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I. environnement économique

1) Revenu national et équilibres économiques

1. Au cours de la période considérée (du premier trimestre de 2008 au premier trimestre de 2010), l'économie des États‑Unis a connu une récession sévère et prolongée, faisant suite à une phase de ralentissement sensible du marché du logement et à une crise bancaire et du crédit.  Le PIB réel est demeuré en repli pendant cinq des neuf trimestres examinés.  Les quatre trimestres consécutifs de croissance négative du PIB observés entre le second semestre de 2008 et le premier semestre de 2009 reflétaient pour une grande part des chutes de l'investissement industriel et résidentiel et des dépenses de consommation (graphique I.1).
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Contribution à la croissance du PIB réel, 2007-2010
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2. Une reprise économique est en vue depuis le second semestre de 2009, sur fond d'assouplissement des politiques monétaire et budgétaire.
  Le PIB réel a progressé de 2,2% et 5,6% au cours des deux derniers trimestres de 2009, respectivement, et de 3% au premier trimestre de 2010 (taux annuels corrigés des variations saisonnières), en grande partie sous l'effet de la constitution de stocks et de la consommation du secteur privé.  Stimulées par la reprise à l'étranger, les exportations ont également contribué de manière appréciable à la croissance récente.  Le gouvernement estime que le PIB réel progressera de 3% en 2010.
  Plusieurs obstacles peuvent toutefois freiner la reprise:  la nécessité pour les ménages de continuer à reconstituer leur patrimoine, la lenteur probable du relèvement et l'inversion de l'effet de levier dans le secteur financier, ainsi que l'atonie persistante du marché du travail.

3. La récession a eu de sérieuses répercussions sur le marché du travail.  Le taux de chômage a culminé à 10,1% en octobre 2009, soit 5 points de plus qu'en décembre 2007.  L'emploi a progressé depuis le début de l'année 2010 mais le taux d'activité également, ce qui explique que le taux de chômage n'ait que légèrement reculé, s'établissant à 9,7% en mars 2010 (tableau I.1).  Après une augmentation substantielle de la productivité du travail au second semestre de 2009, les hausses de la production par travailleur ont commencé à ralentir.

Tableau I.1

Principaux indicateurs macro‑économiques, 2004‑2010

(Milliards de $EU et pourcentages)

	
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	I‑2010a

	PIB (milliards de $EU)
	11 867,8
	12 638,4
	13 398,9
	14 077,6
	14 441,4
	14 256,3
	14 601,4

	
	Variation en pourcentage

	PIB réel
	3,6
	3,1
	2,7
	2,1
	0,4
	‑2,4
	3,0

	Consommation privée
	3,5
	3,4
	2,9
	2,6
	‑0,2
	‑0,6
	3,5

	Investissement intérieur privé brut
	10,0
	5,5
	2,7
	‑3,8
	‑7,3
	‑23,2
	14,7

	Investissement fixe
	7,3
	6,5
	2,3
	‑2,1
	‑5,1
	‑18,3
	0,1

	Investissement non résidentiel
	6,0
	6,7
	7,9
	6,2
	1,6
	‑17,8
	3,1

	Investissement résidentiel
	9,8
	6,2
	‑7,3
	‑18,5
	‑22,9
	‑20,5
	‑10,7

	Exportations (biens et services)
	9,5
	6,7
	9,0
	8,7
	5,4
	‑9,6
	7,2

	Importations (biens et services)
	11,0
	6,1
	6,1
	2,0
	‑3,2
	‑13,9
	10,4

	Consommation et investissement publics
	1,4
	0,3
	1,4
	1,7
	3,1
	1,8
	‑1,9

	Échelon fédéral
	4,1
	1,3
	2,1
	1,3
	7,7
	5,2
	1,2

	Échelon infrafédéral (États et administrations locales)
	‑0,2
	‑0,2
	0,9
	2,0
	0,5
	‑0,2
	‑3,9

	Épargne et investissement
	En pourcentage du PIB

	Épargne nationale brute
	14,5
	15,1
	16,2
	14,5
	12,6
	10,6
	10,1

	Épargne privée
	15,8
	15,1
	15,4
	14,0
	15,2
	17,0
	16,9

	Épargne publique
	‑1,3
	‑0,1
	0,9
	0,5
	‑2,6
	‑6,4
	‑6,9

	Épargne nationale nette
	2,5
	2,9
	3,8
	2,0
	‑0,2
	‑2,5
	‑2,7

	Taux d'épargne des particuliers (pourcentage du revenu disponible)
	3,4
	1,4
	2,4
	1,7
	2,7
	4,3
	3,4

