615 772

	PIB courant (milliards de $EU)
	147
	163
	207
	244
	234
	286
	333

	PIB réel, taux de croissance (%)
	4,7
	6,7
	6,9
	3,5
	1,7
	4,0
	5,9

	PIB par habitant ($EU courants)c
	3 417
	3 751
	4 722
	5 493
	5 203
	6 295
	7 236

	Par branche d'activité économique 
	(% du PIB courant)

	Agriculture, élevage, chasse, sylviculture et pêche
	7,7
	7,4
	7,1
	6,9
	6,9
	6,5
	6,4

	Industries extractives
	6,3
	6,6
	6,0
	7,9
	7,3
	6,5
	6,4

	Industries manufacturières
	14,1
	14,3
	14,5
	13,9
	13,1
	12,9
	12,7

	Approvisionnement en électricité, gaz et eau
	4,0
	3,9
	3,8
	3,7
	3,6
	3,5
	3,4

	Construction
	5,6
	6,0
	6,4
	7,0
	7,7
	7,0
	6,9

	Commerce, réparation, restauration et hôtellerie
	11,9
	11,9
	12,1
	11,6
	11,6
	11,6
	11,2

	Transport, entreposage et communication
	6,8
	6,9
	7,1
	6,6
	6,6
	6,4
	6,2

	Établissements financiers, assurances, activités immobilières et services aux entreprises
	19,1
	18,8
	18,8
	18,8
	19,4
	19,2
	18,3

	Activités de services sociaux, communaux et personnels
	15,9
	15,4
	15,2
	15,0
	15,7
	15,8
	15,0

	Total des impôts
	8,5
	8,9
	9,1
	8,6
	8,1
	8,4
	8,6

	Emploi
	
	
	
	
	
	
	

	Emploi national total (milliers de personnes)d
	18,057
	17,897
	18,215
	17,472
	18,490
	19,279
	20 774 

	Taux de chômage (en % de la population économiquement active), fin de la périodec,d
	10,3
	11,8
	9,9
	10,6
	11,3
	11,1
	9,8

	Taux de sous‑emploi (en % de la population économiquement active), fin de la périodec
	31,4
	35,9
	34,3
	27,1
	29,8
	30,5
	30,3

	Pour mémoire
	
	
	
	
	
	
	

	Population économiquement active (en milliers)d
	19 803
	18 884
	19 378
	19 738
	21 535
	21 979
	23 024

	Population en âge de travailler (en milliers)d
	39 190
	32 744
	33 305
	33 867
	34 423
	34 961
	35 491

	Population totale (en milliers)c,d
	42 889
	43 405
	43 926
	44 450
	44 978
	45 509
	46 044


a
Chiffres préliminaires.

b
PIB sur la base de séries désaisonnalisées.
c
Données de la Banque de la République.
d
Département administratif national de la statistique.
Source:  
Département administratif national de la statistique;  Banque de la République;  Ministère de la protection sociale;  et renseignements communiqués par les autorités colombiennes.
7. La Colombie a connu une période de croissance économique accélérée entre 2005 et 2007.  La crise financière internationale a entraîné un ralentissement de la croissance en 2008 et surtout en 2009 même si, grâce à une combinaison de politiques anticycliques et aux bons résultats enregistrés pour certains de ses produits d'exportation, le pays a pu éviter de sombrer dans la récession pendant la crise.  La croissance économique s'est accélérée en 2010 et en 2011, poussée par le dynamisme de la demande interne et tout particulièrement de l'investissement;  le taux de croissance du PIB réel qui était de 4% en 2010 devrait, selon les estimations, atteindre 6% en 2011.

8. Le principal moteur de la croissance économique au cours de la période à l'examen est resté la demande intérieure privée, en particulier l'investissement, mais aussi la consommation, tant privée (sauf en 2009, l'année de la crise) que publique.  D'une manière générale, la consommation publique a été utilisée comme élément anticyclique pour favoriser la croissance économique.  Cela a été clair en 2009, par exemple, lorsque les dépenses publiques ont compensé les effets sur le PIB d'un ralentissement notable de la consommation privée et d'une chute de la formation brute de capital.  Le taux d'investissement en pourcentage du PIB a continué à progresser au cours de la période considérée, passant de 20,2% du PIB en 2005 à 24,5% en 2010 et, d'après les estimations, à 27,1% en 2011 (tableau I.2).
Tableau I.2

Structure du PIB par type de dépenses, 2005‑2011
	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009a
	2010a
	2011a

	En % du PIB constant (prix de 2005)

	Consommation totale
	81,7
	81,4
	81,5
	81,4
	81,4
	82,2
	82,1

	Consommation des ménages
	65,7
	65,5
	65,8
	65,7
	65,0
	65,7
	66,0

	Consommation publique finaleb
	16,0
	15,8
	15,7
	15,7
	16,3
	16,6
	16,0

	Formation brute de capitalc
	20,2
	22,6
	23,9
	25,2
	23,7
	24,5
	27,1

	Formation brute de capital fixe
	19,7
	21,8
	23,3
	24,7
	24,0
	24,1
	26,6

	Variation des stocks
	0,6
	0,8
	0,5
	0,4
	‑0,3
	0,4
	0,5

	Exportations totales
	16,8
	17,2
	17,2
	17,3
	16,5
	16,1
	16,9

	Importations totales
	18,8
	21,1
	22,5
	24,0
	21,5
	22,8
	26,2

	Croissance annuelle réelle (%)
	
	
	
	
	
	
	

	Consommation totale
	4,3
	6,3
	7,0
	3,5
	1,6
	5,1
	5,8

	Consommation des ménages
	4,0
	6,4
	7,3
	3,5
	0,6
	5,0
	6,5

	Consommation publique finaleb
	5,2
	5,6
	6,0
	3,3
	5,9
	5,5
	2,6

	Formation brute de capitalc
	12,8
	19,2
	13,0
	9,2
	‑4,1
	7,3
	17,2

	Formation brute de capital fixe
	13,2
	18,1
	14,4
	9,9
	‑1,3
	4,6
	16,6

	Variation des stocks
	‑4,2
	58,8
	‑29,0
	‑26,9
	‑172,5
	‑235,3
	53,8

	Exportations totales
	5,7
	8,6
	6,9
	4,5
	‑2,8
	1,3
	11,4

	Importations totales
	11,9
	20,0
	14,0
	10,5
	‑9,1
	10,5
	21,5


a
Chiffres provisoires.

b
La consommation publique finale inclut les dépenses de consommation finale des institutions privées à but non lucratif au service des ménages (IPSFH).

c
Formation brute de capital fixe plus variation des stocks.
Source:
Département administratif national de la statistique.
9. Les autorités estiment que, au cours des prochains trimestres, la croissance du PIB sera entretenue dans une large mesure par la consommation dynamique des ménages.
  Ces dépenses resteraient sous l'influence de trois facteurs présents depuis 2010:  i) de bons résultats sur le marché du travail;  ii) des taux d'intérêt réel faibles, avec une grande disponibilité de crédit;  et iii) des niveaux de confiance élevés de la part des consommateurs.  S'agissant du marché du travail, le nombre de personnes ayant un emploi a augmenté et la demande de travail (mesurée au moyen du taux d'emploi) a progressé à un rythme supérieur à celui de l'offre (mesurée au moyen du taux global de participation), ce qui a permis d'abaisser le taux de chômage à 9,8% en décembre 2011 contre 11,1% pour ce même mois en 2010.

10. L'accès au crédit à la consommation a été accordé à des taux d'intérêt réels historiquement bas (mis à part pour les cartes de crédit), ce qui a favorisé une croissance à deux chiffres du portefeuille réel de crédits à la consommation (taux annuel de 21,6% au troisième trimestre de 2011).
  Les autorités ont indiqué que cette tendance du secteur réel continuait d'influer sur les activités d'intermédiation, dont le comportement restait dynamique.
  Enfin, la confiance des ménages se maintient au‑dessus de la moyenne enregistrée depuis 2001, affichant un niveau comparable à celui des années où la consommation est dynamique.
11. Bien que la contribution des exportations nettes au PIB reste négative, surtout en raison de la forte croissance des importations liée au dynamisme de la demande interne, qui est lui‑même stimulé par la grande disponibilité du crédit, les exportations colombiennes ont enregistré une augmentation rapide, malgré le contexte international défavorable.  Mesurées en dollars EU, elles ont progressé à un rythme annuel moyen de 43% en 2011, principalement sous l'effet de la hausse des ventes de produits de base d'origine minière (pétrole brut et ses dérivés, charbon, ferronickel et or), qui ont affiché un taux de croissance annuel de 56%.
  Le pays continue à importer principalement des biens intermédiaires et des biens d'équipement, qui représentent 80% des importations totales et, pour ces deux groupes comme pour celui des biens de consommation, le taux de croissance annuel mesuré en dollar EU en 2011 a été supérieur à 34%.

