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I. ENVIRONNEMENT ÉCONOMIQUE
1) Aperçu général

1. Depuis le précédent examen de la politique commerciale de la Jamaïque, fait en 1998, la croissance de l'économie a été très modeste malgré les efforts de réforme, un taux d'investissement apparent élevé, la disponibilité d'une main‑d'œuvre relativement instruite, un bon taux d'alphabétisation et un niveau de pauvreté inférieur à la moyenne de celui des autres pays de la CARICOM et d'Amérique centrale.  La création d'emploi a été très insuffisante entre le milieu des années 90 et 2002 et la productivité a diminué.  La croissance a été freinée par la crise financière du milieu des années 90 et par les politiques qu'il a fallu adopter pour lui faire face, par la hausse du taux de change et des salaires réels, qui a réduit la compétitivité internationale et, surtout, par l'alourdissement de la dette publique.

2. L'alourdissement de la dette est une des principales causes de la persistance d'un important déficit budgétaire, ce qui force le gouvernement à prévoir des excédents primaires relativement élevés et tend à faire monter les prélèvements fiscaux.  Le poids des paiements d'intérêt sur la dette publique limite la marge de manœuvre des autorités et entrave la croissance en raison de la nécessité de maintenir des taux d'intérêt réels relativement élevés.  Tant que le problème du surendettement ne sera pas réglé, la situation financière interne et externe restera précaire et cela limitera le choix des options de politique commerciale.

3. Ces dernières années, les importations ont augmenté mais les exportations de marchandises ont baissé;  les exportations de produits primaires ont progressé mais les exportations de produits manufacturés ont chuté entre 1998 et 2002.  Ce recul a été dû principalement à une forte contraction des exportations de vêtements vers les États-Unis, malgré l'amélioration de l'accès aux marchés dans le cadre de la CBTPA.  Cela pourrait s'expliquer en partie par la perte de compétitivité de la Jamaïque par rapport aux autres pays de la région Amérique centrale et Caraïbes, due notamment à la hausse du taux de change réel.  Le taux de change a un peu rebaissé, surtout depuis 2000, mais il sera probablement nécessaire d'agir sur d'autres fronts et notamment sur celui de la modération salariale.  La récente convention conclue entre les syndicats et le gouvernement va dans le bon sens.  Pour accélérer la croissance de l'économie, il faudrait adopter une approche intégrée dont la politique commerciale serait une composante.  À cet égard, il pourrait être nécessaire de réexaminer certaines mesures, notamment des exemptions d'impôt et de droits de douane (chapitre III 3) 2) viii), 3) iv) et 4) ii)) qui impliquent d'importants sacrifices de recettes que la Jamaïque ne peut pas se permettre car elle doit réduire son déficit budgétaire.

2) Évolution de la situation macroéconomique

i) Structure et réforme de l'économie

4. Depuis le précédent examen, les activités primaires, en particulier l'agriculture, et les industries manufacturières ont perdu de leur importance en proportion du PIB.  Les services sont devenus de loin la principale activité économique et la principale source de recettes en devises de la Jamaïque.  Le tourisme rapporte autant de devises que le total des exportations de marchandises et, en raison de son poids et de ses effets d'entraînement sur d'autres activités, il soutient toute l'économie du pays.

5. Après la fin du dernier programme d'ajustement structurel appuyé par le FMI, en 1996, le gouvernement a continué de chercher à stabiliser l'économie;  la maîtrise de l'inflation et des déficits budgétaires sont devenus les principaux objectifs de la politique industrielle nationale de 1996 (NIP).

6. Malgré le ralentissement de l'inflation, le taux de croissance est resté insuffisant et la productivité globale a même décliné.  L'atonie générale de l'économie s'explique en partie par une importante criminalité et par des coûts salariaux relativement élevés.  Les autres causes pourraient être le coût de l'investissement et de la production, alourdi par la conjugaison d'une politique monétaire rigoureuse et d'un important déficit budgétaire.  Les mauvais résultats de l'enseignement public et les problèmes de gouvernance peuvent aussi avoir contribué à faire fléchir la productivité et le taux de croissance.  Ainsi, alors que le taux de scolarisation des enfants de six à 14 ans est de près de 100 pour cent, quelque 30 à 40 pour cent des enfants qui quittent l'école primaire sont des analphabètes fonctionnels.
  Plus grave encore, la Jamaïque a une note négative pour quatre des six indicateurs de gouvernance établis par la Banque mondiale pour 2002:  stabilité politique, efficacité des administrations publiques, respect de l'État de droit et corruption.

ii) Production et emploi

7. L'économie jamaïcaine est entrée dans une période de stagnation durant les années 90 et même de récession en 1997 et 1998.  La croissance a été freinée par une grave crise financière et par le durcissement de la politique monétaire, qui s'est traduit par une hausse des taux d'intérêt, ainsi que par la perte de compétitivité due en partie à la hausse du taux de change réel.  Depuis 1999, la Jamaïque a retrouvé le chemin de la croissance, mais cette croissance reste très lente (tableau I.1).  Entre 1998 et 2002, le taux de croissance du PIB a été en moyenne de 0,6 pour cent par an seulement en termes réels, culminant à 1,5 pour cent en 2001.  On estime qu'il a atteint 2,3 pour cent en 2003.  Le fléchissement de la conjoncture aux États‑Unis et les attentats du 11 septembre 2001 ont eu des répercussions sur le tourisme et pourraient aussi avoir freiné les exportations.  Toutefois, l'économie a été stimulée par la baisse des taux d'intérêt entre 2000 et 2002.

8. La très faible croissance enregistrée ces dernières années pourrait être due en partie à des problèmes statistiques.  D'après une récente étude de la Banque mondiale, il se pourrait que le PIB soit sous‑estimé parce que le chiffre d'affaires des services et en particulier des services touristiques ne tient peut‑être pas compte de toutes les recettes comptabilisées à l'étranger;  en outre, le revenu imputé des logements habités par leur propriétaire paraît trop faible tandis que le coût imputé des services bancaires (postes négatifs dans la comptabilité), serait trop élevé.  Le recul de la pauvreté pourrait confirmer que le PIB est sous‑estimé.
  Toutefois, la Banque mondiale conclut dans cette étude que, même compte tenu d'une éventuelle sous‑estimation, le taux de croissance reste médiocre.  

9. La demande intérieure s'est contractée entre 1998 et 2000 en raison du durcissement de la politique macroéconomique visant à maîtriser l'inflation et du déficit budgétaire.  Depuis 2001, elle a augmenté, notamment grâce aux envois de fonds des travailleurs immigrés.  Les dépenses de consommation représentent quelque 70 pour cent du PIB, ce qui est relativement important, et une grande partie de ces dépenses sont consacrées à l'achat de marchandises importées.  De la fin des années 90 jusqu'en 2002, la consommation de biens et de services importés a progressé plus vite que la consommation de marchandises d'origine nationale (tableau I.1).  La hausse du cours effectif réel du dollar jamaïcain (qui est monté d'environ 30 pour cent entre 1990 et 2002) a favorisé cette expansion des achats de produits étrangers ce qui, s'ajoutant à la faiblesse des exportations, a encore aggravé la contribution des exportations nettes à la croissance, déjà négative auparavant.  

