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I. ENVIRONNEMENT éCONOMIQUE

1) Introduction

1. Les performances et les perspectives économiques de Hong Kong, Chine se sont nettement améliorées depuis le milieu de 2003, après une période prolongée de faiblesse de l'activité économique, de déflation persistante, de montée du chômage (surtout parmi les travailleurs assez peu qualifiés) et d'accroissement des déficits budgétaires.  La croissance annuelle du PIB réel est passée de 3,2 pour cent en 2003 à 8,6 pour cent en 2004, avant de retomber à 7,3 pour cent en 2005.  Après six années consécutives de déflation, l'indice composite des prix à la consommation (IPC composite) a augmenté de 1,0 pour cent en 2005.  Après un niveau maximal de 7,9 pour cent en 2003, le taux de chômage annuel est retombé à 5,6 pour cent en 2005.  Dans le même temps, le PIB réel par habitant a progressé de façon régulière jusqu'à un montant estimé à 30 032,8 dollars EU en 2005.
  La Région administrative spéciale de Hong Kong (RASHK) a conservé son rang élevé dans le classement selon l'Indice du développement humain de l'ONU.

2. Cette reprise tient en partie au fait que, durant la période considérée (2002-2006), l'économie de la RASHK est restée ouverte au commerce et à l'investissement étranger.  Elle demeure l'une des économies les plus ouvertes au monde, où le commerce des biens et des services non facteurs continue de croître – il a atteint 383 pour cent du PIB en 2005.  Avec la signature de l'accord bilatéral de libre-échange appelé Accord de rapprochement économique (CEPA) avec la Chine continentale, l'économie de la RASHK s'est de plus en plus intégrée avec celle du continent, ce qui veut dire aussi que les fluctuations économiques qui ont lieu sur le continent peuvent avoir des retombées notables sur la RASHK.

3. Avec le maintien d'un système de taux de change rattaché (lié), même s'il a été perfectionné en 2005 pour remédier notamment aux incertitudes concernant les taux de change attendus, l'essentiel de l'ajustement a continué de peser sur les marchés intérieurs des produits, des facteurs et des actifs.  Bien que le budget, qui était déficitaire, soit devenu excédentaire depuis peu, le gouvernement reste très tributaire de sources de revenus non fiscales assez instables (notamment les opérations foncières telles que la vente de terrains publics, la modification des conditions de location, les primes perçues sur l'octroi de terres par concession de gré à gré, etc., et les revenus d'investissements).  Les recettes fiscales ne représentent que 10,9 pour cent environ du PIB (moyenne de la période 2001/02-2004/05), ce qui est l'un des taux les plus bas du monde.  En conséquence, les autorités envisagent d'instituer une taxe sur les biens et services (GST), afin d'élargir l'assiette fiscale.

4. Pour remédier au problème du chômage sur un marché du travail déjà flexible, facteur essentiel pour la capacité de résistance de l'économie aux chocs extérieurs, les autorités entendent poursuivre leurs programmes de recyclage et de perfectionnement et réformer le système éducatif.  La RASHK évite toujours d'adopter une loi complète sur la concurrence qui pourrait remédier aux éventuelles pratiques anticoncurrentielles des puissants conglomérats, mais risquerait d'entraver la concurrence des entreprises intérieures et étrangères, préférant plutôt une approche sectorielle;  mais sa position pourrait changer à la suite des recommandations énoncées dans le rapport remis en juillet 2006 par le Comité d'examen de la politique de la concurrence, qui pourrait donner lieu à des consultations publiques sur ce sujet.  Le cadre réglementaire de la lutte contre le blanchiment d'argent a été amélioré, et l'adoption d'une réglementation contre la corruption est à l'étude.

5. Bien que la structure des échanges et de l'investissement n'ait pas subi de changements majeurs durant la période considérée, la part du commerce de la RASHK avec le continent ainsi que de ses investissements en provenance et à destination du continent a augmenté;  cette tendance devrait se poursuivre à mesure que les deux économies s'intègrent davantage.  En raison de l'activité commerciale vigoureuse du continent au cours des dernières années et du développement rapide des infrastructures de transport sur le continent, certains produits dont les sociétés de la RASHK font le commerce sont exportés directement du continent sans transiter par le territoire de la RASHK.  L'importance du commerce offshore dans le commerce extérieur total géré par des résidents de la RASHK a donc augmenté.

2) Évolution économique récente

i) Croissance, revenus et emploi

6. L'économie de Hong Kong, Chine s'est redressée en 2004, pour connaître ensuite une croissance régulière (tableau I.1).  Cela tient essentiellement à un environnement extérieur favorable, à des politiques macro‑économiques judicieuses, à la poursuite des réformes structurelles, à une solide croissance sur le continent et à l'effet de confiance créé par l'Accord de rapprochement économique (CEPA) (chapitre II).
  Tirée par la triple progression du commerce extérieur
, des dépenses locales
 et de l'investissement, l'économie de la RASHK connaît une expansion solide et équilibrée, qui lui permet de tenir bon face aux diverses difficultés extérieures telles que l'augmentation des prix du pétrole, la hausse des taux d'intérêt aux États-Unis, les modifications apportées au système de change du renminbi (section 3) i) et chapitre IV) et les négociations sur le textile entre la Chine et les États‑Unis (section 6).
  
Tableau I.1

Quelques indicateurs macro‑économiques, 2000-2006
	 
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006a

	Comptabilité nationale
	(Variation en pourcentage)

	PIB réel (sur la base de la production)
	10,0 
	0,6 
	1,8 
	3,2 
	8,6 
	7,3 
	.. 

	Consommation
	5,5 
	2,6 
	-0,5 
	-0,5 
	6,3 
	2,5 
	.. 

	Consommation privée
	6,0 
	2,1 
	-1,0 
	-0,9 
	7,3 
	3,4 
	 .. 

	Consommation publique
	2,1 
	6,0 
	2,5 
	1,9 
	0,7 
	-3,1 
	.. 

	Formation brute de capitalb
	20,3 
	-2,8 
	-1,3 
	1,9 
	2,1 
	0,5 
	.. 

	Formation brute de capital fixe
	11,0 
	2,6 
	-4,5 
	0,9 
	3,0 
	4,1 
	.. 

	Exportations de biens et de services non facteurs
	16,4 
	-1,7 
	9,1 
	13,1 
	15,8 
	10,7 
	.. 

	Importations de biens et de services non facteurs
	16,8 
	-1,5 
	7,5 
	11,5 
	14,2 
	8,1 
	.. 