12. Au cours de la période considérée, le PIB par habitant a fortement augmenté, fait lié à l'expansion économique et en partie à l'appréciation du peso par rapport au dollar EU.  En 2011, le PIB par habitant a atteint 7 236 dollars EU, contre 3 417 dollars EU en 2005.  Toutefois, même s'ils ont diminué au cours de la période à l'examen, les taux de pauvreté restent élevés et la répartition des revenus est inégale.  Selon la Banque mondiale, l'incidence de la pauvreté était de 37,2% en 2010, un niveau encore élevé, bien qu'inférieur au taux de 45% enregistré en 2005.

13. Quoiqu'il ait diminué au cours de la période considérée sous l'effet des bons résultats enregistrés par l'économie ces dernières années, le taux de chômage reste relativement élevé (9,8% en 2011).  Cela tient en partie au fait que la croissance récente de l'emploi a favorisé l'emploi informel, même si les autorités signalent qu'il y a eu une création nette d'emplois favorisée par l'arrivée sur le marché du travail d'une main‑d'œuvre qualifiée ayant suivi des études supérieures.
  La stratégie économique du gouvernement actuel, décrite dans le Plan national de développement 2010‑2014 intitulé "Prospérité pour tous", a pour objet d'accroître la création d'emplois, de réduire la pauvreté et de favoriser la croissance économique.  Elle est basée sur un système de "locomotives" ou secteurs clés qui stimulent la croissance durable de l'économie.

14. En mai 2011, le FMI a approuvé un nouvel accord d'une durée de deux ans en faveur de la Colombie dans le cadre de la Ligne de crédit modulable (LCM) pour un montant équivalent à 3,870 milliards de DTS (environ 6,220 milliards de dollars EU).
  Les autorités colombiennes ont fait part de leur intention de considérer l'accord comme une mesure de précaution et ne prévoient pas d'utiliser les fonds.  Le premier accord en faveur de la Colombie dans le cadre de la LCM a été approuvé en mai 2009, et un deuxième accord d'une durée d'un an a été conclu en mai 2010.
  Bien que les perspectives économiques à court terme soient favorables, les autorités ont estimé opportun de demander un nouvel accord dans le cadre de la LCM, car elles considèrent que la Colombie est encore exposée à des risques de baisse de la conjoncture, du fait par exemple des fortes variations des prix des matières premières et d'autres circonstances adverses.  Le nouvel accord signé à titre de précaution est regardé comme une assurance contre les chocs externes.
  Au cours des délibérations sur l'accord, le Conseil d'administration a mis en avant les bons résultats économiques de la Colombie, appuyés par un cadre institutionnel solide et une gestion macro‑économique adéquate.  Il a également souligné que l'aide apportée au moyen de politiques anticycliques avait ouvert la voie à la reprise, que le maintien d'un régime crédible de ciblage de l'inflation avait permis d'ancrer les anticipations d'inflation, et que la flexibilité du taux de change avait atténué l'impact des chocs externes et de l'afflux de capitaux.  De plus, le FMI a fait observer qu'une surveillance et une réglementation strictes avaient permis d'asseoir la solidité du système financier national.

3) Politique budgétaire

15. Le Ministère des finances et du crédit public est chargé d'élaborer la politique budgétaire et d'en diriger la mise en œuvre en Colombie, conformément au Décret n° 246 de 2004.  Durant les premières années de la période considérée, la politique budgétaire était axée sur la réalisation d'un excédent primaire, et des excédents primaires pour le secteur public non financier (SPNF) allant de 0,2 à 0,9% du PIB ont été enregistrés entre 2006 et 2008 (tableau I.3).  Toutefois, à la suite de la crise financière internationale, cette approche a été abandonnée, et une politique budgétaire anticyclique a été appliquée pour favoriser la croissance économique.
Tableau I.3

Finances du gouvernement central, 2005‑2011

(en % du PIB courant)

	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011a

	I.
Total des recettes
	13,5
	14,7
	15,0
	15,6
	15,2
	13,7
	16,3

	Recettes courantes du pays
	12,5
	13,4
	13,5
	13,5
	12,9
	12,3
	14,7

	Recettes fiscales
	12,4
	13,4
	13,4
	13,4
	12,8
	12,2
	14,6

	Intérieures, administrées par la DIAN
	8,6
	9,1
	9,2
	8,9
	9,1
	8,4
	10,1

	Sur les revenus
	5,3
	5,7
	5,7
	5,2
	5,6
	4,7
	6,1

	TVA intérieure
	3,4
	3,5
	3,5
	3,7
	3,5
	3,7
	4,0

	Extérieures, administrées par la DIAN 
	2,6
	3,1
	3,0
	2,8
	2,4
	2,5
	2,5

	TVA extérieure
	1,8
	2,2
	2,0
	2,0
	1,6
	1,7
	1,9

	Droits de douane
	0,8
	0,9
	1,0
	0,9
	0,8
	0,8
	0,7

	Impôt sur les transactions financières
	0,7
	0,7
	0,7
	0,7
	0,6
	0,6
	0,8

	Essence
	0,3
	0,3
	0,3
	0,3
	0,3
	0,3
	0,3

	Sécurité démocratique
	0,1
	0,1
	0,3
	0,7
	0,4
	0,4
	0,9

	Autres
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Recettes non fiscales
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1

	Part des hydrocarbures
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Autres
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1

	Fonds spéciaux
	0,1
	0,2
	0,1
	0,2
	0,2
	0,2
	0,2

	Autres ressources en capital
	0,8
	1,1
	1,3
	1,9
	2,0
	1,2
	1,4

	Total des rendements financiers totaux
	0,2
	0,3
	0,2
	0,2
	0,1
	0,1
	0,1

	Excédents financiers
	0,5
	0,8
	1,1
	1,1
	1,7
	1,0
	1,1

	Ecopetrol
	0,4
	0,5
	0,8
	0,9
	1,6
	0,6
	0,8

	ISA et ISAGEN 
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,0
	0,0
	0,0

	Bancóldex
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Estapúblicos
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,1

	Autres entreprises
	0,1
	0,2
	0,2
	0,1
	0,0
	0,2
	0,2

	Récupération de portefeuille, secteur financier public (intérêts et amortissements)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Remboursements et ressources non identifiées 
	0,1
	0,0
	0,1
	0,6
	0,2
	0,1
	0,2

	II.
Dépenses totales
	17,4
	17,6
	17,8
	17,4
	18,8
	17,1
	15,8

	Dépenses totales sans intérêts
	14,5
	14,1
	14,3
	14,5
	16,0
	14,5
	13,2

	Dépenses courantes du pays
	16,1
	16,2
	15,9
	15,2
	16,6
	15,0
	14,1

	Intérêts
	2,9
	3,5
	3,5
	2,9
	2,9
	2,6
	2,6

	Intérêts de la dette extérieure
	1,3
	1,0
	0,9
	0,8
	0,8
	0,7
	0,6

	Intérêts de la dette intérieure
	2,5
	2,7
	2,8
	2,4
	2,3
	2,1
	2,3

	Différence entre l'émission et le placement de bons du Trésor (TES)
	‑0,9
	‑0,2
	‑0,2
	‑0,2
	‑0,2
	‑0,2
	‑0,3

	Fonctionnement
	13,2
	12,7
	12,4
	12,3
	13,7
	12,4
	11,5

	Services personnels
	2,2
	2,2
	2,0
	2,0
	2,2
	2,1
	1,9

	Transferts
	10,2
	9,6
	9,4
	9,5
	10,8
	9,5
	9,0

	Système général de participation
	4,3
	4,1
	3,9
	3,9
	4,2
	4,2
	3,8

	Retraites
	3,4
	3,4
	3,5
	3,5
	3,5
	3,1
	3,2

	Autres
	2,5
	2,1
	2,0
	2,2
	3,1
	2,2
	1,9

	Dépenses générales et autres
	0,8
	0,9
	0,9
	0,8
	0,7
	0,8
	0,6

	Défense
	0,2
	0,3
	0,2
	0,2
	0,1
	0,1
	0,6

	Autres
	0,6
	0,7
	0,7
	0,6
	0,6
	0,7
	0,0

	Investissement
	1,3
	1,4
	1,9
	2,2
	2,2
	2,1
	1,7

	III.
Déficit ou excédent de trésorerie
	‑3,9
	‑2,9
	‑2,8
	‑1,8
	‑3,7
	‑3,4
	0,5

	Prêts nets
	0,1
	0,1
	0,1
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Recettes occasionnées
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Dépenses occasionnées
	0,2
	0,2
	0,2
	0,3
	0,1
	0,1
	0,2

	Dette flottante
	‑0,2
	0,2
	‑0,4
	0,2
	0,3
	0,3
	‑1,1

	IV.
Déficit ou excédent total
	‑4,0
	‑3,4
	‑2,7
	‑2,3
	‑4,1
	‑3,8
	1,3

	V.
Coût de la restructuration financière
	0,4
	0,3
	0,3
	0,3
	0,2
	0,1
	0,1

	Capitalisation des intérêts FOGAFIN
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Indexation des bons du Trésor, Loi n° 546
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Indexation des titres de réduction de la dette (TRD)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,0
	0,0
	0,0

	Intérêts, Loi n° 546
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Intérêts FOGAFIN
	0,1
	0,1
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Amortissement des TRD
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Amortissement, Loi n° 546
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,0
	0,0

	Liquidation Caisse de crédit agricole
	0,1
	0,1
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	VI.
Déficit à financer
	‑4,3
	‑3,7
	‑3,0
	‑2,6
	‑4,3
	‑3,9
	1,2

	Solde primaire
	‑0,9
	0,2
	1,0
	0,9
	‑1,1
	‑1,1
	1,3

	Pour mémoire
	
	
	
	
	
	
	

	Résultat du secteur public consolidé
	0,0
	‑0,7
	‑0,6
	‑0,1
	‑2,7
	‑3,2
	..