Tableau I.1

Principaux indicateurs économiques, 1998‑2003

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003

	I.  PIB
	
	
	
	
	
	

	PIB courant (millions de dollars jamaïcains)
	282,2 
	300,9 
	338,7
	372,2
	407,7
	470,5

	PIB courant (millions de dollars EU)
	7,7
	7,7
	7,9
	8,1
	8,4
	8,1

	PIB par habitant (dollars EU)
	2 996
	2 976
	3 022
	3 094
	3 206
	3 077

	Taux de croissance du PBI réel (pour cent)
	‑1,2
	0,9
	0,8
	1,5
	1,1
	2,3

	Structure du PIB (en pourcentage du PIB courant au coût des facteurs, y compris les frais imputés des services bancaires)
	
	
	
	
	
	

	Agriculture, chasse, foresterie et pêche
	7,8
	7,3
	6,7
	6,5
	5,9
	5,6

	Industries extractives
	4,3
	4,3
	4,4
	4,2
	4,1
	4,6

	Industries manufacturières
	13,9
	14,0
	13,7
	13,8
	13,4
	13,5

	Électricité et eau
	3,1
	3,2
	3,6
	3,6
	3,6
	3,9

	Construction
	9,9
	9,8
	9,8
	10,1
	10,0
	10,1

	Commerce (y compris restauration et hôtellerie)
	21,5
	21,2
	21,0
	20,7
	20,6
	20,3

	Transport, entreposage et communications
	11,4
	11,8
	11,6
	12,4
	13,4
	13,0

	Services financiers et assurance
	7,1
	8,2
	8,2
	6,7
	5,8
	8,1

	Services immobiliers et services aux entreprises
	6,1
	6,3
	6,1
	6,2
	6,4
	6,2

	Services gouvernementaux
	12,6
	12,2
	12,6
	12,5
	13,0
	12,5

	Services divers
	7,4
	7,7
	7,5
	7,1
	6,9
	7,2

	Ménages et associations sans but lucratif
	0,5
	0,6
	0,6
	0,6
	0,6
	0,5

	Ventilation du PIB par type de dépense (pourcentage du PIB courant)
	
	
	
	
	
	

	Consommation totale
	87,1
	86,7
	84,5
	87,1
	87,9
	..

	Privée
	69,8
	71,1
	68,6
	71,1
	69,6
	..

	Publique
	17,3
	15,6
	15,9
	16,0
	18,3
	..

	Formation brute de capital fixe
	26,7
	25,1
	27,6
	31,0
	34,3
	..

	Exportations de biens et de services
	48,5
	47,3
	47,8
	44,1
	38,5
	..

	Importations de biens et de services
	58,4
	58,4
	63,3
	64,8
	57,5
	..

	Épargne nationale brute
	20,6
	20,1
	21,1
	21,9
	17,5
	..

	Épargne nationale nette
	13,0
	12,4
	13,4
	10,7
	9,1
	..

	Rémunération des salariés
	48,3
	49,2
	48,0
	47,2
	46,9
	..

	II.  Pour mémoire
	
	
	
	
	
	

	Population (millions)
	2,6
	2,6
	2,6
	2,6
	2,6
	

	Main‑d'œuvre (millions)
	1,1
	1,1
	1,1
	1,1
	1,1
	1,1

	Taux de chômage
	15,5
	16,0
	15,6
	14,8
	15,4
	12,8

	Indice des prix à la consommation (hausse, moyenne sur la période)
	8,6
	6,0
	8,2
	7,0
	7,1
	10,3

	Réserves internationales nettes (millions de dollars EU)
	582,0
	450,2
	969,5
	1 840,7
	1 597,0
	1 165,0


..
Non disponible.

Note:
L'exercice budgétaire va d'avril à mars.

Source:
Information en ligne de la Banque de Jamaïque (http://www.boj.org);  renseignements communiqués par l'Institut jamaïcain de la statistique;  et Institut jamaïcain de planification, Economic Survey of Jamaica (2002 et 2003).

10. L'expansion des investissements s'est ralentie dans les années 90 en raison du niveau élevé des taux d'intérêt et de perspectives de croissance et de bénéfices médiocres.  Toutefois, depuis 2000 l'investissement s'est redressé et le ratio investissement/PIB a augmenté.  La Banque mondiale a fait observer dans une récente étude qu'il est probable qu'un taux d'investissement élevé conjugué avec une croissance insuffisante implique une sous‑utilisation des capitaux (notamment ceux investis dans les zones franches travaillant pour l'exportation), due en partie au coût de la criminalité (qui empêche notamment le travail en équipe).
  En outre, même si l'investissement dans l'immobilier résidentiel et dans certaines activités en forte expansion comme les communications reste important, il est difficile de mesurer sa contribution à la production.  Il se peut que certains investissements aient été motivés par l'octroi d'incitations (chapitre III 4) ii)), si bien qu'il y a eu surinvestissement dans certains sous‑secteurs.  Durant la période examinée, le ratio épargne/PIB est resté bien inférieur au ratio investissement/PIB.  Cet écart se retrouve dans le déficit structurel du solde des opérations courantes.

11. Le taux de chômage est toujours élevé, d'environ 15 pour cent.  Depuis les années 90 et en dépit de ce chômage, les salaires réels ont augmenté tandis que la productivité a stagné voire diminué.  En raison notamment de fortes pressions syndicales, les revenus nominaux ont augmenté de 107 pour cent entre 1995 et 2000, ce qui correspond à une hausse de quelque 35 pour cent en termes réels.
  En même temps, à cause de la faiblesse de la croissance accompagnée d'une forte augmentation de l'investissement, la productivité totale des facteurs a décliné.  D'après les estimations de la Banque mondiale, elle aurait diminué de 3 pour cent par an en moyenne entre 1991 et 2000, dont 1,9 point de pourcentage imputable à l'augmentation du stock de capital et 1,4 point de pourcentage imputable à l'expansion de l'emploi, compensées seulement en partie par une contribution de 0,3 point de pourcentage de la croissance du PIB.

iii) Politique budgétaire

12. La situation budgétaire s'est détériorée dans la deuxième moitié des années 90 en raison de la crise financière et de la forte hausse des rémunérations consécutive au déclin des revenus réels dû à la forte inflation des années 90.  Entre 1998 et 2001, le déficit des administrations centrales a diminué grâce à la hausse des recettes et à la contraction des dépenses autres que le service de la dette.  Toutefois, après 2001, il a recommencé à croître, essentiellement à cause du remboursement de la dette reprise de la Société pour l'ajustement du secteur financier (FINSAC) suite au programme de sauvetage des établissements financiers après la crise du milieu des années 90, et du gonflement de la masse salariale.  La part des salaires du secteur public dans le PIB est montée jusqu'à 13 pour cent en 2002/03 en raison d'une hausse générale des salaires du secteur public en 2002.

13. Le solde primaire des administrations centrales a été excédentaire pendant toute la période examinée, mais l'excédent n'a pas suffi à couvrir le service de la dette, qui a représenté 15,7 pour cent du PIB en 2002/03 (tableau I.2).  Le service de la dette a absorbé plus des deux tiers du budget ces dernières années.  

14. Afin de surmonter la crise financière, d'assainir les finances publiques et de rétablir la croissance, le gouvernement jamaïcain a mis en œuvre au cours des exercices 2000/01 et 2001/02 un programme supervisé par les services du FMI (SMP).  Dans un premier temps, le SMP a permis de réduire le déficit budgétaire, le déficit des administrations centrales tombant à moins de 1 pour cent du PIB, mais le ratio dette/PIB n'a pas diminué (tableau I.1).  Le déficit budgétaire s'est à nouveau alourdi en 2001/02 car les dépenses courantes ont beaucoup augmenté tandis que les recettes fiscales ont stagné.