	Investissement intérieur brut
	19,7
	20,3
	20,5
	19,5
	18,2
	15,0
	15,5

	Investissement privé
	16,6
	17,2
	17,4
	16,3
	14,8
	11,4
	12,1

	Investissement public
	3,1
	3,1
	3,2
	3,3
	3,4
	3,6
	3,4

	Investissement intérieur net
	7,7
	8,1
	8,1
	7,0
	5,4
	2,0
	2,8

	Masse monétaire et prix
	

	M2 (décembre‑décembre, variation en pourcentage)
	5,6
	4,1
	6,0
	6,1
	9,8
	3,4
	1,5b

	Indice des prix à la consommation (moyenne annuelle, variation en pourcentage)
	2,7
	3,4
	3,2
	2,8
	3,8
	‑0,4
	0,8c

	Taux d'intérêt
	%

	Taux effectif des fonds fédérauxd
	1,35
	3,22
	4,97
	5,02
	1,92
	0,16
	0,16e

	Taux des bons du Trésor (dix ans)
	4,27
	4,29
	4,80
	4,63
	3,66
	3,26
	3,73e

	Taux de change
	Indice large, 1997=100

	Taux de change effectif nominal
	113,63
	110,71
	108,52
	103,40
	99,83
	105,87
	102,13e

	Taux de change effectif réel
	99,38
	97,75
	96,64
	92,03
	88,29
	91,84
	87,71e

	Solde budgétaire
	Pourcentage du PIB

	Échelon fédéral
	‑3,5
	‑2,6
	‑1,9
	‑1,2
	‑3,2
	‑9,9
	‑10,6f

	Échelon infrafédéral (États et administrations locales)
	‑1,3
	‑0,9
	‑0,8
	‑0,9
	‑1,3
	‑1,4
	..

	Ensemble des administrations publiques
	‑4,8
	‑3,5
	‑2,6
	‑2,1
	‑4,5
	‑11,3
	..

	Dette publique fédérale
	

	Valeur (milliards de $EU, fin d'exercice budgétaire)
	4 307
	4 601
	4 843
	5 049
	5 809
	7 552
	8 290

	Pourcentage du PIB
	36,3
	36,4
	36,1
	35,9
	40,2
	53,0
	56,8

	Emploi
	
	
	
	
	
	
	

	Taux de chômage
	5,5
	5,1
	4,6
	4,6
	5,8
	9,3
	9,7e


..
Non disponible.

a
Corrigé des variations saisonnières en fonction des taux annualisés, sauf indication contraire.

b
Mars 2009‑mars 2010.

c
Mars, variation en pourcentage sur trois mois.

d
Le taux des fonds fédéraux est le coût de l'emprunt de fonds immédiatement disponibles, principalement pour un jour.  Le taux effectif est la moyenne pondérée des taux auxquels les différentes opérations sont effectuées par les courtiers.

e
Mars 2010.

f
Estimation pour l'année entière.

Source:
Secrétariat de l'OMC, sur la base des renseignements en ligne du Bureau des analyses économiques [http://www.bea.gov];  du Conseil des gouverneurs du Système de la Réserve fédérale [http://www.federalreserve.gov/econresdata/releases/ statisticsdata.htm];  du budget du gouvernement fédéral pour l'exercice 2011 [http://www.gpoaccess.gov/usbudget/];  et du Bureau des statistiques du travail [http://www.bls.gov].
4. Durant plusieurs années avant le début de la récession, en décembre 2007, les dépenses des ménages américains constituaient l'un des principaux moteurs de la croissance économique des États‑Unis et dans le monde.  Parallèlement à l'augmentation des prix des logements et des actions, la chute des taux d'intérêt et l'assouplissement des règles de crédit ont fortement stimulé les dépenses des ménages et fait augmenter leur niveau d'endettement, qui a atteint le chiffre record de 140% du revenu disponible en 2007, contre environ 100% en 2000 (graphique I.2).  La récession aidant, le patrimoine des ménages s'est réduit d'environ un quart entre la mi‑2007 et le début de l'année 2009, ce qui a contribué à faire chuter les dépenses, les ménages ayant accentué leur effort d'épargne pour reconstituer les actifs et les couvertures qui les prémunissaient contre l'incertitude économique.

