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I. ENVIRONNEMENT ÉCONOMIQUE

1) Principales caractéristiques de l'économie 

1. Israël est un pays au climat tempéré sauf dans le sud et l'est où il fait chaud et sec.  La topographie se compose d'une plaine côtière, de montagnes dans le centre et de déserts au sud et à l'est.  Les principales ressources naturelles (les gisements sont peu importants) sont la potasse, le minerai de cuivre, le gaz naturel, le phosphate naturel, le bromure de magnésium, l'argile et le sable.
  La démographie a été influencée par un important afflux d'immigrants provenant principalement de l'ex-Union soviétique à la fin des années 80 et au début des années 90.  La population était estimée à 6,9 millions d'habitants en 2004 et a progressé en moyenne de quelque 2 pour cent par an entre 1999 et 2004 (tableau I.1).  Israël est un pays à revenus élevés;  son produit intérieur brut (PIB) était de 116,9 milliards de dollars EU en 2004, soit 16 942 dollars EU par habitant.  La langue officielle est l'hébreu mais l'arabe est admis pour la minorité arabophone.
Tableau I.1
Principales caractéristiques, 1994 et 1999-2004
	
	1994
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004

	PIB par habitant (dollars EU courants)
	13 829
	16 629
	17 703
	17 108
	15 727
	16 597
	16 942

	Population (en millions, en fin de période)
	5,6
	6,2
	6,4
	6,5
	6,6
	6,7
	6,9

	Croissance démographique (pourcentage de variation annuelle)
	2,6
	2,8
	2,6
	2,2
	1,9
	1,8
	1,7

	Taux de fécondité (nombre de naissances par femme)
	2,9
	2,9
	3,0
	2,6
	2,7
	2,5
	2,5

	Espérance de vie à la naissance (années)
	78
	78
	78
	78
	79
	79
	79

	Proportion de femmes dans la main‑d'œuvre (%)
	45,1
	47,4
	48,0
	48,2
	48,3
	49,1
	49,6

	Taux de scolarisation dans l'enseignement secondaire (%)
	88,0
	88,1
	93,2
	94,4
	..
	..
	..

	Ventilation du PIN
	
	
	
	
	
	
	

	    Agriculture
	2,5
	1,8
	1,5
	1,8
	1,8
	1,7
	1,7

	    Industrie
	29,0
	26,3
	24,6
	23,5
	23,1
	22,6
	21,5

	        Industrie manufacturière
	20,3
	18,3
	17,6
	16,7
	15,9
	15,3
	14,4

	        Électricité, construction et eau
	8,7
	8,0
	7,0
	6,8
	7,2
	7,3
	7,1

	    Services 
	68,5
	72,1
	74,0
	74,6
	75,1
	75,7
	76,8

	Ventilation de l'emploi
	
	
	
	
	
	
	

	    Agriculture
	3,2
	2,9
	2,2
	1,9
	2,0
	1,8
	1,9

	    Industrie
	27,2
	22,0
	24,0
	23,4
	22,5
	22,6
	22,6

	        Industrie manufacturière
	..
	15,3
	17,9
	17,4
	16,5
	16,3
	16,2

	        Électricité, construction et eau
	..
	6,7
	6,1
	6,0
	6,0
	6,3
	6,4

	    Services 
	69,6
	75,1
	73,9
	74,7
	75,5
	75,6
	75,6


..
Non disponible.

Sources:
Banque d'Israël (2004 and 2005), Annual Report 2003 and 2004;  Bureau central de statistiques (2005), Statistical Abstract of Israel, No. 56;  CIA (2003 and 2004), The World Fact Book;  PNUD (2004), Rapport mondial sur le développement humain 2004;  Banque mondiale, Base de données sur les indicateurs du développement dans le monde.