Tableau I.2

Finances des administrations centrales, exercices 1997‑2003

(En pourcentage du PIB)
	
	1997/98
	1998/99
	1999/00
	2000/01
	2001/02
	2002/03

	Recettes
	25,4
	26,6
	29,8
	30,0
	27,6
	29,6

	  Recettes douanières
	23,7
	25,0
	26,9
	26,7
	25,0
	26,4

	   Recettes sur le commerce extérieur
	..
	..
	..
	5,8
	7,2
	7,9

	       Importations
	..
	..
	..
	5,2
	6,5
	7,2

	  Recettes non fiscales
	1,4
	1,3
	2,7
	2,8
	2,1
	2,9

	  Transferts externes (y compris dons PPTE)
	0,3
	0,2
	0,3
	0,5
	0,5
	0,2

	Dépenses
	33,0
	33,5
	34,0
	31,0
	33,3
	37,6

	Dépenses courantes
	28,0
	30,8
	30,9
	28,3
	30,6
	35,6

	  Salaires
	11,1
	11,5
	10,5
	10,5
	11,5
	13,0

	  Paiements d'intérêt
	9,4
	12,4
	13,8
	12,8
	13,7
	15,7

	  Transferts et autres
	7,5
	6,9
	6,6
	5,0
	5,4
	6,9

	Dépenses d'équipement
	5,0
	2,7
	3,0
	2,8
	2,7
	2,0

	Solde primaire des finances des administrations centrales (paiements d'intérêts non compris)
	1,8
	5,5
	9,6
	11,8
	8,0
	7,7

	Solde des finances des administrations centrales
	‑7,6
	‑6,9
	‑4,2
	‑0,9
	‑5,7
	‑8,0

	  Paiements FINSAC
	‑2,1
	‑5,2
	‑4,4
	‑4,6
	0,0
	0,0

	  Solde ajusté des finances des administrations
  centrales
	‑9,7
	‑12,3
	‑8,6
	‑5,5
	‑5,7
	‑8,0

	 Solde des autres finances du secteur public
	‑1,6
	‑4,0
	‑3,0
	‑4,7
	‑1,1
	‑1,3

	  Solde du secteur public
	‑9,2
	‑10,9
	‑7,2
	‑5,6
	‑6,8
	‑9,3

	Financement externe
	1,1
	‑0,8
	‑1,2
	3,6
	7,0
	‑3,3

	Financement interne
	8,2
	11,7
	8,4
	2,0
	‑0,1
	12,6

	Pour mémoire
	
	
	
	
	
	

	Dette extérieure totale (en pourcentage du PIB)
	44,0
	42,8
	42,9
	47,7
	51,8
	56,3

	Dette totale (en pourcentage du PIB)
	82,0
	91,3
	99,3
	109,8
	130,9
	143,9


..
Non disponible.

Note:
Les totaux peuvent légèrement différer de la somme des chiffres car ceux‑ci ont été arrondis.  Les exercices vont du 1er avril au 31 mars.

Source:
Renseignements communiqués par le Ministère des finances.

15. Face à cette détérioration de la situation, le gouvernement a mis en œuvre un nouveau SMP pour 2002/03 dans le but de poursuivre l'assainissement des finances publiques, mais cet objectif n'a pas été atteint.
  L'objectif fixé pour le déficit des administrations centrales était de 4,4 pour cent du PIB mais le résultat effectif a été de 8 pour cent du PIB.  Cela s'explique essentiellement par la hausse des frais financiers et par le dépassement de l'objectif de masse salariale et d'autres dépenses.  Les impôts ont été alourdis, notamment les impôts sur les produits d'importation:  la part des droits d'importation est passée de 6,5 pour cent du PIB en 2001/02 à 7,2 pour cent en 2002/03.  La taxe générale sur la consommation a été modifiée par la Loi de 2003 portant modification de la taxe générale sur la consommation qui, entre autres choses, a élargi l'assiette de cette taxe en y incluant les importations de services et a réduit l'éventail des articles taxés à taux nul ou exemptés.

16. Le budget 2003/04 prévoyait un déficit global des administrations centrales de l'ordre de 5 à 6 pour cent du PIB, cet objectif devant être atteint essentiellement grâce à une hausse des recettes.  Le déficit global du secteur public devait baisser pour s'établir aux alentours de 8 pour cent du PIB.  L'objectif de déficit des administrations centrales a été tenu puisque, d'après le Ministère des finances, il a été de 5,6 pour cent du PIB, ce qui s'explique avant tout par une hausse de 27,7 pour cent des recettes par rapport à l'exercice précédent.
  En revanche, les dépenses des administrations centrales ont dépassé d'environ 4,8 pour cent les prévisions budgétaires car les paiements d'intérêts et la masse salariale ont augmenté plus que prévu.

17. En février 2004, le gouvernement et la Confédération des syndicats jamaïcains (JCTU) ont conclu une convention de modération salariale pour deux ans, du 1er avril 2004 au 31 mars 2006.  Dans cette convention, les parties ont reconnu que la Jamaïque était dans une situation intenable en raison du surendettement de l'État, de l'importance du déficit budgétaire et de l'insuffisance de la croissance et de la création d'emploi.  La convention prévoit un blocage des salaires pour la période visée et une augmentation de la masse salariale plafonnée à 3 pour cent pour les hausses accordées avant avril 2004.

18. Dans le cadre de la réforme des finances publiques, il pourrait être nécessaire de réexaminer certaines mesures telles que les exemptions d'impôts et de droits de douane (chapitre III 2) viii), 3) iv) et 4 ii)), qui pourraient être coûteuses en termes de recettes sacrifiées.  Cette considération est importante car la Jamaïque doit réduire son déficit budgétaire.  En 2003, alors que la moyenne des taux de droits était de 8,6 pour cent, le produit des droits de douane ne représentait qu'environ 4,6 pour cent du total des importations.  Cet écart de 4 pour cent équivaut à quelque 1,6 pour cent du PIB.  

19. Le ratio de la dette publique a augmenté durant l'exercice 2002/03 pour dépasser 140 pour cent du PIB.  Cela est dû à la fois à la dépréciation du dollar jamaïcain, qui a gonflé la dette extérieure, et au fait que l'État a repris à son compte des emprunts d'entités publiques.  Toutefois, c'est essentiellement la dette intérieure qui a augmenté, triplant entre 1998 et 2002 en raison de l'émission d'instruments appelés Local registered stocks (LRS) pour couvrir les besoins de financement et assainir le secteur financier.
  La dette intérieure est passée de 37 pour cent du PIB en 1997 à près de 90 pour cent en 2002.

iv) Politique monétaire et politique de taux de change

20. La Banque de Jamaïque est responsable de la politique monétaire, sous la tutelle du Ministre des finances qui nomme son gouverneur et plusieurs membres de son Conseil.  Le gouverneur est la personne qui détient les compétences ultimes en matière de politique monétaire.  La Banque est aussi responsable du contrôle bancaire et de la supervision de certains établissements financiers (chapitre IV 6) ii)).