	Dette intérieure brute du gouvernement centralb,c
	28,5
	26,6
	25,5
	24,8
	26,0
	27,6
	32,5

	Dette intérieure et extérieure brute du gouvernement centralb,c
	42,5
	40,3
	36,6
	36,2
	37,7
	38,4
	46,0

	Dette intérieure brute du secteur public non financier
	34,4
	32,4
	30,7
	29,3
	31,3
	33,4
	39,5

	Dette intérieure nette du secteur public non financierd
	22,7
	20,9
	19,3
	18,4
	21,0
	22,9
	28,4

	Dette extérieure brute du secteur public non financier
	15,7
	15,1
	13,1
	13,3
	13,5
	12,4
	15,8

	Dette extérieure nette du secteur public non financiere
	12,9
	11,6
	9,9
	12,4
	12,2
	11,8
	15,0


..
Non disponible.

a
Données pour les trois premiers trimestres de 2011.

b
À partir du premier trimestre de 2008, les actifs d'Ecopetrol et ISAGEN ne sont pas inclus.  Ces entités ont été retirées de l'échantillon à cette période.

c
Dette intérieure ajustée.  N'inclut pas les bons à valeur constante.  Inclut les retards budgétaires.

d
Dette intérieure brute du SPNF moins la dette du SPNF auprès du gouvernement national central, titres du gouvernement central, bons de capitalisation de FOGAFIN détenus par le SPNF, bons détenus par l'Institut des assurances sociales, bons détenus par Ecopetrol, bons détenus par Cajanal, bons détenus par le SPNF et bons de Carbocol détenus par le gouvernement national central et Ecopetrol.

e
Dette extérieure brute du SPNF moins les actifs du Trésor, les actifs du Fonds d'épargne et de stabilisation du secteur pétrolier (FAEP) et les actifs d'entités décentralisées.
Source:
Ministère des finances et du crédit public et renseignements communiqués par les autorités colombiennes.
16. Le solde primaire a été négatif entre 2009 et 2011, et le déficit du gouvernement central est passé de 2,3% du PIB en 2008 à 4,1% en 2009.  Ce résultat s'explique par une hausse des dépenses, de 17,4% du PIB en 2008 à 18,8% en 2009, parallèlement à une baisse des recettes de 15,6% à 15% du PIB.
17. Les taxes sur le commerce extérieur représentaient 2,5% du PIB en 2010, 1,7% provenant de la taxe sur la valeur ajoutée et 0,8% des droits de douane.  Cela équivaut à 19,2% de la valeur des importations de marchandises en 2010, la TVA représentant 13% de la valeur totale des importations de marchandises et les droits de douane 6,2%.  Pour 2012, la part des taxes sur le commerce extérieur est estimée à 2,3% du PIB.

18. Le gouvernement colombien actuel considère que la gestion des finances publiques est un élément important pour parvenir à la stabilité macro‑économique.  Sans oublier l'engagement relatif à la viabilité budgétaire, il pense que la politique budgétaire est un instrument utile pour lancer le moteur d'une croissance pérenne à moyen terme et réduire le chômage.  Par conséquent, quelques cibles budgétaires proposées en 2010 et dans le Plan financier de 2011 ont été révisées, principalement pour soutenir les secteurs qui créent des emplois et ont des liens avec d'autres secteurs productifs.  La nouvelle administration a mis en œuvre une politique budgétaire pour la période 2010‑2014 caractérisée par une série de réformes qui visent à assurer la viabilité budgétaire grâce à la stabilité macro‑économique et la création d'emplois, d'une part, et à stimuler la croissance de l'économie et améliorer la productivité, d'autre part.

19. En 2011, il y a eu quatre changements importants dans la politique budgétaire qui ont une incidence sur l'ensemble de l'économie et également sur certains secteurs:  i) l'introduction d'une Règle budgétaire;  ii) l'inclusion du principe de viabilité budgétaire dans la Constitution;  iii) la réforme du système de répartition des redevances sur les ressources naturelles;  iv) la mise en œuvre d'une réforme tarifaire.

20. En juin 2011, le Congrès a approuvé la Règle budgétaire, une règle quantitative visant les finances du gouvernement national central qui a pour objet d'accroître la discipline budgétaire pour réduire la charge de la dette publique et faciliter l'utilisation de politiques budgétaires anticycliques, principalement au moyen d'une meilleure administration des redevances.
  Les principales caractéristiques de la Règle budgétaire sont les suivantes:  i) elle détermine un plan de consolidation budgétaire qui prévoit de ramener le déficit structurel du gouvernement central à 2,3% du PIB en 2014 et à 1,5% du PIB en 2015, pour le maintenir en dessous de 1% à partir de 2022;  ii) elle permet l'expansion budgétaire (politique anticyclique) quand le taux de croissance du PIB attendu est inférieur de 2 points de pourcentage au moins au taux de croissance à long terme (également en cas d'urgence ou de chocs importants qui portent atteinte à la stabilité macro‑économique);  et iii) elle crée un Fonds de stabilité macro‑économique pour gérer les économies réalisées grâce à la mise en œuvre de la Règle;  ce Fonds doit garantir les ressources nécessaires pour la mise en œuvre d'une politique anticyclique, si besoin est.
  La Règle budgétaire devrait contribuer à consolider le processus d'ajustement réalisé au cours des dix dernières années et fournir un ancrage aux anticipations concernant la viabilité budgétaire du pays.

21. Le cadre de la politique budgétaire a été renforcé par les modifications apportées à la Constitution en juin et juillet 2011.  L'Acte législatif n° 3 du 1er juin 2011 a modifié la Constitution pour établir le principe de viabilité budgétaire.
  L'Acte législatif n° 5 du 18 juillet 2011 a également modifié la Constitution pour mettre en place le Système général de redevances.
  Cette deuxième révision constitutionnelle a pour objet de modifier le système antérieur de répartition des redevances, de façon à ce que les ressources puissent être réparties dans tout le pays suivant des critères d'équité sociale, régionale et intergénérationnelle, la priorité étant donnée aux régions les plus pauvres du pays (encadré I.1).

	Encadré I.1:  Le Système général de redevances

L'Acte législatif n° 5 du 18 juillet 2011 a modifié la Constitution pour établir le Système général de redevances, dont l'objectif est de faire en sorte que les redevances soient distribuées d'une manière plus équitable et rationnelle.

Les recettes du Système général de redevances seront destinées au financement de projets de développement social, économique et environnemental des entités territoriales;  à des économies pour compenser le déficit des retraites;  à des investissements dans les domaines de l'éducation, la science, les technologies et l'innovation;  à la constitution d'une épargne publique;  au contrôle de l'exploration et de l'exploitation des gisements ainsi qu'à la reconnaissance et la cartographie géologique du sous‑sol;  et à l'accroissement de la compétitivité générale de l'économie en vue d'améliorer les conditions sociales de la population.  Les départements, municipalités et districts sur le territoire desquels des ressources naturelles non renouvelables sont exploitées, ainsi que les municipalités et districts ayant des ports maritimes et fluviaux où transitent ce type de ressources ou les produits qui en sont dérivés ont le droit de recevoir une partie des redevances.
Pour atteindre les buts et objectifs du Système général de redevances, plusieurs fonds ont été créés:  le Fonds pour la science, la technologie et l'innovation;  le Fonds de développement régional;  le Fonds régional de compensation;  et le Fonds d'épargne et de stabilisation.
Les recettes du Système général de redevances seront distribuées de la manière suivante:
- 10% iront au Fonds pour la science, la technologie et l'innovation;
- 10% iront aux économies pour les retraites au niveau territorial;  et
- jusqu'à 30% iront au Fonds d'épargne et de stabilisation.
- Le reste des ressources sera réparti comme suit:  20% pour les affectations directes et 80% pour le Fonds régional de compensation et le Fonds de développement (60% et 40%, respectivement).
- De plus, 2% des recettes du Système général de redevances seront destinées au contrôle de l'exploration et de l'exploitation des gisements, et à la reconnaissance et la cartographie géologique du sous‑sol.  Ce pourcentage sera calculé proportionnellement au total des recettes du Système général de redevances distribuées susmentionnées.  Le montant sera déterminé par le Ministère des mines et de l'énergie ou par l'entité à qui il confiera cette tâche.
- Toute différence entre le total des recettes du Système général de redevances et les affectations susmentionnées sera versée au Fonds d'épargne et de stabilisation.
Les ressources du Fonds régional de compensation seront destinées au financement de projets de développement ayant un impact régional ou local dans les entités territoriales les plus pauvres.  Ce fonds aura une durée de 30 ans, à compter de l'entrée en vigueur de la loi.  Une fois cette période écoulée, ses ressources iront au Fonds de développement régional.  Les ressources du Fonds d'épargne et de stabilisation, ainsi que leurs rendements, seront administrés par la Banque de la République.
Le Fonds d'épargne et de stabilisation a pour objet d'absorber les fluctuations de la valeur des redevances, en vue de réduire la volatilité des recettes des bénéficiaires, c'est‑à‑dire de constituer une épargne lorsque les recettes augmentent, de manière à permettre une stabilisation des dépenses lorsque les redevances sont moins importantes.  Par le biais de ce fonds, les ressources provenant des redevances devraient donc jouer un rôle important dans le financement de l'épargne pour les retraites au niveau territorial.  Cela contribuerait à couvrir le déficit des retraites des entités territoriales, que le Ministère des finances et du crédit public a estimé à 82 400 milliards de pesos (quelque 45 milliards de dollars EU) à la fin de 2009 et dont, selon les calculs officiels, 30% sont actuellement provisionnés.
Le Système général de redevances aura son propre système budgétaire;  ses ressources ne feront pas partie du budget général du pays.

