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="list_links"><h3>Resume/Extrait</h3><p><p>L?expansionmondialeralentitfaceàunecrisefinanciè
remajeure(chapitre1).Leralentissementestleplusmarquédanslespaysavancés,enparticulierauxÉtat
s-
Unis,oùlacorrectiondumarchéimmobiliercontinueàexacerberlestensionsfinancières.Parmilesautre
spaysavancés,lacroissanceenEuropeoccidentaleafléchiaussi,maisauJaponl?activitéaétéplusvig
oureuse.Lespaysémergentsetlespaysendéveloppementontétémoinstouchésjusqu?àprésentparl
esturbulencesfinancièresetontcontinuéd?enregistrerunecroissancerapide,aveclaChineetl?Indeco
mmemoteurs,bienquel?activitécommenceàralentirdanscertainspays.</p><p>L?inflationnoncorrig
éeaaugmentédanslemondeentier,enraisondelavigueurpersistantedesprixdel?alimentationetdel?é
nergie.Danslespaysavancés,l?inflationhorsalimentationeténergieestmontéecesderniersmoisend
épitduralentissementdelacroissance.Danslespaysémergents,l?inflationnoncorrigéeaaugmentéde
manièreplusmarquée,enraisondelacroissancevigoureusedelademandeetdelaplusgrandeimportanc
edel?énergieetenparticulierdel?alimentationdanslespaniersdeconsommation.</p><p>Lesmarché
sdesproduitsdebaseontpoursuivileuressorendépitduralentissementdel?activitémondiale.Lafortede
mandedespaysémergents,quiareprésentéunebonnepartiedel?augmentationdelaconsommationde
sproduitsdebasecesdernièresannées,estunélémentmoteurdelahaussedescours,alorsquelademan
deliéeauxbiocarburantsafaitmonterlesprixdesprincipalesculturesvivrières.Parailleurs,l?offres?ajust
eàlahaussedescoursavecretard,notammentpourcequiestdupétrole,etlesstockssurdenombreuxmar
chéssonttombésàdesplusbasàmoyenouàlongterme(appendice1.2).Larécentemontéedescoursd
esproduitsdebasesembleaussis?expliqueraumoinsenpartiepardesfacteursfinanciers,lesproduitsde
basereprésentantdeplusenplusuneautrecatégoried?actifs.</p><p>Lechocfinancierquis?estproduit
enaoût2007,alorsquelemarchéaméricaindesprêtshypothécairesàrisque(«subprime»)étaitsecou
éparleretournementdel?envoléedespriximmobiliers,s?estpropagérapidementetdemanièreimprévi
siblepourinfligerdelourdespertesauxmarchésetauxinstitutionsaucoeurdusystèmefinancier.Ilaréduitl
esliquiditéssurlemarchéinterbancaire,apesésurlesfondspropresdegrandesbanquesetaconduitàun
eréévaluationdesrisquessurtouteuneséried?instruments,commeexpliquéplusendétaildansl?éditi
ond?avril2008duGlobalFinancialStabilityReport.Laliquiditérestedéficienteendépitdesréactionsagr
essivesdesprincipalesbanquescentrales,alorsquelescraintesconcernantlesrisquesdecréditsesontin
tensifiéesetsesontétenduesbienau-
delàdusecteurdesprêtshypothécairesàrisque.Lescoursdesactionsontreculéaussidufaitdel?intens
ificationdessignesdefléchissementéconomique,etlesmarchésd?actionsetdeschangessontrestésv
olatils.</p><p>Cesturbulencesfinancièresetlaréductiondulevierd?endettementquienrésultetouche
ntlesmécanismesdecréditbancairesetnonbancaires,etlessignesd?unrationnementgénéralducrédi
ts?accumulentdanslespaysavancés?mêmesil?onnepeutpasencoreparlerd?unevéritablecriseducr
édit.Lesnormesd?octroideprêtsbancairesauxÉtats-