21. Conformément à la Loi de 1960 sur la Banque de Jamaïque, la politique monétaire doit être conçue de manière à réguler l'expansion de la masse monétaire et du crédit en fonction des ressources nécessaires pour financer l'activité économique et créer des emplois, sans compromettre la stabilité des prix.
  Toutefois, dans la pratique, la Banque a réorienté sa politique depuis 1996 dans le but de ramener le taux d'inflation à un niveau comparable à celui des principaux partenaires commerciaux de la Jamaïque afin d'assurer une relative stabilité du taux de change, point d'ancrage pour la stabilité monétaire à long terme.  La Banque a donc fait de la stabilité des prix le principal objectif de sa politique monétaire, les objectifs de croissance durable de la production réelle et de création d'emplois passant au second plan.

22. Pour atteindre son objectif de stabilité des prix, la Banque agit sur l'expansion de la base monétaire et le niveau des taux d'intérêt, ses objectifs intermédiaires étant le taux de change et la masse monétaire.  Elle recourt à cet effet à des opérations d'open market et à l'ajustement des réserves obligatoires.  Les opérations d'open market sont son principal instrument de politique monétaire.
  Pour agir sur la masse monétaire, elle détermine et modifie le taux des rémérés inverses;  ces dernières années, elle a surtout agi sur les taux à long terme (rémérés à 365 jours).
  Elle emploie activement le ratio de réserves obligatoires pour encadrer la liquidité.  Elle agit en outre sur la liquidité par le biais d'interventions sur le marché des changes.

23. La Banque de Jamaïque fixe chaque année un objectif d'inflation qui doit être approuvé par le Ministre des finances.  Cet objectif est intégré dans un programme financier qui définit les principales variables économiques compatibles avec le niveau d'inflation souhaité.  Par ailleurs, la Banque fixe des objectifs annuels pour la croissance de la masse monétaire et le niveau des réserves internationales nettes;  ensuite, à partir de l'objectif de croissance de la masse monétaire, elle calcule des objectifs de base monétaire en s'appuyant sur des hypothèses de comportement du coefficient de multiplication de la monnaie.  L'objectif de croissance de la masse monétaire se fonde sur une estimation de la croissance nominale du PIB pour l'année, avec des variations saisonnières tous les trimestres.  L'objectif de base monétaire est formulé à partir d'une hypothèse de ratio de réserves et de ratio devises/dépôts, qui ont aussi un comportement saisonnier.  Pour l'exercice 2002/03, la Banque s'était fixé pour objectif de contenir l'inflation entre 6 et 7 pour cent, avec une projection de taux de croissance du PIB de 2 à 4 pour cent et une projection de croissance de la base monétaire de 8 à 10 pour cent.

24. Après un durcissement au milieu des années 90, les autorités ont quelque peu assoupli leur politique monétaire.  Cet assouplissement a été progressif et, jusqu'en 2003, le taux d'inflation est resté inférieur à 10 pour cent.  Les taux d'intérêt débiteurs et créanciers ont baissé d'environ un tiers entre 1998 et 2003 (tableau I.3), tombant à quelque 25,6 pour cent (moyenne des taux sur les crédits) et 8,4 pour cent (moyenne des taux sur les dépôts d'épargne).  L'écart entre les taux créanciers et débiteurs a aussi diminué d'un tiers environ mais est resté élevé, d'environ 17,2 pour cent en 2003.  Cette marge est due à la persistance d'un risque relativement important malgré le renforcement des contrôles des établissements financiers (chapitre IV 6) ii)).  Il peut aussi être le symptôme d'un manque de concurrence entre les établissements financiers et d'un sous‑développement de l'intermédiation financière.  Les banques ont généralement conservé des liquidités bien supérieures au montant des réserves obligatoires (tableau I.3).

Tableau I.3

Principaux indicateurs monétaires, 1998‑2003

(Pourcentage de variation annuelle)

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003

	Monnaie et crédit
	
	
	
	
	
	

	Masse monétaire M1
	5,4
	29,5
	‑2,4
	18,9
	13,6
	7,3

	Masse monétaire au sens large M2a
	7,2
	17,3
	10,6
	9,8
	13,0
	11,2

	Engagements envers le secteur privé
	5,7
	15,5
	20,1
	31,0
	6,7
	13,1

	Crédit intérieur
	34,1
	17,2
	3,8
	12,1
	11,3
	32,4

	Taux d'intérêt
	
	
	
	
	
	

	Moyenne des taux sur les dépôts d'épargne (en fin de période)
	12,13
	11,38
	9,86
	9,08
	8,96
	8,43

	Moyenne des taux sur les crédits (en fin de période)
	38,80
	33,92
	31,67
	26,79
	25,04
	25,60

	Marge (en fin de période)
	26,67
	22,54
	21,81
	17,69
	16,08
	17,17

	Taux des bons du Trésor à six mois (en fin de période)
	21,31
	18,68
	18,32
	15,70
	15,68
	19,86

	Taux des rémérés à 30 jours (en fin de période)
	22,00
	18,35
	16,45
	14,25
	12,95
	15,00

	Réserves obligatoires
	
	
	
	
	
	

	Réserves à vue des banques commerciales
	21
	16
	13
	9
	9
	9

	Liquidité des banques commerciales
	43
	34
	31
	28
	23
	23

	Ratio de liquidité effectif
	55,8
	48,3
	45,6
	43,7
	37,9
	33,2

	Inflation
	
	
	
	
	
	

	Indice des prix à la consommation (pourcentage de variation moyen sur la période)
	8,6
	6,0
	8,2
	7,0
	7,1
	10,3

	Indice des prix à la consommation (pourcentage de variation en fin de période)
	7,9
	6,8
	6,1
	8,8
	7,3
	14,1

	Taux de change
	
	
	
	
	
	

	Taux de change (moyenne du taux dollar jamaïcain/dollar EU sur la période)
	36,68
	39,33
	43,32
	46,09
	48,73
	58,24

	Taux de change effectif réel (indice, 1990 = 100)a
	138,8
	132,2
	127,7
	132,2
	127,7
	112,1


a
La hausse de l'indice correspond à une appréciation de la monnaie en termes réels.

Source:
Banque de Jamaïque (2003, 2004b), information en ligne (http://www.boj.org).

25. L'efficacité de la politique monétaire pourrait être accrue par une loi donnant plus d'indépendance à la Banque de Jamaïque.  En 2003, la Banque est intervenue en achetant des titres sur le marché financier afin d'atténuer l'impact monétaire du financement du déficit budgétaire.  Elle a essayé de stériliser les effets inflationnistes de cette injection de monnaie imprévue et de son intervention sur le marché des changes, mais la base monétaire a augmenté à un rythme supérieur au double de l'objectif de 12 pour cent, en rythme annualisé durant le troisième trimestre de 2003, si bien que le taux d'inflation a dépassé les 10 pour cent sur l'année 2003.
  Pour stabiliser la monnaie, la Banque a accru les taux des rémérés inverses, en particulier sur les titres à longue échéance.  La pression a quelque peu diminué à la fin de 2003 et les taux ont rebaissé.
  Toutefois, le taux des rémérés reste relativement élevé (tableau I.3), notamment par comparaison avec ceux de pays similaires.
  En outre, cela a fait monter le taux des bons du Trésor, aggravant le déficit budgétaire et alourdissant la dette publique, ce qui a encore poussé à la hausse les taux des bons du Trésor.