2. En tant que petit pays dont l'économie est fondée sur l'innovation, Israël est très tributaire du commerce extérieur (qui équivaut à près de 90 pour cent du PIB);  sa croissance dépend beaucoup de l'exportation.  Il se classe au premier rang mondial pour le ratio dépenses de recherche‑développement/PIB, au deuxième pour la qualité de l'éducation et au troisième pour l'esprit d'entreprise.
  En conséquence, la structure de son économie a évolué vers des biens et services de haute technologie qui emploient beaucoup de personnel qualifié.  Cette évolution est aussi due à l'intensification de la concurrence des pays à bas salaires dans les industries de main‑d'œuvre traditionnelles (chapitre IV 4) i)).  En conséquence, la part de l'industrie manufacturière dans le produit intérieur net (PIN) est tombée de 20 pour cent environ en 1994 à 14 pour cent en 2004, tandis que celle des services (composante principale de l'économie, les services financiers et les services aux entreprises étant les plus importants) est passée de 69 pour cent à 77 pour cent.
3. L'intensité de la R-D a permis de préserver certaines activités agricoles en dépit de contraintes sévères telles que le manque d'eau et l'aridité d'une grande partie du pays.  Entre 1999 et 2004, la contribution de l'agriculture au PIN est restée relativement stable (un peu moins de 2 pour cent), mais sa part dans l'emploi total est passée de 3 pour cent environ à 2 pour cent (tableau I.1).  Les industries extractives sont marginales.  Le manque de ressources naturelles et le prix de revient élevé des produits agricoles sont les raisons pour lesquelles les produits manufacturés exportés contiennent beaucoup d'intrants importés.  L'économie est dominée par des PME et l'État a des participations importantes dans plusieurs domaines (chapitre III 4) iv));  les dépenses publiques sont relativement élevées (plus de 50 pour cent du PIB) et sont affectées principalement à la sécurité nationale et à la protection sociale (graphique I.1).  Néanmoins, la dette extérieure brute reste gérable (section 2) ci‑après).  Le taux de chômage est toujours assez élevé (9 pour cent), mais il a baissé puisqu'il atteignait presque 11 pour cent en 2003.

4. Depuis le milieu des années 90, Israël a réussi à stabiliser le taux d'inflation à un niveau modéré, après plus de deux décennies de forte inflation.  La monnaie nationale est le nouveau sheqel israélien (NIS).
  Israël a accepté les obligations de l'article VIII des Statuts du FMI le 21 septembre 1993.  En janvier 2003, il a supprimé toutes les mesures de contrôle des changes et totalement libéralisé les mouvements de capitaux.  Depuis le 1er janvier 2004, il applique un régime de change dit de "flottement indépendant", qui a remplacé l'ancien régime de taux de change fluctuant à l'intérieur d'une fourchette glissante.
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Graphique I.1

Situation budgétaire, 1999-2004

a



Sources: 

Budget.



Bureau central de statistiques d'Israël (2005), 

Statistical Abstract of Israel, N°56

;  et FMI (2005), 

Staff Country 

Report No. 05/103
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2) Évolution récente de l'économie

5. Ces dernières années, l'économie s'est caractérisée par de fortes variations de la conjoncture.  Entre 1994 et 1998, le taux de croissance du PIB a atteint 4,7 pour cent par an en moyenne.  Il est monté à 7,7 pour cent en 2000 (tableau I.2).  Les principaux moteurs de la croissance ont été l'exportation et la consommation privée, ainsi que la rapide expansion des industries de pointe et du tourisme.  Il y a eu une brutale récession en 2000 en raison de l'explosion des violences en septembre 2000 et de la chute du NASDAQ, qui s'est répercutée sur les industries de haute technologie.  L'activité économique a fléchi pendant trois ans puis s'est redressée en 2004, grâce à l'amélioration de la conjoncture mondiale, à la réduction de l'insécurité et à des politiques appropriées.  Pour 2004, on estime le taux de croissance du PIB à 4,6 pour cent. 

6. Traditionnellement, le gouvernement intervenait beaucoup dans presque tous les secteurs de l'économie.  Toutefois, au cours des 15 dernières années, il a mis en œuvre d'ambitieuses réformes structurelles visant à réduire cet interventionnisme et à intensifier la concurrence dans certaines activités essentielles.
  En novembre 2005, il y avait 95 entreprises d'État.
Tableau I.2 

Indicateurs économiques, 1994-2004

	
	1994-1998a
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004

	Comptabilité nationale (prix constants) 
	

	PIB réel, aux prix du marché (pourcentage de variation annuelle)
	4,7
	2,2
	7,7
	-0,3
	-1,2
	1,7
	4,6

	
	(Pourcentage du PIB)

	Consommation finale 
	86,3
	85,5
	83,8
	86,6
	89,8
	88,0
	86,4

	
Consommation privée
	57,2
	56,0
	55,9
	57,6
	58,9
	58,4
	58,2

	
Consommation publique
	29,2
	29,5
	27,9
	29,0
	30,8
	29,6
	27,6

	Formation brute de capital fixe
	24,3
	23,0
	21,6
	21,0
	18,2
	16,4
	16,3

	Exportations de biens et de services non facteurs
	31,0
	36,1
	39,8
	35,1
	37,2
	38,7
	44,0