	Exportations de biens et de services/PIB (%) (aux prix courants du marché)
	143,6 
	138,7 
	149,6 
	171,1 
	190,2 
	197,9 
	.. 

	Importations de biens et de services/PIB (%) (aux prix courants du marché)
	139,1 
	134,2 
	141,3 
	161,9 
	181,3 
	185,4 
	.. 

	Taux de chômage (%)
	4,9 
	5,1 
	7,3 
	7,9 
	6,8 
	5,6 
	.. 

	Taux d'activité (%)
	61,4 
	61,4 
	61,8 
	61,4 
	61,3 
	60,9 
	.. 

	Productivité
	(Variation en pourcentage)

	Productivité du travail
	5,3 
	-0,6 
	1,7 
	4,1 
	4,8 
	5,1 
	.. 

	Productivité du capital
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 

	Productivité totale des facteurs
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 

	Prix et taux d'intérêt
	(Pourcentage)

	Inflation (IPC composite, pourcentage de variation)
	-3,8 
	-1,6 
	-3,0 
	-2,6 
	-0,4 
	1,0 
	.. 

	Meilleur taux d'intérêt (moyenne sur la période)
	9,22 
	7,00 
	5,11 
	5,00 
	5,02 
	6,12 
	.. 

	Taux sur les dépôts d'épargne (moyenne sur la période)
	4,47 
	2,16 
	0,14 
	0,03 
	0,02 
	0,97 
	.. 

	Monnaie et crédit (fin de période)
	(Variation en pourcentage)

	Masse monétaire (M2)
	7,8 
	-2,7 
	-0,9 
	8,4 
	9,3 
	5,0 
	.. 

	Crédit au secteur privé (fin de période)
	2,3 
	-2,1 
	-4,0 
	-2,8 
	3,7 
	6,0 
	.. 

	Taux de change
	
	
	
	
	
	
	

	Dollar HK/dollar EU
	7,791 
	7,799 
	7,799 
	7,787 
	7,788 
	7,777 
	.. 

	Indice du taux de change effectif réelc (variation en pourcentage)
	-4,8 
	-0,1 
	-4,0 
	-7,0 
	-5,4 
	-2,0 
	.. 

	Indice du taux de change effectif nominalc (variation en pourcentage)
	0,8 
	2,9 
	-0,6 
	-3,2 
	-2,4 
	-0,9 
	.. 

	Solde des opérations des administrations publiquesd
	(En pourcentage du PIB, sauf indication contraire)

	Réserves publiques disponibles en début d'exercice
	33,8 
	33,1 
	29,2 
	25,6 
	21,3 
	21,4 
	21,4 

	Recettes totales
	17,1 
	13,5 
	13,9 
	16,8 
	20,4 
	17,9 
	17,7 

	Recettes de fonctionnement
	13,0 
	11,7 
	12,0 
	14,2 
	14,6 
	14,8 
	14,4 

	Recettes fiscales
	10,0 
	10,0 
	9,2 
	10,7 
	12,1 
	12,7 
	11,9 

	Dépenses totales
	17,7 
	18,4 
	18,7 
	20,1 
	18,8 
	16,9 
	17,3 

	Dépenses de fonctionnement
	14,2 
	15,3 
	15,7 
	16,5 
	15,2 
	13,9 
	14,4 

	Dépenses publiques
	20,3 
	20,7 
	20,6 
	22,0 
	19,9 
	18,1 
	18,2 

	Solde budgétaire consolidé
	-0,6 
	-4,9 
	-4,8 
	-3,3 
	1,7 
	1,0 
	0,4 

	Réserves budgétaires (au 31 mars)
	32,7 
	28,7 
	24,4 
	22,3 
	22,9 
	22,5 
	21,8 

	Charge fiscale du secteur public
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 

	Dette totale du secteur public
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 

	Dette intérieure
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 

	Épargne et investissement
	
	
	
	
	
	
	 

	Épargne nationale brute
	32,4 
	31,8 
	30,4 
	32,3 
	31,9 
	32,3 
	32,3 

	Épargne intérieure brute
	32,0 
	29,8 
	31,1 
	31,2 
	30,7 
	33,0 
	.. 

	Investissement intérieur brut
	27,5 
	25,3 
	22,8 
	21,9 
	21,8 
	20,5 
	.. 

	Écart entre l'épargne et l'investissement
	4,9 
	6,5 
	7,6 
	10,4 
	10,1 
	11,8 
	.. 

	Secteur extérieur
	
	
	
	
	
	
	

	Solde des opérations courantes
	4,1 
	5,9 
	7,6 
	10,4 
	9,5 
	11,4 
	.. 

	Solde du commerce des marchandises 
	-4,9 
	-5,0 
	-3,1 
	-3,6 
	-5,6 
	-4,3 
	.. 

	Exportations de marchandises
	120,1 
	114,6 
	122,4 
	141,7 
	156,9 
	162,9 
	.. 

	Importations de marchandises
	125,0 
	119,6 
	125,4 
	145,4 
	162,6 
	167,2 
	.. 

	Balance des services
	9,3 
	9,7 
	11,4 
	12,9 
	14,5 
	16,8 
	.. 

	Compte de capital
	-0,9 
	-0,7 
	-1,2 
	-0,7 
	-0,2 
	-0,4 
	.. 

	Compte financier
	-3,5 
	-6,8 
	-10,6 
	-13,8 
	-14,1 
	-11,3 
	.. 

	Investissement direct
	1,5 
	7,5 
	-4,8 
	5,1 
	-7,0 
	1,9 
	.. 

	Balance des paiements globale
	6,0 
	2,8 
	-1,5 
	0,6 
	2,0 
	0,8 
	.. 

	Termes de l'échange (2000=100)
	100,0 
	100,8 
	102,1 
	101,0 
	99,3 
	..
	.. 

	Exportations de marchandises (variation en pourcentage)
	16,5 
	-5,7 
	4,9 
	12,0 
	15,9 
	11,1 
	.. 

	Importations de marchandises (variation en pourcentage)
	19,1 
	-5,4 
	3,1 
	12,0 
	17,0 
	10,1 
	.. 

	Exportations de services (variation en pourcentage)
	14,0 
	1,8 
	8,4 
	4,2 
	18,5 
	12,5 
	.. 

	Importations de services (variation en pourcentage)
	3,9 
	0,9 
	4,3 
	0,4 
	19,2 
	3,8 
	.. 