26. La Jamaïque a depuis septembre 1990 un régime de taux de change interbancaire flottant;  toutefois, la Banque de Jamaïque intervient sur le marché des changes pour atténuer la volatilité.  Les opérations de change se font par l'intermédiaire de cambistes agréés, qui peuvent être des banques commerciales ou des bureaux de change, et qui sont tenus de céder 5 pour cent du total des devises achetées à la Banque de Jamaïque.  Le contrôle des changes a été supprimé en septembre 1991.

27. Le régime de taux de change de la Jamaïque est un régime de flottement encadré, c'est‑à‑dire que la Banque centrale intervient pour limiter la volatilité du cours du dollar jamaïcain.  Elle a aussi cherché à freiner la dépréciation du dollar car ses études ont montré qu'une dépréciation excessive attisait les anticipations inflationnistes.  À cet effet, elle vend des devises pour accroître la liquidité du dollar EU et freiner la dépréciation due à une demande excessive.  Dans son rapport sur les consultations au titre de l'article IV pour 2004, le FMI a relevé que l'emploi d'un objectif de taux de change comme point de repère pour les anticipations inflationnistes a peut‑être permis de contenir l'inflation, mais au prix d'une aggravation du déficit des opérations courantes et d'un déclin global de la compétitivité, et qu'un régime plus souple serait plus efficace pour préserver la compétitivité et absorber les chocs.

28. Après s'être apprécié en termes effectifs réels presque tout au long des années 90, ce qui a entraîné une perte de compétitivité, le dollar jamaïcain a perdu de sa valeur depuis 2001.  La compétitivité internationale s'est quelque peu rétablie notamment grâce à la baisse du cours du dollar EU et s'est particulièrement améliorée en 2003:  d'après la Banque de Jamaïque, le dollar jamaïcain a perdu 12,2 pour cent de sa valeur effective réelle.

v) Prix

29. L'application d'une politique de rigueur monétaire à la fin des années 90 a entraîné une baisse sensible du taux d'inflation qui n'était que de 6 pour cent en moyenne annuelle en 1999, contre plus de 10 pour cent auparavant.  En 2003, la hausse des salaires du secteur public, la dépréciation de la monnaie, l'ajustement des taux des GCT, la majoration de certains prix administrés et la hausse du prix des produits primaires et du pétrole ont fait monter l'indice des prix à la consommation (IPC) jusqu'à 14,1 pour cent en décembre, alors que la Banque de Jamaïque s'était fixée un plafond de 6 à 7 pour cent.  Le taux d'inflation de base, qui ne tient pas compte des composantes les plus volatiles de l'IPC, est passé de 3,6 pour cent en 2002 à 8,1 pour cent en 2003.

30. L'inflation s'est quelque peu modérée durant la première moitié de 2004, tout en restant supérieure aux attentes de la Banque de Jamaïque.  Elle continue d'être attisée par la hausse des cours des produits primaires, par la majoration de certains prix administrés (en particulier par une augmentation de 26 pour cent du prix de l'eau) et par la dépréciation de la monnaie.  Enfin, les prix ont été poussés à la hausse par la revalorisation de 11 pour cent du salaire minimum en novembre 2003.

vi) Balance des paiements

31. Après un léger mieux en 1998 et 1999, le déficit des opérations courantes a atteint 13,3 pour cent du PIB en 2002 (tableau I.4);  pour 2003, on estime qu'il sera du même ordre de grandeur.  Cela a été dû essentiellement à l'alourdissement du service de la dette et à la détérioration de la balance commerciale provoquée par la hausse du cours du pétrole et la contraction des recettes d'exportation.  Ces dernières ont diminué notamment en raison de la baisse du cours de l'alumine et du recul des exportations de vêtements.  Le déficit des opérations courantes est structurel, car il est dû à une consommation excessive et au fait que l'investissement est supérieur à l'épargne intérieure.  En général, le déficit commercial est considérable.  Les produits d'exportation sont peu diversifiés puisqu'il s'agit essentiellement de l'alumine/bauxite et de quelques produits non traditionnels, tandis que la Jamaïque est très tributaire de l'importation des matières premières, de pétrole et de biens d'équipements.  Il y a une forte corrélation entre les importations et les exportations.  Les importations de biens et de services représentent près de 60 pour cent du PIB, dépassant largement les exportations (moins de 40 pour cent);  en outre, les importations ont tendance à croître plus vite que les exportations.  La valeur des importations de marchandises dépasse le double de celle des exportations.  

Tableau I.4

Balance des paiements, 1998‑2003
(En millions de dollars EU, sauf indication contraire)

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003

	Solde des opérations courantes (pour cent du PIB)
	‑4,3
	‑2,8
	‑4,7
	‑9,4
	‑13,3
	‑12,3

	Solde des opérations courantes 
	‑331,2
	‑215,1
	‑367,2
	‑757,5
	‑1 118,2
	‑1 001,6

	 Balance commerciale
	‑1 130,5
	‑1 185,2
	‑1 441,0
	‑1 618,1
	‑1 870,3
	‑1 949,8

	  Exportations f.a.b.
	1 613,4
	1 500,3
	1 562,9
	1 454,4
	1 309,2
	1 356,5

	  Importations f.a.b.
	‑2 743,9
	‑2 685,6
	‑3 003,9
	‑3 072,5
	‑3 179,5
	‑3 306,3

	 Balance des services
	476,8
	655,3
	602,9
	383,1
	270,7
	446,5

	  Transport
	‑278,4
	‑233,6
	‑256,6
	‑256,2
	‑245,6
	‑202,3

	  Voyage 
	998,9
	1 052,3
	1 123,6
	1 026,2
	950,6
	1 075,3

	  Autres services
	‑243,7
	‑163,4
	‑264,1
	‑386,9
	‑434,3
	‑426,5

	 Balance des biens et des services
	‑653,7
	‑529,9
	‑838,1
	‑1 235,0
	‑1 599,6
	‑1 503,3

	 Balance des revenus
	‑308,1
	‑332,5
	‑349,9
	‑437,8
	‑605,5
	‑633,3

	 Transferts (nets)
	630,6
	647,3
	820,8
	915,6
	1 086,9
	1 135,0

	   Privés
	587,4
	601,5
	672,9
	795,9
	979,3
	1 050,3

	   Officiels
	43,2
	45,8
	147,9
	119,7
	107,6
	84,7

	Compte de capital et compte financier
	331,2
	215,1
	367,2
	757,5
	1 118,2
	1 001,6

	 Solde du compte de capital
	15,5
	13,1
	2,2
	‑23,6
	‑16,9
	‑17,1

	  Transferts de capitaux
	15,5
	13,1
	2,2
	‑23,6
	‑16,9
	‑17,1

	   Officiels 
	4,2
	4,1
	15,6
	2,2
	0,2
	0,1

	   Privés
	11,3
	9,0
	‑13,4
	‑25,8
	‑17,1
	‑17,2

	 Compte financier
	315,7
	202,0
	365,0
	780,8
	1 135,1
	1 018,7

	  Investissement officiel
	‑41,3
	‑331,4
	383,7
	653,4
	77,1
	‑363,8

	  Investissement privé, net (y compris les erreurs
  et omissions)
	276,9
	443,3
	543,2
	990,3
	801,6
	1 682,4

	Variations des réserves de changes (nettes)
	‑41,5
	131,8
	‑519,3
	‑871,2
	243,7
	432,1

	Réserves internationales (nettes)
	582,0
	450,2
	969,5
	1 840,8
	1 597,1
	1 165,0

	Réserves officielles brutes
	706,5
	551,8
	1 048,8
	1 903,3
	1 643,1
	1 196,3

	Réserves officielles brutes en semaines d'importations de marchandises
	11,9
	10,6
	18,3
	33,2
	27,9
	18,3

	Dette extérieure
	3 306,4
	3 024,1
	3 375,3
	4 146,0
	4 347,5
	4 192,1

	Ratio dette extérieure/PIB (pour cent)
	43,0
	39,5
	43,2
	51,5
	52,0
	..