Source: 
Secrétariat de l'OMC. 


22. Il est estimé que le montant des ressources perçues dans le cadre du Système général de redevances a atteint 7,5 milliards de dollars EU en 2010 et qu'il s'élèvera à environ 12 milliards de dollars EU en 2020.
23. Un élément important de la réforme budgétaire est la réforme du système tarifaire lancée à la fin de 2010, qui a fait tomber le droit de douane moyen de 12,2% à 8,2% (chapitre III) 2) iv)).  Les autorités ont indiqué que la réforme tarifaire vise à résoudre plusieurs des problèmes liés à la structure tarifaire qui ont une incidence sur la compétitivité et les exportations.  Selon elles, avant qu'elle ne soit modifiée en 2011, la structure tarifaire de la Colombie se caractérisait par des effets de distorsion et une grande dispersion, ce qui aboutissait à un droit de douane moyen supérieur à celui d'autres pays d'Amérique latine et à une situation défavorable aux exportations et, dans le cas de certains secteurs, à une protection effective négative qui devait être en partie compensée pour des programmes de promotion des exportations.
  Les autorités ont jugé nécessaire de procéder à une réforme tarifaire au vu des modifications réglementaires introduites par la Décision n° 669 de la CAN, qui a accordé à titre temporaire aux pays membres une certaine autonomie pour fixer les droits.  La dispersion tarifaire qui en a résulté a affecté négativement la compétitivité de la production colombienne, à cause des réductions tarifaires appliquées par d'autres pays comme le Pérou et l'Équateur.
24. Dans ce contexte, le gouvernement a opté pour une réforme structurelle qui consistait en une baisse tarifaire ne dépassant pas 10 points de pourcentage du droit nominal en vigueur par sous‑position.  Cette réforme vise à moderniser le système tarifaire en le rendant plus simple, plus efficient et plus transparent, et à stimuler la compétitivité, ce qui devrait avoir des effets positifs sur la création d'emplois, la croissance économique et le bien‑être de la population.
  Pour les matières premières et les biens d'équipement, les droits ont été réduits à 5% et 10%, selon qu'il s'agit du domaine industriel ou agricole, respectivement (conformément à la définition OMC), tandis que pour les biens de consommation, le droit a été ramené à 15%.  Les réductions tarifaires ne s'appliquent pas à certains produits agricoles considérés comme sensibles en termes de production et d'emploi, notamment le maïs, le riz, la viande, le lait et l'orge, alors que les droits visant d'autres produits comme le sucre, le coton et le blé ont fait l'objet d'une réduction de 5 points de pourcentage.  Les abaissements tarifaires d'avril 2011 ont été suivis de nouvelles réductions tarifaires en août, qui ont fait tomber à titre temporaire les droits visant les biens d'équipement et les intrants non produits en Colombie de 5% à 0%, ce qui a abaissé le droit moyen à 6,2% (chapitre III) 2) iv)).

25. À la suite des réductions tarifaires, le gouvernement a revu ses objectifs budgétaires.  En septembre 2011, il a annoncé une révision du Plan financier pour 2011 présentée au Congrès en juin et a fixé le nouvel objectif pour le déficit du gouvernement central en 2011 à 4,1% du PIB, chiffre supérieur de près de 0,2 point de pourcentage du PIB à l'objectif annoncé en juin.  Le déficit prévu correspondrait à un déséquilibre plus important entre les recettes (14,4% du PIB) et les dépenses (18,5% du PIB) résultant en particulier d'une augmentation des dépenses d'investissement, suite à l'injection de ressources additionnelles pour renforcer cinq secteurs stratégiques:  le secteur minier, le logement, les infrastructures, l'agriculture et l'innovation technologique.  On estimait que le déficit du solde primaire atteindrait 1,0% du PIB, le déficit du secteur public non financier 3,4% du PIB et celui du secteur public consolidé 3,2%.
  D'après les renseignements communiqués par les autorités, les résultats pour 2011 ont été meilleurs que prévu, avec un déficit du gouvernement central de 2,9% du PIB et un déficit du secteur public consolidé de 2,2% du PIB.
26. Le Plan financier pour 2012 a été conçu sur la base de l'Acte législatif de viabilité budgétaire, du Système général de redevances et de l'adoption de la Règle budgétaire.  Compte tenu des effets positifs que devraient entraîner ces réformes, le Plan financier prévoit une baisse du déficit du secteur public consolidé entre 2011 et 2012, qui devrait tomber de 2,2% à 1,8% du PIB.  Ce résultat concorderait avec un excédent primaire du secteur public non financier de 1,2% du PIB.  Le déficit du gouvernement central devrait être de 2,8% du PIB en 2012, prévision qui tient compte des dépenses additionnelles engagées pour faire face à la vague de froid de 2011.  En ce qui concerne le financement du déficit, le recours à la dette publique devrait être réduit et remplacé par des privatisations.  Les autorités estiment qu'en 2012, le gouvernement percevra des revenus représentant environ 0,6% du PIB du fait de la réduction de sa participation en tant qu'actionnaire dans l'entreprise pétrolière colombienne Ecopetrol.
  De même, la dette nette du secteur public non financier devrait diminuer en 2012.
27. La dette du secteur public non financier en pourcentage du PIB a légèrement baissé entre 2006 et 2011, malgré les coûts liés à l'injection de capitaux dans le système bancaire après la crise financière et la dégradation de la situation budgétaire à partir de 2008 (encadré I.3).  Ce résultat s'explique notamment par la dévaluation de la dette extérieure en raison de l'appréciation du peso.  De fait, la dette nette du secteur public non financier est tombée de 47,5% du PIB à la fin de 2006 à 34,7% du PIB à la fin de 2010 et, d'après les estimations, elle aurait baissé à 32,4% en 2011.
4) Politique monétaire et politique de change

28. La Banque de la République est chargée de formuler et de mettre en œuvre la politique monétaire et la politique de change.  La direction et l'exécution des fonctions de la Banque de la République incombent à son Conseil d'administration qui comprend sept membres, dont le Ministre des finances et du crédit public qui en est le président.  La Banque de la République assume également les fonctions de banquier, d'agent financier et d'administrateur fiduciaire du gouvernement.

29. La politique monétaire vise principalement à atteindre et à maintenir un taux d'inflation faible et stable, ainsi qu'à faire en sorte que la croissance du produit national soit proche de sa tendance à long terme.  Pour exécuter son mandat, le Conseil d'administration de la Banque de la République définit des objectifs quantitatifs d'inflation reposant sur la variation annuelle de l'indice des prix à la consommation (IPC) calculé par le Département administratif national de la statistique (DANE).

30. Les décisions de politique monétaire sont prises en fonction de l'analyse de la situation présente et des perspectives de l'économie, ainsi que de l'évaluation des prévisions d'inflation compte tenu des objectifs.  S'il ressort de l'évaluation que l'inflation déviera de son objectif durant la période de mise en œuvre de la politique monétaire appliquée, et que cette déviation ne sera pas imputable à des chocs transitoires, le Conseil d'administration modifie l'orientation de sa politique.
  La Banque de la République met en œuvre la politique monétaire en modifiant les taux d'intérêt d'intervention (politique monétaire et opérations d'open market) auxquels elle injecte des liquidités dans l'économie ou en retire.
  Ces taux d'intervention constituent le principal instrument de la politique monétaire et la Banque influe à travers eux sur les taux d'intérêt du marché.  Un autre instrument important de politique monétaire est l'achat et la vente de devises sur le marché des changes.

31. Il existe un objectif d'inflation annuel et un objectif d'inflation à long terme, ce dernier étant compris entre 2 et 4%.  Le Conseil d'administration de la Banque de la République a décidé que l'objectif d'inflation pour 2012 serait identique à l'objectif d'inflation à long terme (c'est‑à‑dire compris entre 2 et 4%), avec un objectif ponctuel de 3% défini à des fins juridiques.  Le Conseil a indiqué en prenant sa décision que les conditions économiques étaient telles que l'inflation allait se situer dans la fourchette définie pour le long terme, ce qui contribuait à ancrer les prévisions d'inflation à ce niveau.