	Réserves officielles brutes (milliards de dollars EU)
	107,6 
	111,2 
	111,9 
	118,4 
	123,6 
	124,3 
	126,6 

	en mois d'importations
	18,0 
	20,4 
	22,6 
	23,2 
	20,7 
	19,5 
	18,4 

	Dette extérieure totale (en milliards de dollars HK;  fin de période)
	.. 
	.. 
	2 735,0 
	2 893,3 
	3 343,8 
	3 463,5 
	.. 

	Ratio du service de la dette
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 
	.. 


..
Non disponible.

a
Estimations.
b
La formation brute de capital inclut la formation brute de capital fixe et la variation des stocks.

c
Pondéré par les échanges.

d
Les chiffres sont basés sur les exercices budgétaires, du 1er avril au 31 mars (par exemple, 2000 signifie 2000/01).  Pour 2005/06, les chiffres sont provisoires.

Source:
Données communiquées par les autorités de la RASHK, Département du recensement et des statistiques.
7. Le secteur des services dans son ensemble reste le moteur de la croissance économique générale (tableau I.2);  en raison de l'actuelle transformation structurelle de l'économie vers des activités basées sur les connaissances et à forte valeur ajoutée, la fabrication à forte intensité de main-d'œuvre a continué de migrer vers le continent, et les activités de construction ont continué de régresser.
  Selon les autorités de la RASHK, la productivité moyenne de la main‑d'œuvre a augmenté de 2,3 pour cent par an entre 1997 et 2005, soit beaucoup plus que dans de nombreuses économies développées durant la même période.  Selon les autorités, cette croissance durant la période considérée a été due notamment au progrès technologique, à la restructuration des entreprises et à la réduction de leurs effectifs, ainsi qu'à une meilleure éducation de la main-d'œuvre.  Cela tend à montrer que l'économie de la RASHK a continué à obtenir des gains d'efficience considérables dans l'allocation de ses ressources au sein d'un système de marché et dans le cadre de son intégration à l'économie en croissance rapide de la Chine continentale.
8. Depuis le précédent examen en 2002, le PIB réel par habitant de Hong Kong, Chine a connu une progression régulière (17,9 pour cent au total), pour atteindre en 2005 un montant estimé à 30 032,8 dollars EU (tableau I.2), soit l'un des plus élevés du monde (au dix-septième rang sur 177 pays en 2003), et le plus élevé de l'Asie de l'Est et du Pacifique.
  Avec une espérance de vie dépassée seulement par celle du Japon, la RASHK figure parmi les mieux classés de l'Asie de l'Est et du Pacifique selon l'indicateur du développement humain de l'ONU (vingt-deuxième sur 177 pays en 2003).  Selon l'Indice de compétitivité de la croissance du Forum économique mondial, la RASHK est passée du dix-septième rang (sur 80 pays) en 2002 au onzième (sur 125) en 2005.

Tableau I.2

Indicateurs économiques et sociaux de base, 2000-2005
	
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006a

	PIB réel (milliards de dollars HK aux prix de 2000)
	1 314,8 
	1 323,2 
	1 347,5 
	1 390,6 
	1 510,2 
	1 620,0 
	..

	PIB réel (milliards de dollars EU aux prix de 2000)
	168,8 
	169,7 
	172,8 
	178,6 
	193,9 
	208,3 
	..

	PIB nominal (milliards de dollars HK)
	1 314,8 
	1 298,8 
	1 276,8 
	1 234,0 
	1 291,6 
	1 382,1 
	1 451,6 

	PIB nominal (milliards de dollars EU)
	168,8 
	166,5 
	163,7 
	158,5 
	165,8 
	177,7 
	..

	PIB par habitant aux prix courants du marché (dollars HK)
	197 268,0 
	193 135,0 
	188 118,0 
	181 385,0 
	187 657,0 
	199 261,0 
	..

	PIB par habitant aux prix courants du marché (dollars EU)
	25 320,0 
	24 764,1 
	24 120,8 
	23 293,3 
	24 095,7 
	25 621,8 
	..

	PIB par habitant aux prix réels du marché (2000) (dollars HK)
	197 268,0 
	196 756,0 
	198 541,0 
	204 408,0 
	219 420,0 
	233 565,0 
	..

	PIB par habitant aux prix réels du marché (2000) (dollars EU)
	25 320,0 
	25 228,4 
	25 457,2 
	26 249,9 
	28 174,1 
	30 032,8 
	..

	
	Variation annuelle en pourcentage

	PIB par activité économique aux prix de 2000
	
	
	
	
	
	
	

	Agriculture, sylviculture et pêche
	..
	4,1 
	-0,7 
	-5,6 
	2,8 
	2,1 
	..

	Industries extractives
	..
	-14,1 
	-11,1 
	2,2 
	-17,0 
	10,3 
	..

	Industries manufacturières
	..
	-9,1 
	-10,0 
	-10,3 
	1,7 
	2,1 
	..

	Électricité, gaz et eau
	..
	1,7 
	3,8 
	1,8 
	2,0 
	3,4 
	..

	Construction
	..
	-2,2 
	-1,5 
	-4,9 
	-9,8 
	-6,6 
	..

	Services
	..
	1,8 
	2,8 
	4,5 
	9,9 
	7,9 
	..

	Commerce de gros et de détail
	..
	1,1 
	-3,0 
	-1,1 
	7,8 
	5,2 
	..

	Commerce d'importation et d'exportation
	..
	1,8 
	7,7 
	13,3 
	15,4 
	12,1 
	..

	Restauration et hôtellerie
	..
	-10,3 
	-8,7 
	-13,7 
	22,6 
	8,3 
	..

	Transport et entreposage
	..
	0,1 
	5,2 
	-1,6 
	14,0 
	14,5 
	..

	Communications
	..
	8,2 
	10,8 
	7,8 
	13,8 
	10,8 
	..

	Financement et assurance
	..
	-0,3 
	4,0 
	10,3 
	21,7 
	11,0 
	..

	Immobilier
	..
	-0,6 
	2,4 
	1,8 
	-1,2 
	3,5 
	..

	Services fournis aux entreprises
	..
	3,6 
	-0,2 
	-2,3 
	3,9 
	7,5 
	..

	Services collectifs, sociaux et personnels
	..
	4,0 
	-0,6 
	0,6 
	2,6 
	0,9 
	..

	Propriété de locaux
	..
	3,4 
	2,0 
	2,7 
	0,9 
	4,2 
	..

	Part des principaux secteurs dans le PIB courant
	
	
	
	
	
	
	

	Agriculture et pêche
	0,1 
	0,1 
	0,1 
	0,1 
	0,1 
	..
	..