	Importations de biens et de services non facteurs
	41,6
	39,2
	40,4
	38,2
	41,1
	40,2
	44,5

	Prix et taux d'intérêt 
	(En pourcentage)

	Inflation des prix à la consommation (en fin de période)
	9,8
	1,3
	0,0
	1,4
	6,5
	-1,9
	1,2

	Taux directeur de la Banque centrale (taux annuel)
	14,1
	12,1
	9,3
	6,8
	6,8
	7,5
	4,2

	Rendement annuel des bons du Trésor
	13,5
	11,4
	8,8
	6,5
	7,4
	6,9
	4,8

	Taux de change effectif réel (1990=100)b
	81,5
	77,6
	83,9
	83,8
	75,4
	69,4
	66,1

	Épargne
	(Pourcentage du revenu national total)c

	Épargne nationale brute
	17,7
	20,3
	19,5
	17,6
	15,8
	16,0
	17,6

	      Secteur public
	-1,1
	-1,5
	-0,1
	-1,8
	-2,1
	-3,9
	-2,7

	      Secteur privé
	23,5
	21,8
	19,6
	19,3
	17,9
	19,9
	20,3

	Finances publiques
	(En pourcentage du PIB)

	Solde des finances des administrations centrales avant dons étrangersd
	-5
	-3,2
	-6,4
	-6,8
	-7,7
	-6,1
	-5

	Solde des finances des administrations centrales après dons étrangersd
	-3,5
	-2,4
	-0,7
	-4,4
	-3,8
	-5,6
	-3,8

	Impôts et redevances sur les importations civiles 
	4,7
	4,4
	4,6
	4,2
	4,2
	4,1
	..

	Encours de la dette de l'Étatd
	120,6
	101,4
	91,4
	96,4
	104,9
	106,5
	104,9

	Secteur monétaire (en fin de période)
	(Pourcentage de variation annuelle)

	Masse monétaire (M1)
	14,1
	3,3
	11,0
	14,2
	15,6
	0,5
	18,1

	M2e
	
	21,9
	15,3
	15,5
	6,1
	2,2
	4,5

	Secteur extérieur 
	(En pourcentage du PIB, sauf indication contraire)

	Balance commerciale
	-6,4
	-3,1
	-0,6
	-3,1
	-3,8
	-1,4
	-0,5

	Solde des opérations courantes
	-4,9
	-1,6
	-1,1
	-1,4
	-1,2
	0,7
	1,3

	Compte financier
	1,6
	2,1
	1,4
	0,5
	-0,7
	-2,3
	-2,2

	      Investissement étranger direct, net
	1,4
	2,2
	1,5
	2,6
	0,8
	1,6
	-1,3

	      Investissement de portefeuille, net
	3,9
	1,8
	1,9
	-1,4
	-1,9
	-0,7
	3,1

	Total de la dette extérieure (en fin de période)
	52,4
	59,8
	56,5
	58,3
	64,9
	63,5
	63,7

	      Dette extérieure à court terme (STED)
	19,4
	27,9
	24,6
	25,8
	29,1
	27,5
	24,9

	      STED/réserves internationales (pourcentage)
	167,5
	79,0
	83,6
	81,6
	79,8
	86,2
	87,0

	Ratio du service de la dettef
	..
	..
	..
	..
	25,0
	26,1
	23,4

	Réserves internationales, en milliards de dollars EUg 
	11,8
	22,6
	23,3
	23,4
	24,1
	26,3
	26,2

	Réserves internationales, en mois d'importationsg 
	3,6
	6,7
	6,0
	6,5
	6,8
	7,1
	6,1

	Commerce de marchandises (importations plus exportations, en milliards de dollars EU)
	52,5
	56,6
	65
	58,8
	58,5
	62,5
	66

	
	(Taux de croissance sur 12 mois, en fin de période, en pourcentage)

	Croissance des exportations de marchandisesh
	9,4
	15,7
	20,8
	-10,3
	-1,5
	9,3
	21,6

	Croissance des importations de marchandisesi
	5,3
	14,5
	13,6
	-8,7
	0,8
	3,7
	19,1

	Pour mémoire:
	

	    PIB nominal (en milliards de dollars EU)
	90,6
	104,0
	115,4
	113,8
	104,2
	110,4
	116,9


..
Non disponible.
a
Moyenne annuelle.

b
Une baisse correspond à une appréciation.

c
Revenu national total = PIB + solde des transferts unilatéraux de l'étranger.

d
Non compris les prêts nets.

e
M2 = M1 + dépôts en monnaie nationale portant intérêt et autres dépôts + bons du Trésor.

f
Service de la dette rapporté au montant des exportations et des transferts.

g
Total des réserves, or non compris.

h
Dollars EU courants.

i
Date la plus récente:  septembre 2004.