32. Pour faire face à la crise financière mondiale, la Banque de la République a appliqué une politique monétaire hautement expansionniste, qui s'est traduite par une réduction importante et généralisée du taux d'intérêt d'intervention entre la fin de 2008 et le milieu de 2010.  Ce taux a diminué de 650 points de base, passant de 9,5% en décembre 2008 à 3% en mai 2010, et s'est maintenu à ce dernier niveau jusqu'en décembre 2010.  Les autorités ont indiqué que la baisse des taux d'intérêt visait non seulement à encourager l'activité économique en décélération, mais aussi à envoyer des signaux positifs au marché en garantissant les liquidités, et qu'elles avaient pu procéder à ces réductions parce que le taux d'inflation continuait de diminuer en raison de la baisse des pressions inflationnistes et de la crise financière internationale.

33. Au cours des premiers mois de 2011, le Conseil d'administration de la Banque de la République a estimé que, compte tenu de la reprise de la demande intérieure, des bons indicateurs du crédit et des prévisions d'inflation cohérentes avec le dynamisme économique, il était nécessaire de réduire progressivement les mesures de relance monétaire.  Cette décision a par ailleurs été jugée particulièrement opportune dans la mesure où l'inflation, en hausse, a dépassé le point médian de la fourchette fixée pour objectif.  Entre février et décembre 2011, le taux d'intervention a ainsi été augmenté à sept reprises, de 175 points de base au total (tableau I.4).
34. Après une période d'inflation relativement élevée entre 2006 et 2008, la hausse des prix s'est considérablement ralentie en 2009, en raison du ralentissement de la croissance de la demande intérieure et de la chute des cours des matières premières.  L'inflation est restée faible en 2010, en dépit du maintien de la politique monétaire expansionniste.  En 2011, l'indice des prix à la consommation (IPC) a progressé à un rythme annuel plus élevé que prévu de 3,73%, ce qui tient principalement à l'augmentation des prix des produits alimentaires.  Bien qu'elle se soit accélérée, la croissance de l'IPC est restée dans la fourchette définie pour l'objectif d'inflation, à savoir entre 2 et 4%.  Comme indiqué précédemment, les autorités ont répondu à l'augmentation de l'inflation en appliquant une politique monétaire plus restrictive qui s'est traduite par des hausses successives du taux d'intervention dans le cadre de la politique monétaire en 2011.

Tableau I.4

Principaux indicateurs monétaires, 2005‑2011
	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	Agrégats monétaires
	
	
	
	
	
	
	

	Base monétaire (en milliards de $Col, en fin de période)
	22 804
	27 032
	32 415
	37 040
	39 545
	44 875
	51 339 

	M1 (taux de variation sur 12 mois)
	17,8
	18,2
	11,9
	8,2
	7,5
	17,7
	10,8 

	M3 (taux de variation sur 12 mois)
	16,0
	17,0
	18,1
	17,8
	7,1
	11,4
	18,1 

	Taux d'intérêt
	
	
	
	
	
	
	

	Taux d'intervention de la Banque de la République dans le cadre de la politique monétaire (en %)b
	6,0
	7,5
	9,5
	9,5
	3,5
	3,0
	5,75a

	Taux d'intervention pour les opérations d'open market (taux maximal d'expansion)
	7,0
	8,5
	10,5
	10,5
	4,5
	4,0
	5,75

	Certificats de dépôt à terme total, 90 jours
	7,0
	6,2
	7,9
	9,6
	6,1
	3,6
	 4,17c

	Taux d'intérêt interbancaire au jour le jour (décembre) 
	5,5
	7,5
	9,3
	8,8
	3,0
	3,0
	4,8

	Inflation (taux de variation sur 12 mois)d
	
	
	
	
	
	
	

	Indice des prix à la consommatione
	4,9
	4,5
	5,7
	7,7
	2,0
	3,2
	3,7

	Indice des prix à la productionf
	2,1
	5,5
	1,3
	9,0
	‑2,2
	4,4
	5,2

	Taux de change
	
	
	
	
	
	
	

	Taux représentatif du marché (moyenne annuelle:  peso colombien pour 1 dollar EU)
	2 321
	2 358
	2 078
	1 966
	2 156
	1 898
	1 848

	Variation du taux de change (décembre‑décembre)g
	‑4,4
	‑2,0
	‑10,0
	11,4
	‑8,9
	‑6,4
	1,5

	Indice du taux de change réel (commerce total, décembre) (à une augmentation correspond une dépréciation) (1994 = 100)h
	104,0
	104,7
	97,0
	98,2
	90,3
	81,9
	81,4


a
À la fin de novembre 2011.

b
Taux d'intervention de la Banque de la République, en fin de période.

c
Moyenne sur 2011.
d
Données du Département administratif national de la statistique (DANE).

e
Entre octobre 2006 et septembre 2007, une enquête sur les revenus et les dépenses a été réalisée dans le cadre de la Grande enquête intégrée sur les ménages.  Cette enquête, menée auprès de 42 733 foyers répartis dans les 24 principales villes du pays, a permis d'identifier des changements opérés dans les habitudes de consommation et la structure des dépenses de la population colombienne.  Sur la base des résultats de cette enquête, des travaux d'un groupe interdisciplinaire de spécialistes et des conseils dispensés par l'institut de la statistique du Canada, une nouvelle méthode de calcul de l'IPC a été élaborée et elle est appliquée depuis janvier 2009.  Un nouveau panier a été créé, dont la structure à deux niveaux (fixe et flexible) permet d'actualiser le panier de biens et de services en fonction des changements dans la consommation finale.  Outre le panier, la couverture géographique du nouvel IPC‑08 a également été étendue et vise désormais 24 villes.

f
Depuis décembre 2006, le calcul de l'indice des prix à la production (IPP) incombe au DANE.  Il tient compte des biens produits et consommés sur le territoire national et des biens importés.
g
Un signe négatif est indicateur d'appréciation;  un signe positif, de dépréciation.

h
ITCRIPC (T):  indice du taux de change réel utilisant l'IPC comme déflateur et les pondérations totales.  Les pondérations totales correspondent à la part flexible de chaque pays dans le commerce extérieur de la Colombie (importations et exportations) avec les 20 principaux partenaires.

Source:
Banque de la République de Colombie et Département administratif national de la statistique (DANE).

35. La Colombie maintient un système de flottement du taux de change depuis septembre 1999.  La Banque de la République intervient sur le marché des changes dans l'objectif:  i) de maintenir un niveau de réserves internationales approprié qui atténue la vulnérabilité de l'économie face aux chocs extérieurs, tant au niveau du compte courant que du compte de capital;  ii) de limiter la volatilité excessive du taux de change à court terme;  et iii) de mettre un frein aux appréciations ou dépréciations excessives qui compromettent la réalisation des objectifs d'inflation futurs ainsi que la stabilité extérieure et financière de l'économie.

36. La Banque de la République peut intervenir sur le marché des changes pour en limiter les fluctuations, en ayant recours aux instruments suivants:  i) intervention par appel d'offres automatique portant sur des options d'achat ou de vente de devises, dès lors que le taux de change s'éloigne de plus de 5% de la moyenne mobile des 20 derniers jours ouvrables;  ii) intervention par appel d'offres discrétionnaire portant sur des options de vente (ou d'achat) de devises à la Banque, en vue de la constitution (ou de l'écoulement) de réserves internationales;  iii) intervention discrétionnaire par des ventes ou des achats directs de devises sur le marché des changes;  et iv) intervention par appel d'offres concurrentiel pour l'achat de dollars sur le marché des changes.  Les interventions sur le marché des changes sont réalisées de manière cohérente avec l'objectif d'inflation.  Ainsi, aucune opération d'achat de devises n'est effectuée lorsque les taux d'intervention de la Banque de la République sont revus à la hausse, et aucune opération de vente de devises n'a lieu lorsque ces taux sont abaissés.  Si le taux d'inflation prévu est inférieur à l'objectif, des devises sont achetées pour augmenter l'offre de monnaie et réduire l'appréciation;  si le taux d'inflation prévu est à l'inverse supérieur à l'objectif, la Banque de la République doit vendre des devises sur le marché pour contracter la masse monétaire.

37. Pendant la période à l'examen, le peso colombien s'est apprécié de plus de 20% en termes réels, en partie en raison des importants flux de capitaux vers la Colombie.  Cette appréciation en termes réels a entraîné une diminution du coût des importations, mais également une baisse de la compétitivité des exportations colombiennes, particulièrement des exportations de produits manufacturés.

38. Pour faire face à cette situation, et dans la mesure où l'appréciation en termes nominaux et réels en Colombie a été l'une des plus marquées de la région au premier semestre de 2010, la Banque de la République est intervenue sur le marché des changes en achetant chaque mois, par adjudication directe, 400 millions de dollars EU de mars à juin, puis de septembre à mi‑juin 2011.  Ainsi, entre mars 2010 et mai 2011, les achats de la Banque de la République se sont élevés à environ 5,08 milliards de dollars EU.