	Industries extractives
	0,0 
	0,0 
	0,0 
	0,0 
	0,0 
	..
	..

	Industries manufacturières
	5,4 
	4,8 
	4,2 
	3,7 
	3,5 
	..
	..

	Électricité, gaz et eau
	2,9 
	3,1 
	3,2 
	3,2 
	3,2 
	..
	..

	Construction
	4,9 
	4,6 
	4,2 
	3,7 
	3,2 
	..
	..

	Services
	86,6 
	87,5 
	88,4 
	89,3 
	90,0 
	..
	..

	Commerce de gros et de détail
	3,2 
	3,3 
	3,1 
	2,9 
	3,5 
	..
	..

	Commerce d'importation et d'exportation
	18,5 
	19,0 
	19,6 
	20,6 
	21,3 
	..
	..

	Restauration et hôtellerie
	2,9 
	2,7 
	2,4 
	2,1 
	2,6 
	..
	..

	Transport, entreposage et communications
	9,5 
	9,4 
	9,9 
	9,8 
	10,1 
	..
	..

	Transport et entreposage
	7,4 
	7,2 
	7,6 
	7,6 
	8,3 
	..
	..

	Communications
	2,1 
	2,2 
	2,3 
	2,2 
	1,8 
	..
	..

	Financement et assurance
	11,9 
	11,3 
	11,5 
	12,3 
	12,2 
	..
	..

	Immobilier
	5,1 
	4,6 
	4,3 
	4,0 
	4,2 
	..
	..

	Services fournis aux entreprises
	4,4 
	4,3 
	4,3 
	4,5 
	4,9 
	..
	..

	Services collectifs, sociaux et personnels
	19,9 
	21,1 
	21,5 
	21,8 
	21,0 
	..
	..

	Propriété de locaux
	11,3 
	11,8 
	11,8 
	11,2 
	10,2 
	..
	..

	Part du secteur dans l'emploi total 
	
	
	
	
	
	
	

	Agriculture et pêche
	0,4 
	0,3 
	0,4 
	0,3 
	0,4 
	0,4 
	..

	Industries extractives
	0,0b
	0,0b
	0,0b
	0,0b
	0,0b
	0,0b
	..

	Industries manufacturières
	7,1 
	6,6 
	6,0 
	5,6 
	5,4 
	5,3 
	..

	Électricité, gaz et eau
	0,4 
	0,4 
	0,4 
	0,4 
	0,4 
	0,4 
	..

	Construction
	9,4 
	9,0 
	8,9 
	8,3 
	8,1 
	8,0 
	..

	Services
	82,7 
	83,7 
	84,3 
	85,4 
	85,7 
	86,0 
	..

	Commerce de gros et de détail, commerce d'importation et d'exportation, restauration et hôtellerie
	33,9 
	33,6 
	33,4 
	33,8 
	34,3 
	34,4 
	..

	Transport, entreposage et communications
	10,9 
	10,7 
	10,5 
	10,4 
	10,6 
	10,5 
	..

	Financement, assurance, immobilier et services fournis aux entreprises
	14,1 
	14,7 
	14,7 
	14,6 
	14,6 
	15,0 
	..

	Services collectifs, sociaux et personnels
	23,8 
	24,7 
	25,7 
	26,5 
	26,2 
	26,0 
	..


..
Non disponible.

a
Estimations.

b
Moins de 0,05 pour cent.
Source:
Données communiquées par les autorités de la RASHK, Département du recensement et des statistiques.
9. Durant la période considérée, la grande majorité de la main-d'œuvre de la RASHK (86,0 pour cent en 2005) est restée employée dans les services (tableau I.2).  Avec la relance économique, les créations d'emplois ont repris régulièrement de la vigueur, ce qui a ramené le taux de chômage annuel de 7,3 pour cent (2002) à 5,6 pour cent (2005), c'est-à-dire au niveau du taux trimestriel corrigé des variations saisonnières du milieu de 2001, bien que le taux de chômage des travailleurs moins qualifiés soit resté assez élevé avec 6,4 pour cent en 2005.
  Néanmoins, le taux de chômage global reste supérieur à celui des années 90.

ii) Prix

10. Après 68 mois de déflation due, entre autres choses, à la convergence des prix avec l'inflation en Chine continentale et à la modération de cette inflation
, l'IPC composite a augmenté de 1,0 pour cent en 2005 grâce à la relance vigoureuse de l'économie et aux répercussions progressives de la reprise des loyers et de la hausse des prix à l'importation (pétrole et autres produits de base mondiaux).
  Mais simultanément, la hausse plus lente des prix à l'importation et l'appréciation (section 3) i)) du dollar HK (par rapport au yen japonais, à la livre sterling et à l'euro) et du dollar EU, ainsi que l'amélioration soutenue de la productivité du travail ont aidé à maintenir très bas l'IPC composite.
  Le marché de l'immobilier a continué de jouer un rôle central dans l'économie et l'évolution des prix;  il s'est redressé, parallèlement à la relance économique.
  Durant la première partie de la période considérée, la déflation a amélioré la compétitivité extérieure de la RASHK.
  L'inflation devrait augmenter modestement avec la reprise des loyers et le resserrement du marché du travail.