5. En 2003, la part de la consommation a atteint un niveau sans précédent, soit 70% du PIB.  Le reste du PIB provenait essentiellement de la construction de logements au cours des années ayant précédé la récession.  D'après le Conseil économique de la Présidence, cette activité a pu avoir un "effet d'éviction" sur d'autres types d'investissement.
  La part du PIB correspondant aux investissements des entreprises en équipements et logiciels s'est fortement contractée entre 2000 et 2003, avant de s'effondrer fin 2008 et début 2009, signe de la baisse de confiance des entreprises.
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6. Le déficit du compte des opérations courantes des États‑Unis s'est creusé entre 2001 et 2006, culminant à 6% du PIB en 2006, pour revenir à 2,7% en 2009 (graphique I.3 et tableau AI.1).  L'augmentation des prix du pétrole a considérablement contribué au creusement de ce déficit.  La part des importations de pétrole et de produits pétroliers dans la balance commerciale est passée de 28% en 2001 à 40% en 2006, puis 65% en 2008 lorsque les cours du pétrole ont brusquement augmenté.  Le pétrole et les produits pétroliers représentaient environ 21% des importations totales de marchandises en 2008, en hausse par rapport aux 9% de 2001.  Pendant la récession, le solde extérieur a rapidement diminué car les importations de marchandises ont davantage fléchi que les exportations (voir la section 3):  Évolution du commerce).  Ceci s'est traduit par un recul marqué du déficit courant, qui a atteint en 2009 son plus faible niveau en valeur nominale depuis 2001.

7. La diminution du déficit courant reflète essentiellement la chute brutale de l'investissement pendant la récession.  L'augmentation de l'épargne des ménages, passée de 1,7% en 2007 à 4,3% en 2009, a été plus que neutralisée par la désépargne de l'État liée au creusement du déficit budgétaire fédéral.

8. De source gouvernementale, il serait nécessaire de "rééquilibrer" l'économie des États‑Unis en rendant sa croissance moins dépendante des dépenses des ménages et de la construction de logements et en augmentant la part de l'investissement non résidentiel et des exportations dans la production totale.
  D'après les autorités américaines, l'amélioration de la réglementation financière et la réduction des effets de patrimoine liés aux prix des actifs devraient ramener l'épargne des ménages plus près de ses niveaux historiques.  Qui plus est, elles affirment l'engagement des États‑Unis à augmenter le taux d'épargne publique, notamment grâce à une atténuation du déficit budgétaire.  Selon elles, ces changements, de même qu'une transition réussie vers un modèle de croissance mondiale plus équilibré résultant d'une augmentation de la consommation dans les pays dotés d'une balance courante excédentaire, devraient se traduire par une nouvelle amélioration des exportations nettes et amener le déficit courant plus près de son niveau du milieu des années 1990, aux environs de 1 à 2% du PIB.
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9. Dans le cadre de leurs efforts de rééquilibrage, les États‑Unis s'attachent également à encourager la croissance des exportations par des activités visant à les promouvoir et à faire respecter les lois applicables en la matière (voir les chapitres II 1) et III 2) vii)).

2) Politiques monétaire et budgétaire

10. Pendant la période examinée, les États‑Unis ont utilisé divers instruments de politique monétaire et budgétaire pour s'attaquer à la détérioration des conditions économiques.  En 2008, la Réserve fédérale a réduit à plusieurs reprises son taux directeur à court terme, qui est passé de 4,25% en début d'année à pratiquement 0%, niveau auquel il s'est stabilisé en 2009 et pendant le premier trimestre de 2010.  Au début de l'année 2010, la Réserve fédérale a fait savoir que la conjoncture économique permettrait probablement de maintenir les taux des fonds fédéraux à des niveaux exceptionnellement bas sur une longue période.  Elle a également estimé que l'inflation resterait modérée, dans un contexte de sous‑utilisation significative des ressources et de stabilité des anticipations inflationnistes à moyen terme.

11. La riposte de la Réserve fédérale à la crise économique comportait aussi des outils monétaires "moins classiques" tels que des achats massifs de titres du Trésor et de titres émis ou garantis par des entreprises soutenues par l'État du secteur du logement tels que Fannie Mae et Freddie Mac.  Ces opérations ont fait baisser les taux hypothécaires, rendant les logements plus abordables et permettant à des millions d'Américains d'utiliser le refinancement pour effectuer des versements moins lourds.