Sources:
FMI (2002), Israel: 2002 Article IV Consultation, Staff Report;  FMI (2004), Country Report N° 04/173, annexe statistique;  et FMI (2004), 2004 Article IV Consultation, Staff Report;  et Office central de statistique.

7. La politique monétaire relève de la Banque centrale (Banque d'Israël) et est conçue de manière à maintenir l'inflation en dessous d'un taux plafond fixé par le gouvernement.  La loi interdit à la Banque d'Israël de prêter pour financer le déficit public.
  Son principal instrument d'intervention est le bon du Trésor à court terme (un an maximum) (makam).  En dépit des chocs qui ont affecté l'économie au début de la décennie, le sheqel est resté stable jusqu'à la fin de 2001, après quoi la Banque d'Israël a réduit le taux directeur de 2 points de pourcentage (à 3,8 pour cent) dans le cadre d'un ensemble de mesures de politique économique.
  En conséquence, le sheqel s'est fortement déprécié.  Pour y remédier, la Banque centrale a relevé le taux directeur à 9,1 pour cent en juin 2002;  cela a raffermi le cours du sheqel et réduit les pressions inflationnistes.  Israël a supprimé toutes les mesures de contrôle des changes et a entièrement libéralisé les mouvements de capitaux en janvier 2003.  Ensuite, la Banque centrale a assoupli la politique monétaire, avec une baisse progressive du taux directeur qui est passé de 7,5 pour cent en 2003 à 4,2 pour cent en 2004, et à 3,5 pour cent en février 2005.
  
8. La forte croissance observée au début de la période examinée a entraîné une nette amélioration des finances publiques, due à la fois à la hausse des recettes fiscales et à la maîtrise des dépenses publiques.  Le déficit des administrations centrales est tombé à 0,7 pour cent du PIB en 2000, niveau nettement inférieur au plafond que s'était fixé le gouvernement (tableau I.2).  Toutefois, la récession de 2000 a entraîné une baisse des recettes et, comme par ailleurs les dépenses liées à la sécurité ont augmenté, le déficit budgétaire s'est creusé jusqu'à 4,4 pour cent du PIB en 2001.  En 2002, le gouvernement a adopté deux collectifs budgétaires et a revu à la hausse le déficit prévisionnel, de 1,7 pour cent à 3,9 pour cent du PIB.
  En conséquence, le ratio dette/PIB est monté à quelque 107 pour cent en 2003.  Cette évolution et les ajustements réitérés du budget ont sapé la confiance des investisseurs, ce qui a provoqué une hausse du taux d'intérêt sur les obligations indexés à dix ans, qui est passé de 3,7 pour cent à 5,6 pour cent entre janvier et décembre 2002.
9. Pour regagner sa crédibilité, le gouvernement s'est fixé pour objectif de limiter le déficit à 3 pour cent du PIB dans le budget 2003, mais les projections de recettes se sont révélées irréalistes et le déficit a finalement atteint 5,6 pour cent du PIB.  En 2004, le gouvernement s'est fixé de nouveaux objectifs, soit 4 pour cent de déficit en 2004 et 3 pour cent pour la période 2005‑2010.
  En outre, il a été décidé de plafonner l'augmentation des dépenses publiques en termes réels (hormis frais de fonctionnement des hôpitaux) à 1 pour cent par an entre 2005 et 2010.  La réforme fiscale décidée en janvier 2003 comportait une baisse progressive du taux d'imposition marginal des revenus du travail, jusqu'en 2008, ainsi qu'une baisse du taux d'imposition des plus-values et des dividendes reçus de l'étranger, qui a été ramené au même niveau que le taux d'imposition des plus-values et dividendes réalisés en Israël, soit 15 pour cent et 25 pour cent respectivement, à partir de 2004.  Grâce au redressement de la conjoncture à partir du milieu de 2003 et à la discipline budgétaire, le gouvernement a pu tenir son engagement et le déficit 2004 a été limité à 3,8 pour cent du PIB.