3) Principaux faits macro‑économiques

i) Politique monétaire et politique de change

11. Opérant dans le cadre d'un régime de caisse d'émission, Hong Kong, Chine n'a pas de politique monétaire autonome.  La Direction des affaires monétaires de Hong Kong (HKMA), qui fait partie intégrante du gouvernement de la RASHK, jouit d'une grande autonomie dans le cadre des pouvoirs légaux qui lui sont conférés ou délégués.
  Le principal objectif de la RASHK en matière monétaire est de maintenir la stabilité de la monnaie dans le cadre du régime de taux de change lié, en rattachant la valeur du dollar de Hong Kong (dollar HK) au dollar EU (au taux fixe de 7,8 dollars HK pour 1 dollar EU).
12. Les autorités, qui connaissent les coûts et avantages du régime de taux de change reposant sur une caisse d'émission, demeurent profondément attachées au régime de taux de change lié qui reste selon elles la meilleure solution.  Elles estiment que cette stabilité est nécessaire en raison de la grande ouverture de l'économie de Hong Kong, Chine.  La réussite de ce régime dépend toutefois de la capacité de Hong Kong, Chine à maintenir une politique budgétaire prudente (voir ci-après), des réserves de devises importantes, un système bancaire solide, une certaine souplesse des prix et un marché du travail qui fonctionne bien, tous ces éléments étant essentiels pour faciliter l'adaptation aux chocs.  Les autorités indiquent que, même si la situation budgétaire de la RASHK s'est aggravée jusqu'en 2003, les réserves budgétaires restent importantes, aux alentours de 22 pour cent du PIB (tableau I.1), et le gouvernement n'est pas endetté.
  Le déficit budgétaire ne menaçait donc pas (jusqu'en 2003) de façon immédiate la stabilité du régime de caisse d'émission.  En outre, comme l'indiquait l'examen précédent, le gouvernement est parvenu à remédier aux déséquilibres budgétaires en 2004 (section ii) ci-après).  Par ailleurs, les réserves de change restent importantes (elles équivalent à 19,5 mois d'importations) (section 5)).
13. Depuis l'établissement du régime de taux de change lié en 1983 et malgré plusieurs chocs extérieurs, le taux de change (c'est-à-dire le dollar de Hong Kong par rapport au dollar EU) est resté stable en valeur nominale.  À la suite de la crise asiatique, le cours au comptant du dollar HK a subi des pressions à la dépréciation ("côté faible") durant la première partie de la période considérée.  Toutefois, entre septembre 2003 et octobre 2004, des pressions à l'appréciation ("côté fort") sont apparues;  elles étaient principalement liées à la réaction du marché au communiqué du G-7 qui prônait une flexibilité en amont des monnaies asiatiques et à la spéculation du marché quant à une réévaluation du renminbi, pour lequel le dollar HK aurait pu constituer un instrument de substitution dans le commerce.  Le cours au comptant du dollar HK s'est apprécié de 1,25 pour cent le 22 septembre 2003.  En réaction, la HKMA a appliqué une stratégie de ventes "aléatoires" de dollars HK, tout en s'occupant de faire revenir le cours au comptant au niveau du lien, afin d'introduire une certaine ambiguïté constructive dans le processus.
  La dépréciation du dollar HK qui en est résultée, associée à l'affaiblissement du dollar EU, notamment durant la période 2002-2004, par rapport aux autres grandes monnaies, reflétée par la variation de l'indice du taux de change effectif réel de Hong Kong, Chine, a peut-être aidé à améliorer la compétitivité des exportations de Hong Kong, Chine en matière de prix sur les marchés concernés.
14. En mai 2005, la HKMA a perfectionné le régime de taux de change lié, afin de supprimer l'incertitude concernant les taux de change attendus et de favoriser le bon fonctionnement du marché monétaire et du marché des changes.  Ces modifications ont essentiellement consisté à limiter les pouvoirs discrétionnaires de la HKMA et à faire en sorte que le régime fonctionne davantage comme un institut monétaire pur, de sorte que la HKMA n'est plus intervenue activement sur le marché des changes depuis mai 2005.  Au titre de son engagement de convertibilité "côté fort"
, la HKMA est désormais tenue d'acheter les dollars EU des banques agréées au taux de 7,75 dollars HK pour 1 dollar EU (afin de lever les incertitudes quant à une appréciation).  L'engagement de convertibilité "côté faible" de vendre les dollars EU au taux de 7,80 dollars HK pour 1 dollar EU a été porté à 7,85 dollars HK pour 1 dollar EU, de façon à créer des engagements de convertibilité symétriques autour du taux lié de 7,80 dollars HK pour 1 dollar EU.
  Selon le FMI, ces perfectionnements ont permis de freiner les entrées spéculatives liées aux attentes du marché quant à une appréciation du renminbi.
  Ils ont aussi aidé à calmer les marchés financiers après les modifications apportées au régime du renminbi (voir ci-dessus et chapitre IV).  Le fait de plafonner la hausse potentielle du taux au comptant a permis de rétablir le lien étroit traditionnel entre les taux d'intérêt dans la RASHK et aux États-Unis.
  En outre, grâce à la flexibilité à deux côtés autorisée par la fourchette, le taux de change nominal peut désormais favoriser l'ajustement face aux chocs temporaires modérés.
15. Dans son discours de politique générale du 12 octobre 2005, le Chef de l'exécutif a annoncé que les autorités centrales avaient donné leur accord de principe pour étendre le champ des activités commerciales en renminbi (RMB) dans la RASHK (chapitre IV), notamment en relevant les limites des opérations courantes de change, de carte de crédit et d'envoi de fonds, en étendant à un plus grand nombre de secteurs les règlements en RMB au profit de négociants désignés et en permettant aux négociants désignés de la RASHK d'ouvrir des comptes de dépôts à vue en RMB.

ii) Politique budgétaire

16. Les articles 107 et 108 de la Loi fondamentale disposent que la RASHK doit s'efforcer de maintenir un budget équilibré et de faibles taux d'imposition;  elle applique donc une politique budgétaire prudente.  Pour renforcer encore la situation budgétaire, les autorités ont continué de restreindre les dépenses publiques et à tirer parti d'une croissance forte.  Malgré la persistance d'un déficit consolidé (après l'émission d'obligations publiques) jusqu'en 2003 (tableau I.1), l'équilibre budgétaire s'est progressivement amélioré, passant d'un déficit de 4,9 pour cent du PIB en 2001 à des excédents de 1,7 pour cent en 2004 et de 1 pour cent en 2005 (tableau I.1).  Les réserves budgétaires (essentielles au maintien du régime de caisse d'émission, section 3) i)) ont été ramenées de 28,7 à 21,8 pour cent du PIB entre 2001 et 2006 (tableau I.1);  en mars 2006, elles étaient estimées à 310,7 milliards de dollars HK, soit l'équivalent de 16 mois de dépenses publiques, et elles devraient atteindre 316,3 milliards de dollars HK durant la période 2006-2007 (soit l'équivalent de 15 mois).
  En 2005-2006, les autorités ont atteint, avec trois ans d'avance sur le calendrier, les trois objectifs budgétaires fixés dans le budget de 2004:  ramener les dépenses de fonctionnement au-dessous de 200 milliards de dollars HK d'ici à 2008-2009;  rétablir l'équilibre budgétaire d'ici à 2008-2009;  et ramener les dépenses publiques à 20 pour cent du PIB ou au-dessous, afin de respecter le principe "grand marché, petit gouvernement".
  Les autorités indiquent que l'excédent consolidé provisoire pour 2005-2006 est de 13,96 milliards de dollars HK.
17. Entre 2001 et 2005, la part des recettes publiques totales dans le PIB est passée progressivement de 13,5 à 17,9 pour cent (tableau I.1), grâce surtout aux recettes non fiscales assez instables (tableau I.3), qui sont passées graduellement de 28,8 à 42,7 pour cent durant la même période.  Selon les autorités, la part annuelle moyenne de ce type de recettes dans les recettes totales a avoisiné 3,5 pour cent du PIB durant la période 1983/84-2004/05.
  Entre 2001 et 2005, la part des recettes fiscales dans le PIB est passée de 10 à 12,7 pour cent (tableau I.1).  Les impôts directs ont représenté environ les deux tiers des recettes fiscales totales (tableau I.3).  Du côté des dépenses, durant la période considérée, la part des dépenses publiques dans le PIB a baissé progressivement, sauf en 2003, où elle a culminé à 22 pour cent (tableau I.1).
  Les autorités ont maintenu leur politique de réduction des dépenses, y compris en diminuant le nombre de fonctionnaires et en réduisant la rémunération des effectifs restants de 2,46 pour cent en octobre 2002, de 3 pour cent en janvier 2004 et de 3 pour cent en janvier 2005.  Dans le budget de 2006-2007, elles prévoient des excédents à la fois pour le compte d'exploitation et le compte consolidé sur cinq ans jusqu'en 2010‑2011, sur la base des prévisions de croissance.  Compte tenu de cette croissance, elles entendent accroître les dépenses de fonctionnement de façon modérée sur les cinq prochaines années, afin d'améliorer la qualité des services publics.  Malgré l'amélioration de la situation budgétaire, elles continueront de gérer prudemment les finances publiques et de limiter les dépenses au niveau des recettes.
  Le gouvernement a révisé le barème de ses services de santé publique en 2003, afin de freiner la hausse du prix des soins, et il compte encourager la prestation de soins de santé par le secteur privé (chapitre IV).
Tableau I.3