12. Le dollar EU s'est déprécié tant en termes nominaux qu'en termes réels jusqu'au milieu de l'année 2008, prolongeant ainsi une évolution amorcée en 2002.  Une appréciation importante a ensuite été observée jusqu'au premier trimestre de 2009, mais le reste de l'année a été marqué par un nouvel épisode de dépréciation (tableau I.1).  Dans ce contexte, les autorités des États‑Unis ont noté que les flux liés au statut de valeur refuge du dollar EU avaient largement contribué à soutenir la monnaie américaine pendant la crise et que la dépréciation observée depuis quelque temps reflétait le tarissement de ces flux et l'utilisation croissante du dollar EU pour le financement de transactions financières visant à exploiter des écart de taux favorables.

13. Au titre de la Loi de 2009 sur la relance et le réinvestissement (ARRA), les États‑Unis ont adopté un programme de relance budgétaire d'un coût total estimé à 787 milliards de dollars EU pour les exercices budgétaires 2009‑2019.
  Un tiers environ des fonds débloqués au titre de l'ARRA prend la forme de réductions d'impôt pour les particuliers et de dispositions fiscales incitatives pour les entreprises (crédits d'impôt pour les ménages actifs, remboursements pour les ménages à faible revenu et les familles avec enfants, crédits pour l'éducation et les primo‑accédants, etc.).  Les aides aux États représentent 20% des fonds de relance et les dépenses de sécurité sociale environ 11%.  Le tiers restant des fonds ARRA englobe les dépenses destinées aux investissements publics directs et programmes équivalents, y compris les dépenses pour l'infrastructure, les technologies d'information sanitaire, la recherche sur les énergies renouvelables et les crédits d'impôt en faveur d'investissements privés spécifiques tels que les formes avancées de production d'énergie.  D'après le Conseil économique de la Présidence, le PIB au quatrième trimestre de 2009 était supérieur d'un peu plus de 2% à ce qu'il aurait été sans le plan de relance.

14. Le déficit du budget fédéral s'est creusé de manière substantielle durant la période examinée, reflétant l'augmentation des dépenses et la chute des recettes.  De 1,2% du PIB en 2007, il est passé à 3,2% en 2008 et près de 10% en 2009 (tableau I.1).  Outre l'effet automatique que l'atonie de l'économie a eu sur les dépenses et les recettes, le coût des programmes de relance mis en œuvre au titre de la Loi de 2008 sur la relance économique et de l'ARRA, l'aide fournie aux organismes paragouvernementaux spécialisés dans les prêts au logement, ainsi que les achats d'actifs douteux réalisés en vertu du Programme d'achats d'actifs douteux ont contribué à l'augmentation du déficit.

15. Comme l'indiquait le précédent examen des politiques commerciales des États‑Unis, les réductions d'impôt accordées au titre de la Loi de 2001 portant réductions d'impôt pour la croissance économique et au titre de la Loi de 2003 portant réductions d'impôt pour l'emploi et la croissance cesseront en 2011.  Néanmoins, le budget de l'exercice 2011 propose de prolonger plusieurs de ces réductions d'impôt et d'indexer sur l'inflation les montants exonérés de l'impôt minimum de remplacement, à concurrence de 3 000 milliards de dollars EU sur les dix prochains exercices.
  Le gouvernement prévoit un déficit proche de 11% du PIB pour l'exercice budgétaire 2010.
  Les politiques conduites dans le cadre du budget 2011 le ramèneront à 3,9% du PIB en 2014, contre 10,6% pour 2010.

16. Les déficits budgétaires s'accumulant, la part de la dette publique fédérale dans le PIB a continué d'augmenter durant la période considérée, passant d'environ 36% pour l'exercice 2007 à 53% pour l'exercice 2009.  On estime que la dette publique atteindra pratiquement 64% du PIB en 2010.  Selon les projections du Bureau du budget du Congrès (CBO), la dette emprunte une trajectoire qui comporte de grands risques économiques et devient intenable.
  D'après ce même Bureau, les choix primordiaux de la politique économique à moyen et long termes portent sur les moyens de réduire rapidement la dette fédérale.  En février 2010, le Président a créé la Commission nationale sur la responsabilité et la réforme budgétaire, un organe bipartite de 18 membres chargé d'identifier les politiques pouvant assainir les finances publiques à moyen terme et assurer la stabilité budgétaire à long terme.