	Ratio service de la dette/exportations de biens et de services
	15,4
	14,6
	10,5
	13,4
	18,0
	..

	Taux de change (dollars jamaïcains pour 1 dollar EU, moyenne sur la période)
	36,7
	39,3
	43,3
	46,2
	48,7
	58,2


..
Non disponible.

Note:
Le signe moins signifie que les réserves ont augmenté.

Source:
Banque de Jamaïque (2004a et 2002);  et Fonds monétaire international (2003, 2004a, et 2004b).

32. En 2002, le déficit des opérations courantes a atteint 1 milliard de dollars EU, soit plus de 2,5 fois le niveau de 2000;  sur la période 2000‑2002, il s'est creusé d'environ 4 points de pourcentage du PIB par an, puis il semble s'être stabilisé en 2003.  

33. La Jamaïque exporte plus de services que de marchandises.  La principale source de devises est le tourisme:  en 2002, les recettes nettes des voyages internationaux ont totalisé 951 millions de dollars EU.  Le commerce de la plupart des autres services est déficitaire (voir plus loin).  La balance des revenus est généralement déficitaire et ce déficit, après s'être contracté durant les années 90, est en hausse depuis 2000.  Les rapatriements de bénéfices des entreprises étrangères expliquent une grande partie du déficit, auquel contribue aussi le paiement des intérêts sur la dette extérieure officielle.  Les envois de fonds des Jamaïcains émigrés, essentiellement dans le cadre du "programme hôtelier", sont une importante source de recettes des États‑Unis.

34. Les transferts nets courants, composés essentiellement d'envois de fonds privés, sont, après le tourisme, la première source de recettes en devises de la Jamaïque.  Ces transferts représentaient quelque 13 pour cent du PIB en 2002.  Sur ce total, 42 pour cent environ sont virés par des établissements financiers et 51 pour cent par des entreprises spécialisées. 

35. Le déficit de plus en plus important des opérations courantes a été partiellement financé par les réserves internationales en 2002 et 2003.  Le compte de capital et le compte financier ont enregistré un excédent de 1,12 milliard de dollars EU en 2002 (717 millions pour les trois premiers trimestres de 2003), dont quelque 820 millions (657,6 millions en 2003) correspondaient à des investissements privés.  Les entrées nettes de capitaux prêtés à l'État ont beaucoup diminué en 2002 et en 2003 le flux s'est même inversé.  Cela est dû au fait que le gouvernement a cessé de faire appel au marché financier international en raison de la détérioration des conditions financières et a recouru à la dette intérieure pour financer le déficit budgétaire.

3) Flux de marchandises et d'investissement

i) Évolution du commerce de marchandises

36. Entre 1998 et 2002, le commerce total de marchandises a progressé de 1,9 pour cent par an, mais le déficit commercial a augmenté de près de deux tiers.
  Cela était dû au fait que les exportations ont diminué en moyenne de 4,0 pour cent par an, tombant à 1,1 milliard de dollars EU, tandis que les importations (c.a.f.), qui représentaient plus du triple des exportations en 2002, ont progressé de 4,1 pour cent par an en moyenne pour atteindre 3,57 milliards de dollars EU.  La contraction des exportations est due essentiellement à une forte chute des exportations de biens manufacturés, malgré l'amélioration de l'accès préférentiel au marché des États-Unis, qui est le premier débouché de la Jamaïque.  Il y a eu une légère augmentation des exportations (4,4 pour cent) durant les huit premiers mois de 2003 par rapport à la période correspondante de 2002, mais elle est due pour l'essentiel par l'expansion des exportations de produits primaires.

a) Composition du commerce extérieur

37. La composition des exportations a beaucoup changé entre 1998 et 2002, en raison d'une forte contraction de la part des produits manufacturés, si bien que la Jamaïque est devenue encore plus tributaire de l'exportation de produits primaires.  La part des produits primaires dans le total des exportations a augmenté de quelque 14 points de pourcentage depuis 1998, atteignant 90 pour cent du total en 2002 (tableau AI.1).  Les exportations de produits manufacturés ont beaucoup diminué, leur part dans le total tombant de 24 pour cent environ en 1998 à moins de 10 pour cent en 2002;  en valeur, les exportations de produits manufacturés ont aussi baissé, passant d'un peu plus de 300 millions de dollars EU en 1998 à quelque 110 millions de dollars EU en 2002.  Cela est dû essentiellement à la contraction de la part des exportations de vêtements sur cette période, qui est passée de plus de 15 pour cent à moins de 2 pour cent du total;  cette chute n'a pas été entièrement compensée par l'accroissement des exportations de produits chimiques.  Sur la seule année 2002, les exportations de vêtements ont baissé de 69,4 millions de dollars EU, soit de 78,2 pour cent;  d'après la Banque de Jamaïque, cela est imputable à la réduction ou à l'arrêt des activités des entreprises locales.

38. Les entreprises établies dans les zones franches n'ont pas été épargnées par les revers de l'industrie des vêtements.  En 2002, les recettes d'exportation de ces entreprises ont totalisé 162,7 millions de dollars EU, soit 33,2 millions de moins qu'en 2001 et beaucoup moins que les 270,1 millions de dollars EU enregistrés en 1998.  Cette évolution a été due essentiellement à la fermeture d'une grande usine.  D'après la Banque de Jamaïque, les exportations des zones franches ont été affectées par la délocalisation.

39. Sur la période 1998‑2002, les importations de produits manufacturés ont été le premier poste des importations, avec quelque deux tiers du total en 2002 (graphique I.1);  les importations de machines et d'équipements de transport ont représenté près de 30 pour cent du total.  Dans cette sous‑catégorie, les importations de machines de bureau et d'équipements de télécommunication ont progressé à un rythme annuel supérieur à 26 pour cent pour atteindre près de 10 pour cent du total des importations (tableau AI.2).  Les importations de vêtements ont diminué, tandis que la valeur des importations de carburant a considérablement augmenté en raison de la hausse des cours, si bien que leur part dans le total des importations a presque doublé.

b)
Structure géographique du commerce extérieur

40. Les États‑Unis sont toujours le premier marché d'exportation de la Jamaïque, bien que leur part dans le total (sans compter les exportations des zones franches) ait beaucoup diminué, tombant de près de 40 pour cent en 1998 à quelque 28 pour cent en 2002 (tableau AI.3).
  En conséquence, malgré la progression des exportations vers le Canada et d'autres pays occidentaux, le total des exportations vers le continent américain a décliné sur la période examinée, sa part tombant à 50 pour cent en 2002 contre 57 pour cent en 1998 (graphique I.2).  La part de l'Europe est restée d'environ 40 pour cent, le déclin des exportations vers l'Europe orientale étant compensé par la hausse des exportations vers les pays membres de l'AELE et de l'Union européenne.  La part de l'Asie est passée de 2,4 pour cent en 1998 à 6,5 pour cent en 2002 et la Chine est devenue le premier débouché de la Jamaïque dans cette région, absorbant 4 pour cent de ses exportations en 2002.