Structure des recettes publiques, 2000-2006

(Millions de dollars HK et pourcentage)

	
	2000/01
	2001/02
	2002/03
	2003/04
	2004/05
	2005/06

	Recettes publiques (millions de dollars HK)
	225 060 
	175 559 
	177 489 
	207 338 
	263 591 
	247 035

	dont:
	
	
	
	
	
	

	Recettes fiscales (millions de dollars HK)
	130 993 
	129 726 
	117 395 
	132 513 
	156 303 
	175 589 

	
	(Pourcentage des recettes fiscales)

	Impôts directs
	56,4
	59,9 
	62,2
	60,7
	61,9 
	63,6 

	Impôt sur les gains et les bénéfices
	56,4 
	59,9 
	62,2
	60,7 
	61,9 
	63,6 

	Impôts indirects
	43,6 
	40,1 
	378 
	39,3
	38,1 
	36,4 

	Redevances et impositions (redevances à composante fiscale)
	3,7
	3,6
	3,2
	3,6
	3,3
	3,1

	Taxe sur les paris et les loteries
	9,6
	8,9
	9,3
	8,8 
	7,7 
	6,8 

	Taxe hôtelière
	0,2 
	0,2 
	0,2 
	0,1 
	0,2 
	0,2 

	Droits de timbre
	8,3
	6,7
	6,4
	8,5 
	10,1 
	10,2 

	Taxe de départ applicable aux passagers aériens
	0,4 
	0,5 
	0,8 
	0,6 
	0,9 
	0,8 

	Droits
	5,6
	5,4
	5,6
	4,8 
	4,2 
	3,7 

	Taux ordinaires
	11,0
	9,8
	7,6
	8,4
	8,1 
	8,1 

	Taxe sur les véhicules à moteur
	2,3
	2,1 
	2,1
	2,1 
	2,2 
	2,2 

	Redevances et concessions
	1,3
	1,4
	1,5 
	1,3 
	0,5 
	0,4 

	Droit immobilier
	1,1
	1,5 
	1,2 
	1,1 
	0,9
	1,0 

	Recettes non fiscales (millions de dollars HK)
	54 422
	26 920 
	40 140 
	45 420
	35 394 
	33 618 

	Revenus d'investissements et intérêts
	19 516 
	331 
	16 047 
	23 082 
	11 476 
	8 083 

	Autres
	34 906 
	26 589 
	24 057 
	22 338 
	23 918 
	25 535 

	Fonds (millions de dollars HK)
	39 645 
	18 913 
	19 990 
	29 405 
	71 894 
	37 828 

	Majorations foncières
	29 531 
	10 327 
	11 476 
	5 415 
	32 033 
	29 472 

	Revenus d'investissements et intérêts
	4 003 
	541 
	1 503 
	2 813 
	3 198 
	2 289 

	Autres
	6 111 
	8 045 
	7 011 
	21 177 
	36 663 
	6 067 


Source:
Données communiquées par les autorités de la RASHK, Département du recensement et des statistiques.

4) Mesures structurelles

i) Réformes fiscales

18. Le ralentissement économique a mis au jour certaines faiblesses de la structure fiscale de la RASHK.  Malgré le retour à l'excédent des finances publiques, le gouvernement envisage d'élargir l'assiette fiscale pour stabiliser les finances publiques et permettre à Hong Kong, Chine de jouir d'une croissance économique soutenue.  Compte tenu des préoccupations liées au vieillissement de la population et à la dépendance excessive vis-à-vis d'un éventail limité de taxes et des recettes non fiscales instables (provenant des ventes de terrains et des revenus d'investissements), le gouvernement a engagé une consultation publique le 18 juillet 2006 sur la possibilité d'instaurer une taxe modérée à taux unique sur les biens et les services (GST).
  Une GST permettrait, entre autres choses, d'éviter de nouvelles hausses de la taxe sur les salaires et de l'impôt sur les bénéfices, qui risqueraient d'affaiblir la compétitivité de la RASHK.  Les caractéristiques de la structure de cette taxe seraient notamment les suivantes
:  elle ne s'appliquerait pas aux exportations de marchandises, aux prestations internationales de services et aux prestations financières;  des reports généreux seraient offerts pour atténuer les problèmes de trésorerie qu'elle créerait chez les importateurs;  un mécanisme de remboursement pour les touristes permettrait aux visiteurs de se faire rembourser la GST sur les produits qu'ils achètent à Hong Kong, Chine pour les emporter chez eux;  les ventes et les locations de biens immobiliers résidentiels ne seraient pas assujetties à la GST;  le gouvernement paierait la GST sur ses activités commerciales et non réglementaires, afin d'être à égalité avec le secteur privé;  et les associations caritatives seraient considérées comme des "contribuables", afin de pouvoir récupérer la GST acquittée sur leurs achats.