10. Malgré la forte croissance de l'économie et de la demande entre le milieu de 1999 et 2000, le taux d'inflation est resté modéré, ce qui s'explique essentiellement par l'abondance de l'offre intérieure, l'appréciation de la monnaie, la réduction des taxes sur certains biens durables et l'application d'une politique d'austérité monétaire.  En 2000, le taux d'inflation (IPC) a été de zéro pour cent, alors que le gouvernement s'était fixé un plafond de 2 à 3 pour cent.  Toutefois, au début de 2002, la dépréciation du sheqel s'est répercutée sur l'inflation et l'IPC a bondi de 6,5 pour cent;  en réaction, la Banque centrale a fortement majoré le taux d'intérêt directeur.  Cette mesure et l'amélioration de la situation politique, ainsi que l'appréciation du sheqel par rapport au dollar EU et le fléchissement conjoncturel, ont rapidement réduit la pression inflationniste.  En 2003, le taux d'inflation a été négatif (-1,9 pour cent).  La déflation s'est poursuivie en 2004 (-0,4 pour cent), parallèlement au redressement de l'activité économique, alors que la limite que s'était fixée le gouvernement était de 3 pour cent.

11. L'impact du fléchissement conjoncturel sur le solde des opérations courantes a été limité car la dégradation générale de la balance commerciale sur cette période (section 3) ci‑après) a été partiellement compensée par la baisse du paiement des facteurs et en particulier du revenu des investissements étrangers.  En conséquence, le déficit des opérations courantes ne s'est que légèrement creusé, atteignant 1,4 pour cent du PIB en 2001.  Le déficit des opérations courantes est en baisse depuis 2002 grâce au redressement simultané de la balance commerciale et de la balance des services.  Dans le même temps, une forte contraction des entrées de capitaux et en particulier de l'investissement étranger direct a provoqué une nette détérioration du solde des mouvements de capitaux et du compte financier (tableau AI.1).

12. Le ratio dette extérieure brute/PIB est resté à un niveau supportable durant la période examinée.  Il a légèrement augmenté en raison de la détérioration du solde des opérations courantes, atteignant 65 pour cent en 2002, puis est retombé à quelque 64 pour cent en 2004.  La durée moyenne des engagements est de 6,5 ans.  Depuis 2002, l'actif est supérieur au passif et, en conséquence, la dette extérieure nette est négative.  Les réserves internationales (or non compris) sont supérieures aux engagements à court terme (tableau AI.1);  elles représentent entre six et sept mois d'importations de marchandises.  En 2004, quelque 43 pour cent de la dette publique extérieure correspondaient aux créances détenues par la Diaspora juive et 47 pour cent étaient garantis par le gouvernement des États‑Unis.
  La dette publique extérieure à court terme est minime (environ 2 pour cent du PIB en 2004).

3) Évolution du commerce extérieur et de l'investissement

i) Commerce extérieur

13. Les exportations de marchandises ont beaucoup augmenté en 1999 et en 2000, essentiellement grâce à une conjoncture internationale très favorable aux industries de haute technologie et au tourisme.  Les importations ont aussi beaucoup augmenté en raison de la forte expansion de la demande intérieure et de la hausse du prix du pétrole.  Le déficit commercial est tombé à 0,6 pour cent du PIB en 2000 (tableau AI.1).

14. La récession du début du XXIe siècle a eu de sévères répercussions sur le commerce extérieur d'Israël.  Les exportations ont chuté de plus de 10 pour cent en 2001, essentiellement à cause de la contraction des exportations destinées à l'Autorité palestinienne et de l'activité touristique.  Dans le même temps, les importations ont aussi diminué, en partie du fait de la réduction de l'investissement en capital fixe due à la récession.  Toutefois, l'impact global sur la balance commerciale a été négatif, les exportations ayant plus diminué que les importations;  le déficit commercial a atteint 3,9 pour cent du PIB en 2002.  Depuis, l'amélioration de la situation politique et de la conjoncture internationale ont entraîné une forte expansion des exportations (en particulier de produits de haute technologie), qui ont progressé d'environ 12 pour cent en 2003 et 20 pour cent en 2004.  Le redressement de l'économie a aussi entraîné une nette hausse des importations, toutefois moins prononcée que celle des exportations;  le déficit commercial a donc diminué (environ 2 pour cent du PIB en 2004).

15. Les principales caractéristiques du commerce extérieur n'ont pas beaucoup évolué depuis le précédent examen.  La part des produits agricoles dans le total des exportations de marchandises a baissé durant la récession puis a retrouvé le niveau antérieur.  Les produits manufacturés (diamants compris) sont toujours les premiers produits d'exportation, avec plus de 90 pour cent du total des exportations de marchandises (tableau AI.2).  La part des diamants a beaucoup augmenté, passant de 27 pour cent en 1998 à quelque 36 pour cent en 2003.  Les exportations de vêtements sont en déclin en raison de l'intensification de la concurrence internationale.