39. En octobre 2010, le gouvernement a par ailleurs dévoilé une série de mesures destinées à réduire les pressions exercées sur le taux de change en atténuant l'incidence de la réévaluation, et à défendre ainsi l'emploi.  Ces mesures ont été les suivantes:  i) décision de ne pas procéder à la monétisation de 1,5 milliard de dollars EU sur le flux projeté pour 2010;  ii) modification du plan financier de 2011 en vue d'équilibrer les sources de financement extérieures et le service de la dette, ce qui a permis de réduire de 384 millions de dollars EU les flux de monétisation du gouvernement pour 2011;  iii) mise en œuvre par le Ministère des finances d'une stratégie de couverture contre les risques de change pour les paiements au titre du service de la dette extérieure, à hauteur de 3,7 milliards de dollars EU;  iv) établissement par le Ministère de l'agriculture, par le biais du FINAGRO, d'une facilité allant jusqu'à 50 milliards de pesos colombiens pour soutenir la mise en place de couvertures contre les risques de change par les secteurs agricoles exportateurs (chapitre IV 2));  et v) suppression de l'exonération de l'impôt sur le revenu sur les intérêts d'emprunts contractés auprès d'établissements de l'étranger.

5) Balance des paiements

40. La balance des opérations courantes de la Colombie est traditionnellement déficitaire, ce qui tient principalement au fort déficit du poste des revenus, lié en partie aux transferts de fonds à l'étranger au titre des redevances et à d'autres paiements relatifs au secteur des industries extractives et de l'énergie.  Le déficit de la balance des opérations courantes reflète aussi le résultat généralement déficitaire de la balance des services.  Il a considérablement augmenté au cours de la période de croissance économique qu'a connue la Colombie entre 2006 et 2008, avant de revenir à 2,1% du PIB en 2009, suite à la crise financière internationale qui a frappé le pays en faisant baisser la croissance du PIB, puis chuter les importations.  La balance des opérations courantes s'est de nouveau détériorée en 2010, lors de la reprise de la croissance économique.  Le déficit a atteint 3,1% du PIB en 2010 (tableau I.5) et devrait représenter 3,0% du PIB en 2011.

Tableau I.5
Balance des paiements, 2005‑2011a

(en millions de $EU)

	
	2005b
	2006b
	2007b
	2008b
	2009b
	2010b
	2011b

	Compte des opérations courantes
	‑1 886
	‑2 988
	‑5 978
	‑6 699
	‑4 960
	‑8,760
	‑9,980

	A.  Produits 
	1 595
	323
	‑584
	971
	2 545
	2 240
	5 514

	Commerce général
	1 387
	‑45
	‑707
	775
	2 053
	2 038
	5 487

	Exportations 
	20 818
	23 930
	29 381
	37 095
	32 563
	39 546
	56 216

	Importations, f.a.b.
	19 431
	23 975
	30 088
	36 320
	30 510
	37 508
	50 728

	Opérations spéciales
du commerce extérieur
	208
	368
	122
	196
	493
	202
	27

	Exportations
	911
	1 251
	1 195
	1 439
	1 462
	1 322
	1 524

	Importations 
	703
	883
	1 073
	1 243
	969
	1 120
	1 497

	B.  Services 
	‑2 102
	‑2 118
	‑2 647
	‑3 072
	‑2 821
	‑3 623
	‑4 621

	Exportations 
	2 668
	3 377
	3 636
	4 137
	4 202
	4 446
	4 907

	Importations 
	4 770
	5 495
	6 283
	7 210
	7 023
	8 070
	9 528

	C.  Revenus des facteurs
	‑5 461
	‑5 935
	‑7 962
	‑10 110
	‑9 298
	‑11 851
	‑15 820

	Recettes 
	1 070
	1 519
	1 895
	1 925
	1 479
	1 444
	2 284

	Intérêts 
	872
	1 121
	1 423
	1 218
	568
	447
	533

	Bénéfices et dividendes
	166
	359
	441
	665
	877
	963
	1 714

	Rémunération du personnel
	32
	38
	30
	42
	35
	34
	34

	Dépenses 
	6 531
	7 454
	9 857
	12 035
	10 777
	13 296
	18 104

	Intérêts 
	2 927
	2 820
	3 160
	3 284
	3 079
	3 376
	3 763

	Bénéfices et dividendes
	3 585
	4 615
	6 667
	8 721
	7 666
	9 879
	14 302

	Rémunération du personnel
	19
	19
	29
	29
	33
	40
	39

	D.  Transferts courants 
	4 082
	4 743
	5 216
	5 512
	4 613
	4 475
	4 948

	Recettes 
	4 342
	5 037
	5 642
	5 898
	5 253
	5 343
	5 673

	Envois de fonds des travailleurs
	3 314
	3 890
	4 493
	4 842
	4 145
	4 023
	4 168

	Autres transferts
	1 029
	1 147
	1 149
	1 056
	1 107
	1 319
	1 505

	Dépenses 
	260
	294
	426
	386
	640
	868
	726

	Opérations en capital et opérations financières
	3 236
	2 890
	10 347
	9 515
	6 254
	11 770
	13 322

	A.  Opérations financières
	3 236
	2 890
	10 347
	9 515
	6 254
	11 770
	13 322

	Mouvements financiers à long terme
	4 367
	7 183
	11 466
	9 960
	12 598
	6 733
	12 673

	Avoirs 
	4 659
	1 097
	912
	2 253
	3 079
	6 560
	8 288

	Investissement colombien à l'étranger
	4 662
	1 098
	913
	2 254
	3 088
	6 562
	8 289

	Direct 
	4 662
	1 098
	913
	2 254
	3 088
	6 562
	8 289

	De portefeuille
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Prêts 
	‑2
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Crédit commercial
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Autres avoirs
	‑1
	‑1
	‑1
	‑1
	‑9
	‑2
	‑1

	Engagements 
	9 074
	8 328
	12 398
	12 214
	15 686
	13 301
	20 979

	Investissement étranger en Colombie
	10 085
	7 113
	9 436
	10 425
	11 959
	7 813
	18 537

	Direct
	10 252
	6 656
	9 049
	10 620
	7 137
	6 899
	13 234

	De portefeuille
	‑167
	457
	387
	‑195
	4 822
	913
	5 303

	Prêts 
	‑1 165
	1 248
	2 736
	1 336
	1 781
	5 486
	2 015

	Crédit commercial
	49
	‑88
	116
	182
	242
	‑13
	‑108

	Crédit‑bail
	105
	55
	110
	272
	727
	16
	535

	Autres engagements
	0
	0
	0
	0
	976
	0
	0

	Autres mouvements financiers
à long terme
	‑48
	‑47
	‑20
	‑1
	‑8
	‑8
	‑18

	Mouvements financiers
à court terme
	‑1 131
	‑4 293
	‑1 120
	‑445
	‑6 345
	5 038
	648

	Avoirs 
	1 823
	4 019
	3 186
	‑83
	4 518
	1 567
	5 388

	Engagements 
	692
	‑274
	2 066
	‑528
	‑1 826
	6 604
	6 036

	Erreurs et omissions
	378
	120
	328
	‑193
	54
	126
	402

	Variation des réserves internationales brutes (d'après la méthode de la balance des paiements)
	1 729
	23
	4 698
	2 623
	1 347
	3 136
	3 744

	Solde des réserves internationales brutesc
	14 957
	15 440
	20 955
	24 041
	25 365
	28 464
	32 303

	Solde des réserves internationales nettesc
	14 947
	15 436
	20 949
	24 030
	25 356
	28 452
	32 300

	Variation des réserves internationales nettes (d'après la méthode de la balance des paiements)
	1 723
	27
	4 696
	2 618
	1 349
	3 133
	3 754

	Pour mémoire
	
	
	
	
	
	
	

	Compte des opérations courantes
(en % du PIB)
	‑1,3
	‑1,8
	‑2,9
	‑2,7
	‑2,1
	‑3,1
	‑3,0

	Dette extérieure nette du secteur public non financier (en % du PIB, décembre)
	12,9
	11,6
	9,9
	12,4
	12,2
	11,8
	15,0d


a
Selon la méthodologie envisagée dans la cinquième édition du Manuel de la balance des paiements du FMI.
b
Données préliminaires.

c
Comprend les versements de la Banque de la République au Fonds latino‑américain de réserve (FLAR) et les actifs créés dans le cadre d'accords internationaux (ALADI).

d
Trois premiers trimestres de 2011.
Source:
Banque de la République, Études économiques.
41. La balance commerciale des produits a été excédentaire pendant la majeure partie de la période considérée.  L'excédent a particulièrement augmenté à partir de 2008, avant d'atteindre un pic en 2009, en grande partie en raison d'une chute des importations plus importante que celle des exportations.  Le solde positif de la balance commerciale est resté élevé en 2010 et 2011, surtout grâce à un fort dynamisme des exportations (tableau I.5).  La balance des services a été déficitaire durant toute la période à l'examen, reflétant un important déficit des comptes des services de transport, des services aux entreprises et services de construction, et des services financiers (tableau I.6).
Tableau I.6

Commerce des services, 2005‑2011

(en millions de $EU)

	
	2005a
	2006a
	2007a
	2008a
	2009a
	2010a
	2011a

	Solde
	‑2 102
	‑2 118
	‑2 647
	‑3 072
	‑2 821
	‑3 623
	‑4 621

	Recettes totales
	2 668
	3 377
	3 636
	4 137
	4 202
	4 446
	4 907

	Transports
	780
	899
	1 104
	1 239
	1 136
	1 207
	1 378

	Voyages 
	1 222
	1 554
	1 669
	1 844
	1 999
	2 083
	2 201

	Communication, information et informatique 
	238
	287
	291
	302
	317
	277
	334

	Assurances et services financiers
	31
	59
	68
	70
	48
	45
	55

	Services aux entreprises et services de construction
	272
	445
	372
	528
	546
	603
	722

	Autres services
	125
	133
	132
	154
	157
	230
	238

	Dépenses totales
	4 770
	5 495
	6 283
	7 210
	7 023
	8 070
	9 528

	Transports 
	2 107
	2 253
	2 623
	3 008
	2 329
	2 823
	3 094

	Voyages 
	1 130
	1 332
	1 537
	1 739
	1 752
	1 826
	2 238

	Communication, information et informatique
	270
	342
	273
	320
	388
	361
	442

	Assurances et services financiers
	435
	480
	541
	580
	558
	700
	868

	Services aux entreprises et services de construction
	600
	836
	994
	1 178
	1 599
	1 798
	2 290

	Autres services 
	228
	253
	315
	383
	398
	561
	596


a
Données préliminaires.