19. Pour atténuer l'érosion du pouvoir d'achat due à l'instauration d'une GST, les autorités envisagent des allégements fiscaux compensatoires tels que des déductions d'impôts sur le revenu et d'autres mesures de compensation, notamment un complément forfaitaire pour les ménages qui bénéficient du régime d'aide sociale complète (CSSA).  En outre, comme le gouvernement n'a pas pour but d'encaisser des recettes fiscales supplémentaires, toutes les recettes supplémentaires (après déduction des dépenses administratives) créées durant les cinq premières années de la GST seraient restituées à la collectivité sous forme d'allégements fiscaux et d'autres mesures compensatoires.  Même s'il était décidé d'instaurer une GST, il faudrait sans doute deux à trois ans pour la mettre en place.  Les autorités entendent maintenir inchangés tous les éléments essentiels de la réforme fiscale pendant les cinq années suivant leur instauration.

ii) Marchés du travail

20. Remédier au problème du chômage et aux faiblesses structurelles sur un marché du travail déjà très flexible (facteur essentiel pour permettre à l'économie de résister aux chocs extérieurs) fait partie des priorités politiques absolues;  le gouvernement compte réformer le système éducatif et poursuivre son programme actuel de recyclage et de perfectionnement.
  Parallèlement, le Conseil consultatif du travail, organisme tripartite, étudie les questions d'un salaire minimum légal et de la durée normale du travail.  En outre, pour attirer des immigrants qualifiés et améliorer encore la qualité de la main-d'œuvre, la RASHK a adopté en juin 2006 un programme d'admission d'immigrants qualifiés, en plus de sa politique déjà libérale à l'égard des admissions au titre de l'emploi.  Dans le cadre de ce programme, les personnes talentueuses du continent et de l'étranger qui répondent à certains critères sont autorisées à entrer à Hong Kong, Chine sans avoir obtenu une offre d'emploi sur place.  Un premier quota annuel de 1 000 personnes a été établi, et il n'y a pas de restrictions sectorielles.  Les demandeurs sont évalués au moyen d'un système de points, fondé sur des critères tels que l'âge, les compétences linguistiques, le niveau d'études et les qualifications professionnelles.  Le premier groupe de candidats admis devrait être autorisé à entrer en 2006.  Le gouvernement considère qu'avec un réservoir de talents plus vaste, le Territoire sera plus compétitif, attirera plus de capitaux et créera plus d'emplois.
iii) Gouvernance

21. La transparence et la responsabilisation de l'administration publique, de même que la bonne gestion des affaires publiques, ont des effets importants sur le climat économique et les perspectives de croissance.  Transparency International place la RASHK au quinzième rang (sur 158) selon son Indice des perceptions de la corruption de 2005.

22. Depuis 1974, la Commission indépendante de lutte contre la corruption (ICAC) joue un rôle décisif dans l'édification d'une société intègre à Hong Kong, Chine.
  Le gouvernement soutient les activités de l'ICAC, notamment en cherchant à améliorer l'efficacité de ses actions répressives en réponse à l'évolution du système juridique et de la société.  En 2005, le Chef de l'exécutif a admis que son cabinet devait se soumettre à la réglementation anticorruption.
  En juillet 2006, l'Administration préparait les amendements législatifs nécessaires.  La HKMA a poursuivi ses efforts pour développer encore le cadre de surveillance destiné à prévenir le blanchiment d'argent et le financement du terrorisme;  en juin 2004, elle a publié une version révisée du supplément à la Directive sur la prévention du blanchiment d'argent, ainsi qu'un ensemble de notes interprétatives;  le respect de ces textes était exigé avant le 31 décembre 2004 (chapitre IV).

23. Le Conseil législatif a promulgué en juillet 2006 l'Ordonnance sur le Conseil de l'information financière, afin d'améliorer le gouvernement d'entreprise (chapitre III) et le régime d'information financière dans la RASHK.  Ce texte établit un cadre légal pour la création du Conseil de l'information financière, qui sera chargé d'enquêter sur les irrégularités des auditeurs et des experts‑comptables et sur la non-conformité des états financiers des sociétés cotées en bourse et des fonds communs de placement.  Selon les autorités, le Conseil de l'information financière devrait entrer officiellement en fonctions au début de 2007.
iv) Concurrence

24. Dans leur exposé budgétaire 2006-2007, les autorités estiment qu'il faut prendre des mesures pour maintenir le fonctionnement harmonieux du marché et veiller à ce que les règles du jeu soient égales pour toutes les entreprises.  Afin de favoriser le développement d'un tel marché, la concurrence loyale est plus importante que jamais.
  Jusqu'à présent, la RASHK a appliqué une politique de la concurrence par secteur, qui permet aux conglomérats puissants d'entraver la concurrence des entreprises locales et étrangères (chapitres III et IV).  En juillet 2006, les autorités examinaient les recommandations formulées par un Comité d'examen de la politique de la concurrence (CPRC), composé pour l'essentiel d'intérêts privés (entreprises, universités, protection des consommateurs et autres), relatives à l'adoption d'une loi intersectorielle sur la concurrence visant des types précis de conduite anticoncurrentielle, en vue de consulter le public en 2006 sur la suite du processus.

5) Évolution de la balance des paiements

25. En raison du haut niveau d'épargne par rapport à l'investissement intérieur brut durant la période considérée, la position de la balance des paiements de Hong Kong, Chine est restée forte, avec un excédent courant en augmentation (sauf en 2004), l'excédent du commerce des services dépassant le déficit du commerce des marchandises (tableau I.4).  Cette situation reflète l'évolution actuelle de l'économie vers les services.  L'excédent courant est passé de 7,6 pour cent du PIB en 2002 à 11,4 pour cent en 2005 (tableau I.1), en raison notamment de l'augmentation de l'excédent du commerce invisible.  Le déficit du commerce des marchandises a été et devrait continuer d'être compensé par l'excédent élevé du compte des services.  Les réserves de change se sont fortement accumulées durant toute la période, atteignant 126,6 milliards de dollars EU à la fin de juin 2006, soit 18,4 mois d'importations non réexportées (c'est-à-dire les importations totales de marchandises moins les importations destinées à la réexportation) (tableau I.1) et plus de six fois la monnaie en circulation, ou environ 35 pour cent de la M3 en dollars HK.
  Ce niveau de réserves semble suffisant pour répondre aux besoins extérieurs et maintenir le régime de taux de change.