17. La récession a provoqué une chute brutale des recettes publiques, ce qui devrait se traduire par des déficits budgétaires dans 48 États, d'un montant total de 196 milliards de dollars EU pour l'exercice 2010.
  Comme les administrations infrafédérales représentent 20% du PIB, 38% et 45% des recettes et des dépenses publiques totales, respectivement, et 88% de l'investissement public, la diminution des dépenses des États risquait d'amplifier les effets de la crise.  En vertu de l'ARRA, un montant d'approximativement 286 milliards de dollars EU a été consacré à la stabilisation des budgets infrafédéraux.  Bien que ces fonds aient contribué à éviter certaines réductions de dépenses, la situation budgétaire des administrations infrafédérales, dont les administrations locales, est demeurée difficile.

3) Évolution du commerce et de l'investissement

i) Commerce de marchandises

18. Les exportations de marchandises ont augmenté d'à peu près 12% par an en 2007 et en 2008, totalisant quasiment 1 300 milliards de dollars EU (tableau AI.2).  Les chiffres relativement substantiels des exportations pour 2007 et le premier semestre de 2008 s'appuyaient sur une solide croissance économique à l'étranger et sur la dépréciation continue de la monnaie américaine.  La hausse des exportations s'est ralentie au troisième trimestre de 2008, puis s'est inversée au quatrième trimestre de 2008 et au premier semestre de 2009, parallèlement à la dégradation de l'activité économique à l'étranger.  Malgré un rebond marqué au deuxième semestre de 2009, faisant écho à la reprise économique mondiale, les exportations de marchandises ont reculé de près de 19% par rapport à l'année précédente, s'établissant à 1 100 milliards de dollars EU.

19. Bien que les produits des industries manufacturières demeurent le principal poste d'exportation, leur part a diminué d'environ 10 points entre 2006 et 2009, passant à 69% (graphique I.4).  Simultanément, la part des combustibles dans les exportations totales de marchandises a augmenté sous l'effet des hausses – en prix et en volume – des exportations de pétrole brut et de produits pétroliers.

20. Les importations de marchandises ont progressé d'environ 5% en 2007 et de 7% en 2008, totalisant 2 200 milliards de dollars EU (tableau AI.3).  L'évolution des importations a été comparable à celle des exportations sur la période 2007-2009, avec une hausse en 2007 et au premier semestre de 2008, suivie d'un recul au quatrième trimestre de 2008 et au premier semestre de 2009 sous l'effet d'une contraction de la demande intérieure.  Un rebond vigoureux a été observé pour la plupart des produits d'importation au second semestre de 2009, avec toutefois un fléchissement de 26% sur l'ensemble de l'année par rapport à 2008, les importations représentant au total 1 600 milliards de dollars EU.

21. Les industries manufacturières représentaient 70% des importations totales de marchandises en 2009, comme en 2006 (graphique I.4).  La part des combustibles a notablement augmenté en 2008, malgré le recul des importations de pétrole brut en volume.  En 2009, elle est revenue au‑dessous de ce qu'elle était en 2006.

22. Les échanges commerciaux des États‑Unis se caractérisent par leur diversification géographique.  Bien que la part des pays membres de l'ALENA dans les exportations totales de marchandises ait légèrement baissé entre 2006 et 2008, ceux-ci sont restés la destination de près de 32% des exportations totales américaines, 19% allant au Canada et 12% au Mexique (graphique I.5 et tableau AI.4).  Avec une part de 21% en 2009, soit globalement la même que trois ans auparavant, l'Union européenne est le deuxième marché d'exportation des États‑Unis.  En Asie, la Chine et le Japon sont les principales destinations des exportations américaines.  En progression constante depuis quelques années, la part de l'ensemble des autres partenaires commerciaux des États‑Unis a atteint 36% en 2009.

23. S'agissant des importations, les pays de l'ALENA restent le principal fournisseur de marchandises pour le marché américain, avec environ 25% du total en 2009, c'est‑à‑dire à peu près comme trois ans auparavant (graphique I.5 et tableau AI.5).  Approximativement 14% de cette part revient au Canada et 11% au Mexique.  En 2009, la Chine a remplacé l'Union européenne comme deuxième source d'importations des États‑Unis;  sa part est passée de 16% en 2006 à 19% en 2009.  La part de l'Union européenne demeure relativement stable depuis 2006, aux alentours de 18%.  La part du Japon ne cesse de diminuer.