Source:
Banque de la République, Études économiques.

42. Les dépenses au titre des bénéfices et dividendes transférés à l'étranger ont plus que doublé durant la période à l'examen.  En 2011, elles ont dépassé 14 milliards de dollars EU et sont ainsi devenues la deuxième source de sortie de devises, derrière les importations de marchandises.  Ce poste de dépenses, qui a fortement augmenté ces dernières années, est désormais trois fois plus important que le paiement des intérêts liés à la dette extérieure, qui a représenté 3,763 milliards de dollars EU en 2011 (tableau I.5).  Les envois de fonds des travailleurs émigrés demeurent une des principales sources de recettes du compte courant;  ils se sont chiffrés à plus de 4,1 milliards de dollars EU en 2011.

43. Les flux d'investissement direct sont restés importants au cours de la période examinée, même s'ils ont enregistré d'importantes fluctuations selon les années:  ils ont été particulièrement élevés en 2007 et 2008, et ont décliné pendant la crise financière de 2009‑2010, avant de croître de nouveau en 2011 (voir ci‑après).

44. Pendant la période considérée, la part de la dette extérieure dans le PIB a continué de baisser fortement, notamment en raison de l'appréciation du peso en termes réels.  La dette extérieure nette du secteur public non financier a ainsi représenté 11,8% du PIB en 2010 et devrait être de 11,2% du PIB en 2011.  La dette extérieure totale est estimée à 21,6% du PIB pour 2011.

45. À la fin de septembre 2011, les réserves internationales nettes s'élevaient à environ 32,3 milliards de dollars EU, soit l'équivalent d'à peu près huit mois d'importations de marchandises et de services.

6) Commerce et flux d'investissement

i) Évolution du commerce des marchandises

46. La période examinée a été très dynamique en ce qui concerne la croissance du commerce extérieur.  Entre 2005 et 2011, les importations ont progressé à un taux annuel moyen de près de 17,1% et les exportations à un taux annuel moyen de 17,9%, en dollars EU.  Les importations et exportations en dollars EU ont ainsi presque doublé pendant la période considérée et ont atteint un total de 54,675 milliards de dollars EU et de 56,954 milliards de dollars EU, respectivement, en 2011 (tableaux AI.1 et AI.2).
b) Composition du commerce des marchandises

47. Les produits du secteur minier ont représenté environ 65% des exportations colombiennes en 2011 (tableau AI.1 et graphique I.1).  Le pétrole brut et le charbon constituent la majeure partie des exportations de produits miniers.  La part du secteur agricole a continué de diminuer, bien que les produits agricoles représentent encore un peu plus d'un cinquième des exportations.  Les principaux produits d'exportation agricoles sont le café, les fleurs et les bananes.

48. Le secteur des produits manufacturés a représenté 17,5% des exportations en 2011, une part bien inférieure aux 34,7% de 2005 (tableau AI.1).  Les produits chimiques restent les principaux produits manufacturés exportés par la Colombie.

49. Pour ce qui est des importations en Colombie, la part des produits manufacturés a atteint près de 80% en 2011 (tableau AI.2).  Les principales catégories de produits manufacturés importés sont les machines et le matériel de transport, ainsi que les produits chimiques.  Les importations de produits agricoles ont représenté 10,5% des importations totales en 2011.

c) Répartition géographique des échanges

50. Les échanges de la Colombie restent relativement concentrés sur le plan géographique et sont encore considérablement influencés par la conjoncture du marché nord‑américain.  Les États‑Unis restent la principale source des importations, avec une part de 25% du total en 2011 (tableau AI.3).  Ils sont suivis de la Chine, de l'Union européenne et du Mexique.  La part de la Chine a beaucoup augmenté depuis l'examen précédent.

51. Les États‑Unis sont le principal pays de destination des exportations, absorbant 38,5% du total en 2011 (tableau AI.4 et graphique I.2).  Viennent ensuite l'Union européenne (près de 15,6%) et les pays de la Communauté andine (7%).
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Commerce des marchandises par partenaire commercial, 2005 et 2011

2005 2011

a)    Exportations (f.a.b.)

Total:  21,190 milliards de $EU

b)    Importations (c.a.f.)

Total:  21,204 milliards de $EU

Total:  54,675 milliards de $EU

Source: Base de données Comtrade de la Division de statistique de l'ONU et données fournies par les autorités 

colombiennes.
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ii) Commerce des services

52. Traditionnellement, la Colombie accuse un solde déficitaire dans le commerce de services, en raison de l'important déficit des services de transport et des services aux entreprises et de la construction, et, dans une moindre mesure, du déficit des services financiers (tableau I.6).  Le déficit des services de transport a continué d'augmenter rapidement pendant la période examinée, à cause de la croissance du commerce de marchandises.  Le solde de la rubrique voyages est également resté négatif entre 2006 et 2011, tout comme le solde moyen des services de communication, d'information et d'informatique (sauf en 2007).  Le commerce des services a été moins touché que le commerce des marchandises par la crise financière internationale de 2008‑2010.  Les recettes ont continué de croître, tandis que les dépenses ne se sont contractées qu'en 2009.

iii) Investissement étranger direct

53. Les flux nets annuels d'investissement étranger direct ont considérablement varié pendant la période examinée.  Ils ont dépassé 10 milliards de dollars EU en 2005, 2008 et 2011, et ont atteint leur plus bas niveau en 2006.  En raison de la crise financière internationale, les flux se sont contractés en 2009 et 2010, avant de repartir à la hausse en 2011.

54. Pendant la période à l'examen, le secteur pétrolier et le secteur des industries extractives ont été les principaux bénéficiaires de l'investissement étranger, absorbant, respectivement, 6 et 22,3% du total de l'investissement étranger direct de cette période (tableau I.7).  Parmi les autres secteurs bénéficiaires de l'investissement étranger, on peut noter le secteur des industries manufacturières (18,4% du total) dont les résultats sont en grande partie liés à l'acquisition d'entreprises nationales par des sociétés multinationales, le secteur du commerce, de la restauration et de l'hôtellerie (9,3%), le secteur financier (8,5%) et le secteur des transports, de l'entreposage et des communications (7,3%).

Tableau I.7
Investissement étranger direct net par secteur économique, 2005‑2011

(en millions de $EU)

	
	2005a
	2006a
	2007a
	2008a
	2009a
	2010a
	2011a

	Total
	10 252
	6 656
	9 049
	10 620
	7 137
	6 899
	13 234

	Secteur pétrolier
	1 125
	1 995
	3 333
	3 428
	2 428
	2 781
	5 083

	Agriculture, chasse, sylviculture et pêche
	6
	8
	40
	41
	28
	67
	131

	Industries extractives (y compris le charbon)
	2 157
	1 783
	1 100
	1 798
	3 025
	1 755
	2 621

	Industries manufacturières
	5 513
	803
	1 867
	1 748
	621
	656
	533

	Électricité, gaz et eau
	‑251
	‑141
	‑79
	156
	‑977
	36
	585

	Construction
	146
	156
	210
	380
	262
	298
	454

	Commerce, restauration et hôtellerie 
	305
	523
	803
	1 049
	594
	370
	2 264

	Transport, entreposage et communications
	1 021
	1 061
	414
	853
	348
	‑425
	1 421

	Établissements financiers
	246
	464
	1 319
	1 095
	720
	1 252
	343

	Services communaux
	‑16
	4
	40
	72
	88
	110
	‑201


a
Données préliminaires.
Source:
Banque de la République.
55. L'Union européenne demeure la principale source d'investissement étranger en Colombie, avec une part d'environ 29% du total sur l'ensemble de la période 2005‑2011 (tableau I.8).  Les États‑Unis sont eux aussi une importante source d'investissements, avec près de 25,2% du total.  Ils sont suivis du Panama, dont la part est de 11,2%.