41. La structure géographique des importations de la Jamaïque est restée stable entre 1998 et 2002, les parts de l'Amérique, de l'Europe et de l'Asie étant respectivement de 74 pour cent, 12 pour cent et 11 pour cent du total.  Les principales modifications sont intervenues dans la région Amérique, la part de marché des États‑Unis diminuant au profit de celle des autres pays du continent.  Les États‑Unis sont toujours le premier fournisseur étranger de la Jamaïque, mais leur part est tombée de 51 à 44 pour cent, tandis que celle des autres pays d'Amérique augmentait de quelque 8 points de pourcentage, atteignant 27 pour cent en 2002.  Dans cette région, les principaux fournisseurs ont été la Trinité‑et‑Tobago, le Venezuela et le Mexique (tableau AI.4).  Cette évolution est due en grande partie à l'alourdissement de la facture pétrolière, les trois derniers pays mentionnés étant exportateurs de pétrole.

42. Les échanges avec les autres pays de la CARICOM restent modestes.  Le principal partenaire commercial de la Jamaïque dans la région est, de loin, la Trinité‑et‑Tobago, suivi par la Barbade et le Guyana.  La Jamaïque a un important déficit commercial avec le reste de la CARICOM (plus de 400 millions de dollars EU en 2002).  Le déficit bilatéral avec la Trinité‑et‑Tobago est considérable car la Jamaïque lui achète beaucoup de produits pétroliers.

[image: image1.emf]Graphique I.1

Commerce de marchandises, composition par produit, 1998 et 2002

1998 2002

a)    Exportations (f.a.b.)



Total: 1 316 millions de dollars EU

b)    Importations (c.a.f.)

Total:  3 030 millions de dollars EU Total:  3 565 millions de dollars EU

Source  

Estimations du Secrétariat de l'OMC sur la base de données communiquées par les autorités jamaïcaines 

               (CTCI Rev.3).

Total:  1 118 millions de dollars EU
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ii) Commerce des services

43. Le solde des services est en général positif, mais l'excédent a diminué depuis 2000, les exportations ayant progressé moins vite que les importations.  En 2002, les exportations de services ont atteint au total 1,92 milliard de dollars EU, contre 1,65 milliard de dollars EU d'importations (tableau I.5).  Les recettes nettes des services ont baissé en raison du déclin des recettes du poste voyages et de la hausse des paiements nets imputables aux autres services.

Tableau I.5

Commerce des services, 1998‑2002

(En millions de dollars EU)

	
	R
	P
	R
	P
	R
	P
	R
	P
	R
	P

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002

	Total
	1 770,4
	1 293,6
	1 978,4
	1 323,0
	2 025,7
	1 422,5
	1 897,0
	1 513,9
	1 919,6
	1 648,5

	Transports
	276,0
	554,4
	300,3
	533,9
	328,6
	585,2
	350,5
	606,7
	368,7
	614,3

	Voyages
	1 196,9
	198,0
	1279,6
	227,2
	1 332,6
	208,7
	1 232,2
	206,0
	1 209,4
	258,4

	Assurance 
	5,9
	71,7
	6,4
	56,2
	12,1
	87,2
	11,9
	94,1
	15,4
	118,4

	Communication
	184,5
	40,0
	275,0
	42,4
	209,4
	31,8
	164,7
	50,1
	177,8
	103,9

	Services financiers
	9,2
	3,2
	11,3
	3,5
	12,6
	18,4
	15,8
	29,7
	22,4
	17,7

	Informatique 
	37,0
	5,0
	40,0
	5,9
	40,4
	7,1
	36,6
	13,8
	34,1
	11,6

	Redevance et droits de licence
	6,6
	30,0
	6,2
	40,5
	6,4
	41,0
	5,9
	38,3
	6,1
	32,1

	Autres services aux entreprises
	16,2
	346,3
	20,7
	365,6
	36,4
	396,8
	40,7
	427,2
	45,2
	436,4

	Services aux personnes et services culturels et récréatifs
	9,6
	3,6
	9,7
	3,7
	9,6
	4,1
	9,0
	4,0
	9,2
	4,0

	Services publics
	27,5
	35,4
	29,2
	36,6
	37,6
	32,0
	29,7
	34,0
	31,3
	45,8

	Services de construction
	1,0
	6,0
	0,0
	7,5
	0,0
	10,2
	0,0
	10,0
	0,0
	5,9


Note:
R = recettes;  P = paiements.

Source:
Banque de Jamaïque.

44. Le principal poste excédentaire est celui des voyages.  On estime que les recettes nettes en devises de l'industrie touristique ont été de 951 millions de dollars EU (environ 15 pour cent du PIB) en 2002, en baisse par rapport à 2001 suite aux attentats du 11 septembre.  Les recettes brutes des voyages ont atteint 1 209,4 millions de dollars EU.  Le solde des services de transport est généralement déficitaire;  le déficit s'est contracté entre 2001 et 2002, ce qui est dû en partie à la hausse des recettes au titre des voyages aériens.  Pour les autres services de façon générale, le commerce extérieur de la Jamaïque est traditionnellement déficitaire.  Les achats de services de communications ont augmenté particulièrement vite ces dernières années en raison de la multiplication des appels internationaux à destination de la Jamaïque motivée par l'évolution du coût relatif des appels internationaux et intérieurs.

iii) Investissement étranger direct

45. Le stock d'investissement étranger direct (IED) a beaucoup augmenté depuis le milieu des années 90, atteignant quelque 4,4 milliards de dollars EU en 2002 (tableau I.6).  D'après une étude de la CNUCED, cela correspondait à 26,4 pour cent de la formation brute de capital fixe en 2001.

Tableau I.6

Stock d'IED, 1980‑2002

(En millions de dollars EU et en pourcentage du PIB)

	 
	1980
	1985
	1990
	1995
	2000
	2001
	2002

	
	R
	P
	R
	P
	R
	P
	R
	P
	R
	P
	R
	P
	R
	P

	Investissements étrangers en Jamaïque
	564
	21,3
	522
	25
	791
	18,7
	1 568
	32,3
	3 316
	45,0
	3 930
	50,5
	4 409
	56,7

	Investissements jamaicains à l'étranger
	5
	0,2
	5
	0,2
	42
	1,0
	308
	6,3
	709
	9,6
	798
	10,3
	872
	11,2


Source:
CNUCED (2003), Rapport sur l'investissement dans le monde.

46. Les flux d'investissements directs en Jamaïque ont atteint un niveau record en 2001 (tableau I.7).  L'essentiel des flux de ces dernières années correspond aux bénéfices réinvestis, aux désinvestissements et aux investissements dans l'industrie de transformation de la bauxite.  À part l'industrie de la bauxite, les principales activités qui ont attiré des investissements étrangers directs sont les communications, l'assurance, la banque, l'informatique, le tourisme, l'industrie manufacturière et, dans une moindre mesure, l'agriculture et l'industrie cinématographique.  Les principaux investisseurs étrangers sont les États‑Unis, le Royaume‑Uni et le Canada.  Il y a un certain nombre de coentreprises et de partenariats réunissant des investisseurs jamaïcains et étrangers.