16. En moyenne, les produits manufacturés représentent plus de 80 pour cent des importations de marchandises.  Les principaux produits d'importation sont les machines et équipements de transport, les carburants et divers demi‑produits (en particulier les diamants, dont l'importation a beaucoup augmenté durant la période examinée) (tableau AI.3).  Les importations de carburants (11,5 pour cent des importations de marchandises en 2004) sont en nette augmentation, ce qui s'explique essentiellement par la hausse du cours du pétrole.  Les biens de consommation représentent quelque 12 pour cent des importations de marchandises et les biens d'équipement 15 pour cent.
  

17. Le commerce extérieur d'Israël a été affecté par les tensions géopolitiques du Moyen‑Orient qui ont déprimé les échanges avec les pays voisins.  L'Europe et les États‑Unis sont toujours ses premiers partenaires commerciaux;  l'essentiel des échanges avec ces partenaires se fait dans le cadre d'accords préférentiels (chapitres II 6) ii) et III 2) iii) b)).  La part des États‑Unis dans les exportations d'Israël a progressé durant la période examinée, tandis que celle de l'Europe, tant dans les exportations que dans les importations, a un peu diminué.  En 2004, l'Union européenne a absorbé 27,8 pour cent des exportations d'Israël et les États‑Unis 36,7 pour cent;  leurs parts respectives dans les importations d'Israël étaient de 41 pour cent et 14,9 pour cent.  La part de l'Asie dans les importations israéliennes est passée de 10,8 pour cent en 1997 à 17,4 pour cent en 2004, tandis que la part des exportations vers cette région a un peu diminué, passant de 19 pour cent à 18 pour cent (tableaux AI.4 et AI.5).
18. Le commerce des services est très lié à la conjoncture (chapitre IV 5) i)). Son solde est positif depuis 1999 grâce à la forte croissance des exportations.   L'excédent a atteint 2,3 milliards de dollars EU en 2004 (tableau AI.1).  Les sous‑secteurs les plus importants, que ce soit en termes de paiements ou de recettes, sont les voyages et les transports de marchandises et de passagers.  Le sous‑secteur du tourisme a été affecté par l'insécurité à la fin de 2000, mais il s'est redressé dès que la situation s'est améliorée et est remonté au niveau antérieur (chapitre IV 5) v)).

ii) Investissement étranger

19. L'investissement étranger direct a financé quelque 9 pour cent de la formation brute de capital fixe en 2004, contre quelque 20 pour cent en 2003.  Israël comptait aussi beaucoup sur l'investissement étranger pour financer le déficit de ses opérations courantes.  Toutefois, durant la période examinée, l'excédent du compte de capitaux et du compte financier a diminué puis a fait place à un déficit en 2002.  Ce déficit a atteint quelque 2 milliards de dollars EU en 2004.  Cela s'explique essentiellement par la contraction de l'IED en 2002 et en 2004 (tableau AI.1).

20. Le solde des investissements directs a fluctué durant la période examinée (tableau I.3).  Le solde des investissements de portefeuille a chuté:  l'excédent de 2,5 milliards de dollars EU enregistré en 1998 a fait place à un déficit de 0,5 milliard de dollars EU en 2003.
  Cela est dû essentiellement à la dégradation du climat de l'investissement et à ses répercussions sur les investissements de non‑résidents en Israël, et en particulier les investissements de portefeuille.  Entre 1997 et 2003, les investissements directs représentaient quelque 50 pour cent du total de l'investissement étranger, la part de l'investissement de portefeuille étant d'environ 29 pour cent.  En 2004, toutefois, alors que l'ensemble des investissements de non‑résidents a légèrement augmenté, l'investissement direct a chuté, mais cela a été compensé par une forte hausse de l'investissement de portefeuille (81 pour cent du total).
Tableau I.3

Investissement étranger, 1998-2004

(en milliards de dollars EU)

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004

	Solde du compte financier (a) – b)) 
	-72
	1 623
	2 351
	1 094
	-656
	-1 438
	-2 914

	Ventilation par secteur
	
	
	
	
	
	
	

	Entreprises privées non bancaires
	1 042
	1 827
	3 395
	623
	-1 812
	588
	644

	Banques 
	-563
	1 005
	-59
	1 140
	530
	-2 610
	-4 620

	État
	-551
	-1 210
	-985
	-669
	626
	583
	1 062

	a) Total des investissements de non‑résidents en Israël 
	5 786
	7 473
	11 684
	5 343
	3 498
	6 002
	6 649