ii) Commerce des services

24. Contrairement au commerce des marchandises, chroniquement déficitaire, le commerce des services est traditionnellement excédentaire aux États‑Unis.  L'excédent pour les échanges de services privés transfrontières a totalisé 152 milliards de dollars EU en 2009, en hausse de près de 60% par rapport à 2006.  En 2009, l'excédent le plus important concernait les "autres redevances et droits de licence" (qui correspondent aux recettes et versements pour les droits de propriété intellectuelle), les services financiers, les services fournis aux entreprises et les services professionnels et techniques;  le principal déficit se rapportait aux services d'assurance.
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25. Les importations transfrontières représentaient au total 330 milliards de dollars EU en 2009, en baisse de 9% par rapport à 2008 (tableau AI.6).  Elles avaient augmenté de 8% au cours de la période 2007‑2008, comme pour la période 2006‑2007.  Les plus forts reculs enregistrés en 2009 concernaient les autres transports, les services financiers et les transports de personnes.  En 2009, le Royaume‑Uni était le principal fournisseur de services aux États‑Unis.  Avec une part proche de 12%, il était suivi par l'Allemagne (10%) et le Japon (environ 7%).

26. Les exportations transfrontières de services privés représentaient 482 milliards de dollars EU en 2008 (tableau AI.7).  Elles ont diminué de 9% en 2009, après des hausses de, respectivement, 10% et 16% en 2008 et 2007.  Les principales baisses enregistrées en 2009 touchaient les autres transports et les transports de personnes.  Seuls les services d'assurance, d'éducation et d'autres services privés ont vu leurs parts augmenter en 2009.  Le Royaume‑Uni est la principale destination des exportations de services américaines, avec environ 11% du total en 2009.  Viennent ensuite le Canada et le Japon, qui représentent chacun environ 9% du total.

27. Les services vendus à des entités économiques étrangères par des entreprises des États‑Unis par l'intermédiaire de leurs filiales à participation majoritaire ont totalisé 1 000 milliards de dollars EU en 2007, soit une hausse de 15% par rapport à l'année précédente.  La valeur des services vendus à des agents économiques des États‑Unis par des entreprises étrangères via leurs filiales américaines à participation majoritaire atteignait 678 milliards de dollars EU en 2008, soit une hausse de 5% par rapport à l'année d'avant.

iii) Investissement étranger direct (IED)

28. Le volume de l'investissement étranger direct aux États‑Unis s'établissait à 2 300 milliards de dollars EU à la fin de 2008 (dernières données disponibles), contre 1 800 milliards de dollars EU à la fin de 2006.
  Le Royaume‑Uni en constituait la source principale, avec 20% du total, suivi par le Japon et les Pays‑Bas (11% chacun), ainsi que par le Canada (10%) et l'Allemagne (9%).  Les investissements directs entrants ont augmenté de 8% en 2008, contre une progression de 15% en 2007.  Ce ralentissement s'expliquait par des ajustements de valeur négatifs plus importants et une diminution des créances interentreprises nettes.  Ces mouvements ont plus que compensé le gonflement appréciable des entrées de capitaux.  Outre plusieurs acquisitions, l'augmentation des entrées reflète pour partie les apports en capital opérés par des entreprises étrangères au profit de leurs filiales américaines, notamment des banques et autres institutions financières, qui avaient enregistré de lourdes pertes pendant la crise financière.

29. Le stock des investissements directs réalisés à l'étranger par des entreprises des États‑Unis se montait à 3 200 milliards de dollars EU à la fin de 2008, contre 2 400 milliards de dollars EU deux ans plus tôt.
  Les Pays‑Bas, le Royaume‑Uni et le Canada représentaient environ un tiers du total.  Les investissements directs sortants ont augmenté de 8% entre 2007 et 2008, marquant ainsi un ralentissement significatif par rapport à la hausse de 18% enregistrée en 2007.  Ce ralentissement reflétait la diminution des flux de fonds propres et le passage d'ajustements de valeur positifs à des ajustements négatifs.  Les contributions en capital ont diminué de 47% entre 2007 et 2008, essentiellement en raison d'un ralentissement des acquisitions et des créations de nouvelles filiales.  Les secteurs dans lesquels les acquisitions d'entreprises étrangères ou les créations de nouvelles filiales par des investisseurs directs américains ont été les plus nombreuses ont été la finance (sauf banques) et l'assurance, la banque et les industries manufacturières, en particulier les machines et le matériel électrique, les appareils et les composants.
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