Tableau I.7

Entrées d'IED, 1998‑2002

(En millions de dollars EU)

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002

	Total des investissements étrangers directs
	369,1
	523,7
	468,4
	613,9
	485,7

	
Totaux partiels par secteur
	254,8
	218,1
	254,7
	258,7
	222,7

	

Bauxite 
	109,9
	67,8
	98,0
	84,0
	108,4

	

Agriculture, industrie manufacturière et distribution
	53,9
	18,4
	15,0
	23,0
	13,0

	

Informatique et communications
	85,2
	49,6
	57,0
	113,0
	52,0

	

Minéraux et produits chimiques
	3,1
	29,5
	9,6
	15,7
	0,3

	

Assurance
	0,0
	0,0
	6,0
	0,0
	0,0

	

Tourisme
	2,7
	52,8
	69,0
	24,0
	49,0

	
Bénéfices réinvestis 
	101,1
	87,3
	116,0
	116,0
	169,0

	
Désinvestissement
	0,0
	177,2
	40,9
	234,0
	83,6

	

Assurance
	0,0
	38,0
	1,3
	39,5
	0,0

	

Industrie manufacturière
	0,0
	44,6
	0,9
	3,0
	0,0

	

Tourisme
	0,0
	20,5
	38,7
	0,0
	0,0

	

Communications
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,0

	

Banque 
	0,0
	7,7
	0,0
	0,0
	83,6

	

Électricité
	0,0
	0,0
	0,0
	191,4
	0,0

	

Minéraux
	0,0
	66,4
	0,0
	0,0
	0,0


Source:
Renseignements communiqués par la Banque de Jamaïque, et CNUCED (2003).

4) Perspectives
47. L'accélération de la croissance mondiale devrait stimuler quelque peu l'économie.  Le FMI prévoit un taux de croissance de 1,6 pour cent et un taux d'inflation de 7 pour cent en 2004 et en 2005.
  L'économie jamaïcaine est toujours entravée par le poids du service de la dette qui fait monter les taux d'intérêt.

48. Le gouvernement jamaïcain est plus optimiste.  Dans le budget 2004/05, le Ministère des finances compte sur une accélération de la croissance due à la poursuite de la baisse des taux d'intérêt intérieurs, à la dépréciation du dollar jamaïcain et au redressement des productions agricoles destinées au marché intérieur et à l'exportation, du tourisme et des industries extractives (tableau I.8).  Il prévoit que cette évolution réduira aussi le déficit des opérations courantes.
  L'accélération de la croissance des pays industriels devrait avoir des effets positifs sur les exportations jamaïcaines de services financiers et touristiques et de bauxite, mais dans l'immédiat la hausse du cours du pétrole et d'autres produits primaires devrait continuer d'avoir des effets négatifs.

Tableau I.8

Perspectives économiques à moyen terme, 2003-2008
(Pourcentage)
	
	2003/04
	2004/05
	2005/06
	2006/07
	2007/08

	Croissance du PIB réel
	2,2
	2,5
	2,5
	3,0
	3,0

	Inflation
	16,5
	9,0
	7,0
	6,0
	6,0

	Solde budgétaire/PIB
	‑5,8
	‑(3‑4)
	0
	0,5‑1
	1,0‑2

	Excédent primaire/PIB
	12,3
	13,7
	13,4
	13,1
	12,8


Source:
Ministère des finances et de la planification (2004a), 2004/05 Budget Memorandum.
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� Banque mondiale (2003).





� Banque mondiale (2002).





� Banque mondiale (2003).





� Banque mondiale (2003).





� Banque mondiale (2003).





� Banque mondiale (2003).





� FMI (2004a) et (2004b).





� FMI (2004).





� Ministère des finances et de la planification (2004a).





� Ministère des finances et de la planification (2004c).





� Les LRS représentaient plus des deux tiers de la dette intérieure en 2002, soit 60 pour cent du PIB, contre 27,5 pour cent en 1996.





� Information en ligne de la BOJ (http://www.boj.org.jm/objective_monetary.asp).





� Information en ligne de la BOJ (http://www.boj.org.jm/pdf%20files/monetary_policy_manage. pdf).





� Outre les rémérés et les rémérés inverses de titres de créance sur l'État, les opérations d'open market comportent des transactions portant sur les certificats de dépôt de la Banque de Jamaïque, qui sont employés pour réguler le niveau de liquidité du système financier, le volume du crédit et le niveau des taux d'intérêt.  Information en ligne de la BOJ (http://www.boj.org.jm/instrument_monetary_pol.asp).





� À cet égard, le FMI a recommandé que la Banque de Jamaïque réoriente sa politique monétaire pour enrayer l'inflation en agissant sur les taux d'intérêt à court terme plutôt que de chercher à influencer les taux à long terme (FMI, 2004a).





� Banque de Jamaïque (2003).





� Le taux des rémérés à 365 jours est monté de 14,5 pour cent en décembre 2002 à 35,95 pour cent en mars 2003, symptôme évident d'anticipations inflationnistes, avant de retomber progressivement à 23 pour cent à la fin de 2003.





� Les taux équivalents au taux des rémérés à 30 jours de la Jamaïque étaient de 5,25 pour cent au Guyana et de 7 pour cent à la Trinité�et�Tobago à la fin de 2003, contre 15 pour cent en Jamaïque (Banque de Jamaïque, 2003).





� FMI (2004a).





� Banque de Jamaïque (2003).





� Banque de Jamaïque (2003).





� Banque de Jamaïque (2002).  Ce programme a été lancé en 1997 (à l'époque il s'appelait Programme pour les travailleurs jamaïcains de l'hôtellerie).  Dans ce cadre, les hôtels des États�Unis ayant obtenu le feu vert des autorités peuvent s'adresser au Ministère jamaïcain de la main�d'œuvre qui publie des offres d'emploi dans un des quotidiens jamaïcains.  Les candidats retenus obtiennent un visa spécial (H�2B).  La durée du séjour est généralement comprise entre six et neuf mois, mais les travailleurs peuvent revenir plusieurs fois.  Il existe un programme similaire en faveur des agriculteurs.  On estime qu'en 2002 les quelque 4 500 travailleurs jamaïcains employés dans l'hôtellerie aux États�Unis envoyaient dans leur pays 7,5 millions de dollars EU et les 3 500 ouvriers agricoles envoyaient 3,8 millions de dollars EU (voir Thomas, 2003).





� La présente section se fonde sur des données communiquées par les autorités jamaïcaines;  sauf indication contraire, les échanges des zones franches ne sont pas comptés.  Nous n'avons pas employé les données de la base COMTRADE car elles ne vont que jusqu'en 2000.





� Banque de Jamaïque (2002).





� Banque de Jamaïque (2002).





� Sur la base des données communiquées par les autorités jamaïcaines, la valeur des exportations vers les États�Unis est tombée de 526 millions de dollars EU en 1998 à 312 millions en 2002.  D'après les statistiques des États�Unis, la chute est encore plus brutale, le total des importations provenant de la Jamaïque étant tombé de 736 millions de dollars EU en 1998 à 373 millions en 2002;  cette évolution a été due essentiellement à la contraction des importations de vêtements dont la valeur est tombée de 423 millions de dollars EU en 1998 à 124 millions en 2002 (base de données de l'USTIC) (www.usitc.gov).





� CNUCED (2004).





� FMI (2004b).





� Ministère des finances et de la planification (en ligne) (http://www.mof.gov.jm/ jabudget.shtml).
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