	Ventilation par secteur
	
	
	
	
	
	
	

	Entreprises privées non bancaires
	2 953
	4 829
	10 094
	4 295
	3 502
	4 658
	6 649

	Banques
	1 570
	2 384
	1 644
	1 317
	117
	-558
	-1 095

	État
	1 263
	259
	-54
	-269
	-122
	1 901
	1 095

	Ventilation par catégorie d'investissement
	
	
	
	
	
	
	

	Investissement direct 
	1 893
	3 115
	5 076
	3 635
	1 769
	3 939
	1 619

	Investissement de portefeuille
	2 402
	2 581
	5 058
	112
	714
	2 011
	5 394

	Autres 
	1 491
	1 777
	1 550
	1 596
	1 014
	51
	-364

	b) Total des investissements de résidents à l'étranger
	5 858
	5 850
	9 333
	4 249
	4 154
	7 440
	9 563

	Ventilation par secteur
	
	
	
	
	
	
	

	Entreprises privées non bancaires
	1 911
	3 002
	6 699
	3 672
	5 314
	4 071
	6 006

	Banques
	2 133
	1 379
	1 703
	178
	-413
	2 051
	3 525

	État
	1 814
	1 469
	931
	400
	-747
	1 318
	32

	Ventilation par catégorie d'investissement
	
	
	
	
	
	
	

	Investissement direct 
	1 163
	831
	3 337
	689
	982
	2 068
	3 037

	Investissement de portefeuille
	-107
	831
	2 150
	1 112
	2 515
	2 498
	1 051

	Autres 
	3 072
	3 186
	2 957
	2 595
	1 279
	1 561
	5 161

	Réserves – nettesa
	1 730
	1 001
	890
	-145
	-622
	1 314
	314


a
Secteur public.

Source: 
Banque d'Israël, Foreign Exchange Activity Department.
21. À la fin de 2004, les avoirs israéliens à l'étranger représentaient quelque 99,9 milliards de dollars EU, dont 16,0 milliards d'investissements directs, 42,6 milliards d'investissements de portefeuille, et 41,6 milliards d'autres formes d'investissements;  le secteur privé non bancaire détenait quelque 48 pour cent de cet actif total, les parts du secteur bancaire et de l'État étant respectivement de 23 et 28 pour cent.
 
4) Perspectives

22. À moyen terme, sous réserve que la sécurité continue de s'améliorer et que la conjoncture mondiale reste favorable, l'économie israélienne devrait rester très dynamique grâce à la qualité de son capital humain, au niveau d'instruction de sa main‑d'œuvre, à son savoir‑faire technologique, à sa solide infrastructure institutionnelle et à une politique budgétaire et monétaire rigoureuse visant à préserver la stabilité macro‑économique.  Le gouvernement est fermement résolu à mettre en œuvre son plan de redressement économique et notamment à approfondir les réformes structurelles, dont les principales composantes sont la privatisation d'entreprises opérant dans des secteurs clés tels que le raffinage de pétrole, la banque et l'armement et la restructuration des sous‑secteurs de l'électricité et de l'eau.
23. La réduction continue des dépenses publiques a pour but de maîtriser le déficit budgétaire de manière à pouvoir alléger la charge fiscale dans l'avenir.  En particulier, les réductions supplémentaires des impôts sur les revenus du travail et les bénéfices, planifiées jusqu'en 2010, sont conçues dans le but de promouvoir l'esprit d'entreprise et la création d'emplois.   La discipline budgétaire devrait réduire l'endettement de l'État et libérer des capitaux pour l'investissement privé et faire baisser les taux d'intérêt à long terme, ce qui favorisera l'investissement et permettra une croissance durable.  Comme les pressions inflationnistes restent contenues et qu'il faut accélérer le redressement de l'économie, il est probable que la Banque centrale ne modifiera pas l'orientation de sa politique monétaire et s'abstiendra de majorer les taux d'intérêt réels à court terme.
24. À moyen terme (jusqu'en 2010), le gouvernement prévoit un taux de croissance du PIB de 4 pour cent par an (correspondant à une progression de 2,2 pour cent du PIB par habitant).  Cela suppose que les exportations continuent de croître d'environ 5 pour cent par an, parallèlement à l'expansion probable du commerce mondial.  Dans ces conditions, l'emploi devrait progresser de 3,2 pour cent par an, ce qui devrait ramener le taux de chômage à quelque 6 pour cent, niveau estimatif du chômage structurel.