UnisetenEuropeoccidentalesontdurcies,l?émissiondetitresstructurésestréduiteetlesmargessurlest
itresdesociétéssontenfortehausse.LesrépercussionssontlesplussérieusesauxÉtats-
Unis,oùellescontribuentàaccentuerlacorrectiondumarchéimmobilier.EnEuropeoccidentale,lesprinc
ipalesretombéessefontsentirdanslesbanqueslesplusdirectementexposéesauxvaleursmobilièresa
méricainesdesecondrangetsouslaformedeperturbationsdesmarchésinterbancairesetdesmarchés
destitresstructurés.</p><p>Lesrécentestensionsfinancièrestouchentaussilesmarchésdeschanges
.Letauxdechangeeffectifréeldudollaraméricainabaisséfortementdepuislemilieude2007alorsquel?i
nvestissementétrangerdanslesobligationsetlesactionsaméricainessouffredeladiminutiondelaconfia
ncedanslaliquiditéetlerendementdecesactifs,ainsiquedeladégradationdesperspectivesdecroissanc
eetdelabaissedestauxauxÉtats-



Unis.Ladépréciationdudollaradopélesexportationsnettesetacontribuéàréduireledéficitdestransa
ctionscourantesdesÉtats-
Unisàmoinsde5%duPIBauquatrièmetrimestre2007,soitplusde1½%duPIBdemoinsquelerecordenre
gistréen2006.Laprincipalecontrepartiedelabaissedudollaraméricainestuneappréciationdel?euro,d
uyenetd?autresmonnaiesflottantestellesqueledollarcanadienetlesmonnaiesdequelquespaysémerg
ents.Cependant,lesfluctuationsdestauxdechangeontétémoinsmarquéespourplusieurspaysafficha
ntunexcédentélevédestransactionscourantes?notammentlaChineetlespaysexportateursdepétrol
eduMoyen-
Orient.</p><p>Leseffetsdecontagiondirectssurlespaysémergentsetlespaysendéveloppementonté
témoinsprononcésquelorsdeturbulencesfinancièresantérieures,bienquelesentréesdecapitauxaie
ntralenticesderniersmoisetquelesémissionsaientétémodérées.Plusieurspaysquiavaientbeaucou
pempruntéàl?étrangeràcourttermeontétédavantagetouchés.Lesrépercussionscommercialesdur
alentissementdel?activitédanslespaysavancésontétélimitéesjusqu?àprésent:ellessontplusmanif
estesdanslespaysquicommercentbeaucoupaveclesÉtats-
Unis.Enconséquence,lacroissancedanslespaysémergentsetlespaysendéveloppementestrestéeg
énéralementvigoureuseetéquilibréed?unerégionàl?autre,alorsquel?inflationmontedansdenombr
euxpaysàcausedelabonnetenuedesprixdel?alimentationetdel?énergieetdelavigueurdelademandei
ntérieure.</p><p>Leressortdespaysémergentsetdespaysendéveloppements?expliqueparleurinté
grationcroissantedansl?économiemondialeetlecaractèrediversifiédel?envoléeactuelledescoursde
sproduitsdebase,quiadopédavantagequelorsd?expansionsantérieureslesexportations,l?investisse
mentdirectétrangeretl?investissementintérieurdanslespaysquiexportentcesproduits.Commeexpliq
uéauchapitre5,lespaysexportateursdeproduitsdebaseontpudiversifierleurssecteursexportateurs,no
tammentenaccroissantlesexportationsdebiensmanufacturés,etlapartdeséchangesparmilespaysé
mergentsetlespaysendéveloppementeux-
mêmesaaugmenté.Lerenforcementdescadresd?actionmacroéconomiquesetl?améliorationdesin
stitutionsontétédesfacteursimportantsàcetégard.Enconséquence,lacroissancedecespaysdépen
dmoinsducycleconjonctureldespaysavancés,bienqueleseffetsdecontagionn?aientcertainementpas
étééliminés.</p></p></div></div></div></div></div>