Tableau I.8
Investissement étranger direct net par pays d'origine, 2005‑2011a
(en millions de $EU)

	
	2005b
	2006b
	2007b
	2008b
	2009b
	2010b
	2011b

	Union européenne
	4 727
	699
	‑319
	801
	152
	137
	1 829

	Allemagne
	11
	2
	4
	52
	‑100
	‑27
	25

	Autriche
	2
	1
	1
	10
	31
	24
	21

	Belgique
	1
	1
	2
	3
	3
	0
	6

	Chypre
	0
	0
	0
	1
	5
	8
	2

	Espagne
	599
	492
	289
	564
	‑327
	44
	733

	Finlande
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	France
	18
	4
	139
	70
	113
	48
	46

	Grande‑Bretagne
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Grèce
	0
	0
	0
	8
	3
	3
	0

	Hollande
	319
	25
	‑818
	‑130
	‑109
	‑158
	810

	Hongrie
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Angleterre
	3 747
	17
	35
	200
	386
	194
	390

	Irlande
	14
	38
	4
	2
	2
	7
	1

	Italie
	2
	9
	11
	11
	11
	18
	15

	Lituanie
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Luxembourg
	0
	109
	11
	2
	100
	‑30
	34

	Pays‑Bas
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Portugal
	2
	0
	1
	3
	2
	2
	1

	Suède
	1
	0
	1
	0
	32
	3
	‑255

	Danemark
	9
	0
	0
	5
	0
	3
	‑1

	Ecosse
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Panama
	208
	240
	477
	760
	337
	426
	650

	Anguilla
	0
	0
	1 195
	1 111
	790
	257
	184

	Bermudes
	222
	8
	12
	31
	287
	‑31
	9

	Canada
	2
	18
	8
	52
	78
	163
	174

	République bolivarienne du Venezuela 
	16
	59
	34
	1
	51
	42
	20

	Îles Caïmanes
	31
	159
	131
	0
	23
	34
	‑1

	Barbade
	0
	0
	0
	4
	5
	19
	61

	États‑Unis
	1 410
	1 524
	1 064
	1 215
	1 198
	401
	507

	Costa Rica
	3
	4
	2
	10
	21
	10
	7

	Aruba
	3
	0
	16
	1
	2
	9
	0

	Chili
	6
	2
	46
	45
	54
	20
	583

	Mexique
	1 063
	31
	340
	412
	‑647
	‑624
	80

	MERCOSUR
	47
	32
	549
	141
	75
	74
	341

	Autres pays européens
	38
	17
	43
	57
	67
	48
	109

	Communauté andine
	15
	6
	10
	18
	18
	17
	39

	Autres
	347
	375
	136
	231
	87
	29
	‑173

	Sous‑total (nouveaux investissements moins remboursements de capital)
	8 140
	3 174
	3 745
	4 891
	2 598
	1 033
	4 419

	Réinvestissement des bénéficesc
	988
	1 487
	1 971
	2 301
	2 111
	3 086
	3 732

	Secteur pétrolier
	1 125
	1 995
	3 333
	3 428
	2 428
	2 781
	5 083

	Total
	10 252
	6 656
	9 049
	10 620
	7 137
	6 899
	13 234


a
Ne comprend pas les apports de capital par réinvestissement des bénéfices, ni les investissements dans le secteur pétrolier, en raison de l'absence de renseignements suffisamment détaillés par pays.

b
Données préliminaires.
c
Ne comprend pas ceux du secteur pétrolier.
Note:
Un flux négatif signifie que les remboursements de capital sont supérieurs aux nouveaux investissements.
Source:
Banque de la République, Sous‑Direction des études économiques.
� Banque de la République (2011a).


� Bien que le taux d'intérêt réel du crédit à la consommation soit resté inférieur à sa moyenne depuis 1998, les niveaux sont relativement élevés.  Le taux d'intérêt moyen pour le troisième trimestre de 2011 était de 15,2%, ce qui équivaut à un taux d'intérêt réel supérieur à 10%.


� Banque de la République (2011b) et (2011c).


� Banque de la République (2011a).


� Banque de la République (2011a).


� Le taux de pauvreté national est le pourcentage de personnes qui vivent sous le seuil de pauvreté national.  Les estimations nationales sont fondées sur des estimations concernant des sous�groupes pondérés en fonction de la population, obtenues à partir d'enquêtes sur les ménages (renseignements en ligne de la Banque mondiale, "Par pays:  Colombie".  Adresse consultée:  http://donnees.banquemondiale.org/pays/colombie).


� Banque de la République (2011a).


� FMI, communiqué de presse n° 11/165 du 6 mai 2011.  Adresse consultée:  http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11165s.htm.


� FMI, communiqués de presse n° 09/161 du 11 mai 2009 et n° 10/186 du 7 mai 2010.  Adresses consultées:  http://www.imf.org/external/spanish/np/sec/pr/2009/pr09161s.htm;  et http://www.imf.org/external/ spanish/np/sec/pr/2010/pr10186s.htm.


� FMI, communiqué de presse n° 11/165 du 6 mai 2011.  Adresse consultée:  http://www.imf.org/ external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11165s.htm.


� FMI, communiqué de presse n° 11/165 du 6 mai 2011.  Adresse consultée:  http://www.imf.org/ external/spanish/np/sec/pr/2011/pr11165s.htm;  et FMI (2011).


� Ministère des finances et du crédit public (2010).


� La Règle budgétaire comprend des règles complémentaires qui limitent à la croissance des dépenses, le principe étant que les dépenses structurelles doivent concorder avec l'évolution des recettes structurelles.  De plus, le Plan d'investissement du Plan national de développement, le Cadre de dépenses à moyen terme et le budget général du pays doivent être compatibles avec la règle budgétaire


� Conformément à la Règle budgétaire, dans les périodes de fort ralentissement de l'activité économique, le gouvernement pourra procéder à un ensemble de dépenses anticycliques pour stabiliser l'économie et éviter une hausse importante du chômage et de la pauvreté.


� Cet acte législatif dispose que tous les secteurs et organes du pouvoir public ont le devoir de prendre des décisions conformes à la viabilité budgétaire de façon à atteindre les objectifs de l'État social de droit.  Le texte peut être consulté à l'adresse suivante:  http://wsp.presidencia.gov.co/Normativa/Leyes/Documents/ActLeg 0301072011.pdf.


� Le texte peut être consulté à l'adresse suivante:  http://wsp.presidencia.gov.co/Normativa/ ActoLeg/Documents/ActLeg0518072011.pdf.


� Ministère des finances et du crédit public (2010).


� On mise également sur le fait que l'augmentation des importations, qui découlera de la réduction des droits de douane, fera croître la demande de dollars, ce qui aura un effet de dévaluation allant à l'encontre de la tendance à la hausse du taux de change observée au cours des derniers trimestres.


� Renseignements communiqués par les autorités;  et Ministère des finances et du crédit public (2010).


� Ministère des finances du crédit public, communiqué de presse n° 63 du 20 décembre 2011.  Adresse consultée:  http://www.minhacienda.gov.co/portal/page/portal/MinHacienda/elministerio/prensa/Comunicados/ COMUNICADO%20DE%20PRENSA%2063%20PLAN%20FINANCIERO%202012f.pdf.


� Renseignements en ligne de la Banque de la République, "Funciones".  Adresse consultée:  http://banrep.gov.co/el�banco/fu_bc.htm.


� Banque de la République (2011a).


� Le principal mécanisme d'intervention de politique monétaire utilisé par la Banque de la République pour influer sur la quantité de monnaie en circulation dans l'économie consiste à modifier le taux d'intérêt minimal auquel elle prête aux institutions financières, ou le taux d'intérêt maximal auquel elle rémunère les excédents de liquidités qui sont placés auprès d'elle.  Ces opérations, également connues sous le nom d'opérations d'open market, sont réalisées à très court terme (un, sept ou 14 jours).  Les prêts sont octroyés lors de sessions appelées "appels d'offres d'expansion" ("subastas de expansión"), tandis que les excédents de liquidités sont recueillis lors de sessions appelées "appels d'offres de contraction" ("subastas de contracción").  Le taux d'intervention de la Banque de la République dans le cadre de la politique monétaire est le taux minimal des appels d'offres d'expansion monétaire au jour le jour.  Il existe également un taux maximal d'expansion.


� Renseignements en ligne de la Banque de la République, "Política Monetaria".  Adresse consultée:  http://banrep.gov.co/politica�monetaria/index.html.


� Ministère des finances et du crédit public (2011), Capítulo 2:  Balance Macroeconómico 2010 y Perspectivas para 2011.


� Renseignements en ligne de la Banque de la République, "Política Cambiaria".  Adresse consultée:  http://www.banrep.gov.co/politica _cambiaria/index.html.


� Renseignements en ligne de la Banque de la République, "Política Cambiaria".  Adresse consultée:  http://www.banrep.gov.co/politica _cambiaria/index.html.


� Ministère des finances et du crédit public (2011), Capítulo 2:  Balance Macroeconómico 2010 y Perspectivas para 2011.


� Ministère des finances et du crédit public (2011), Capítulo 2:  Balance Macroeconómico 2010 y Perspectivas para 2011.


� Les données figurant dans la présente section proviennent de la base de données Comtrade de la Division de statistique de l'ONU.  