25. Les principales menaces qui pourraient compromettre ces perspectives favorables à court et à moyen terme seraient un fléchissement de la conjoncture mondiale, car l'économie israélienne est très dépendante de l'exportation, en particulier dans les industries de pointe, et une dégradation de la situation politique régionale et en particulier une aggravation de l'insécurité.  En outre, l'assainissement budgétaire pourrait être compromis par la hausse des taux d'intérêt réels, la dépréciation de la monnaie ou le ralentissement de la croissance du PIB réel.
� CIA (2004).


� Institute for Management Development (2005).  L'intensité de R-D est mesurée par le ratio total des dépenses de R-D/PIB;  la qualité de l'éducation est mesurée par le ratio total des dépenses publiques d'éducation/PIB et par le degré auquel l'enseignement universitaire répond aux besoins de l'économie;  l'indicateur d'esprit d'entreprise reflète le comportement des chefs d'entreprise.


� NIS est le sigle qui désigne la monnaie dans le pays, mais l'abréviation internationale adoptée par l'Organisation internationale de normalisation (ISO) est ILS.


� Voir FMI (2005) pour plus de précisions.


� Avant les réformes, la propriété des entreprises était répartie entre l'État, le Histadrut et le secteur privé, l'État et le Histadrut détenant des participations importantes dans plusieurs branches de production essentielles.  Le Histadrut est un syndicat qui réunit quelque 85 pour cent des salariés.  Il joue en outre un rôle important dans les services sociaux, éducatifs et culturels, ainsi que dans divers projets de développement économique.


� Une nouvelle Loi sur la Banque centrale a été présentée au Knesset (Parlement) en novembre 2005, pour remplacer l'ancienne loi de 1954.  Elle confirmera l'objectif de stabilité des prix en tant que priorité de la politique monétaire et l'indépendance de la Banque d'Israël.


� À la fin de 2001, il est devenu évident que le déficit budgétaire atteindrait un niveau record et dépasserait le plafond de 2,4 pour cent du PIB.  Comme prévu, le taux d'inflation a diminué, les taux d'intérêt réels ont augmenté et le sheqel s'est apprécié.  Pour éviter que cela ait des effets négatifs sur l'exportation et l'investissement, le gouvernement et la Banque centrale ont adopté plusieurs mesures, notamment une réduction des dépenses budgétaires, une baisse des taux d'intérêt, la suppression du plafonnement des émissions de bons du Trésor, une augmentation de la part des investissements que les investisseurs institutionnels sont autorisés à placer à l'étranger et une modification de la fourchette de fluctuation du taux de change.


� FMI (2002), (2003a), (2004a) et (2005b).


� Le déficit budgétaire publié est calculé après déduction de la part des intérêts liés à l'indexation du service de la dette publique sur l'indice des prix à la consommation.  En conséquence, il est moins élevé que lorsqu'on le calcule de la façon usuelle.  D'après le FMI, la différence était d'environ 1 à 2 pour cent du PIB ces dernières années.


� Dans le cadre de la Loi sur la mise en œuvre du programme de désengagement, le gouvernement a été autorisé à accroître le déficit 2005 de 0,4 pour cent du PIB et les dépenses budgétaires de 1 pour cent du PIB sur la période 2005-2006.


� Le programme économique d'urgence décidé par le gouvernement en 2003 comportait une baisse temporaire de 4 pour cent en moyenne des salaires de la fonction publique et un gel de l'ajustement des salaires au coût de la vie et des primes jusqu'en juin 2005, une réduction uniforme de 12 pour cent des budgets de tous les ministères, une réduction des transferts aux collectivités locales, une forte baisse des prestations sociales, une augmentation de l'impôt sur l'emploi de travailleurs étrangers et un élargissement de l'assiette fiscale (réduction des exonérations accordées dans certaines zones du pays).


� Les États�Unis garantissent la quasi-totalité de la dette publique extérieure d'une échéance inférieure à trois ans (FMI, 2005b).


� Bureau central de statistiques (2005). 


� La définition des investissements de portefeuille et des investissements étrangers directs varie selon les pays.  Israël considère comme investissements directs les acquisitions d'actions et de titres convertibles négociables représentant plus de 10 pour cent du capital de l'entreprise, les acquisitions de titres non négociables, les crédits d'actionnaires et les achats immobiliers.  Toute autre transaction portant sur des titres négociables est considérée comme investissement de portefeuille.


� Bureau central de statistiques (2005).