Tableau I.4

Balance des paiements, 2000-2005

(Millions de dollars HK)
	
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005

	Compte courant
	54 494
	76 315
	96 800
	128 240
	122 491
	157 692

	Solde des biens et des services
	58 753
	61 649
	105 936
	114 050
	114 542
	172 276

	Balance commerciale
	-63 832
	-64 970
	-39 406
	-44 970
	-72 514
	-59 347

	Exportations
	1 579 367
	1 488 982
	1 562 121
	1 749 089
	2 027 031
	2 251 744

	Importations
	1 643 199
	1 553 952
	1 601 527
	1 794 059
	2 099 545
	2 311 091

	Balance des services
	122 584
	126 620
	145 341
	159 020
	187 056
	231 623

	Crédit
	315 012
	320 799
	347 836
	362 420
	429 563
	483 455

	Transports
	99 513
	93 675
	103 751
	107 688
	135 188
	152 147

	Voyages
	46 019
	46 362
	58 134
	55 575
	70 084
	79 994

	Services d'assurance
	3 452
	3 556
	3 421
	3 065
	3 197
	3 506

	Services financiers
	34 058
	34 966
	32 708
	29 301
	35 460
	43 946

	Autres
	131 971
	142 241
	149 822
	166 792
	185 634
	203 862

	Débit
	192 427
	194 180
	202 494
	203 400
	242 507
	251 832

	Transports
	48 628
	50 916
	48 518
	52 305
	67 657
	73 067

	Voyages
	97 402
	96 057
	96 846
	89 133
	103 347
	103 492

	Services d'assurance
	4 111
	4 028
	4 618
	4 840
	4 761
	5 262

	Services financiers
	6 421
	6 969
	7 694
	6 835
	9 070
	8 450

	Autres
	35 865
	36 210
	44 818
	50 287
	57 672
	61 561

	Revenu
	8 754
	28 543
	5 652
	28 491
	23 410
	2 463

	Crédit
	424 483
	374 787
	323 745
	336 242
	404 991
	503 370

	Investissements
	423 427
	373 597
	322 805
	335 310
	403 122
	501 504

	Rémunération des salariés
	1 056
	1 190
	940
	932
	1 869
	1 866

	Débit
	415 728
	346 244
	318 093
	307 751
	381 581
	500 908

	Investissements
	413 973
	343 839
	315 762
	305 281
	379 084
	498 299

	Rémunération des salariés
	1 755
	2 405
	2 331
	2 470
	2 497
	2 609

	Transferts courants, nets
	-13 013
	-13 878
	-14 787
	-14 301
	-15 461
	-17 046

	Crédit
	4 193
	4 719
	6 063
	4 117
	4 871
	5 773

	Administrations publiques
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Autres secteurs
	4 193
	4 719
	6 063
	4 117
	4 871
	5 773

	Débit
	17 205
	18 597
	20 850
	18 418
	20 332
	22 819

	Administrations publiques
	1 292
	1 299
	1 341
	1 334
	1 330
	1 361

	Autres secteurs
	15 913
	17 298
	19 509
	17 084
	19 003
	21 458

	Compte de capital et compte financier
	-57 863
	-97 359
	-151 179
	-179 086
	-184 640
	-160 882

	Compte de capital
	-12 044
	-9 155
	-15 686
	-8 292
	-2 561
	-5 237

	Compte financier
	-45 819
	-88 204
	-135 493
	-170 794
	-182 080
	-155 645

	Investissements directs
	19 976
	96 948
	-60 685
	63 372
	-91 038
	25 845

	Investissements directs de la RASHK à l'étranger
	-462 593
	-88 476
	-136 194
	-42 937
	-356 111
	-253 402

	Investissements étrangers directs dans la RASHK
	482 569
	185 424
	75 509
	106 310
	265 072
	279 247

	Investissements de portefeuille
	190 782
	-322 045
	-302 484
	-264 619
	-306 368
	-168 100

	Actifs
	-171 627
	-312 992
	-294 032
	-275 341
	-336 549
	-238 631

	Titres de participation
	-137 154
	-176 892
	-122 884
	-77 461
	-237 423
	-197 988

	Titres de créance
	-34 472
	-136 100
	-171 149
	-197 880
	-99 126
	-40 643

	Passifs
	362 409
	-9 054
	-8 452
	10 721
	30 181
	70 530

	Titres de participation
	366 060
	-6 673
	10 849
	44 879
	15 349
	84 487

	Titres de créance
	-3 651
	-2 380
	-19 301
	-34 157
	14 832
	-13 956

	Dérivés financiers
	1 661
	39 640
	51 563
	78 288
	44 319
	13 754

	Autres investissements
	-179 917
	133 783
	157 573
	-40 247
	196 492
	-16 464

	Erreurs et omissions nettes
	3 369
	21 044
	54 379
	50 846
	62 149
	3 190

	Avoirs de réserve (variation nette)a
	-78 321
	-36 530
	18 541
	-7 589
	-25 486
	-10 679


a
Comme les augmentations des avoirs extérieurs sont inscrites au débit et les diminutions au crédit, une valeur négative de la variation nette des avoirs de réserve représente une augmentation nette, et une valeur positive représente une diminution nette.
Source:
Gouvernement de la RASHK, Département du recensement et des statistiques (2005), Balance of Payments Statistics of Hong Kong, quatrième trimestre.  
6) Évolution du commerce des marchandises

26. En 2005, Hong Kong, Chine s'est située au onzième rang mondial pour le commerce des marchandises, et elle figure parmi les économies les plus tributaires du commerce.
  Soutenues par les bonnes performances de l'économie mondiale, par les courants commerciaux dynamiques du continent et par la pénétration croissante des produits du continent sur le marché mondial ainsi que par l'afflux de touristes, les exportations de biens et services de la RASHK ont enregistré une nette croissance (tableaux I.1 et I.4).
  Comme on l'a indiqué (section i)), la part du commerce des marchandises et des services non facteurs dans le PIB a continué de croître depuis 2002, atteignant 383 pour cent en 2005 (tableau I.1).  Hong Kong, Chine reste exportatrice nette de services, ce qui reflète le passage des activités manufacturières aux services.  Conformément à son rôle d'entrepôt, les services de transport et les services liés au commerce figurent au premier rang des exportations de services (chapitre IV).

27. Les réexportations de marchandises ont progressé de façon régulière durant la période considérée, tandis que les exportations de produits locaux, après avoir baissé en 2002, se sont progressivement redressées, mais n'ont retrouvé leur niveau de 2001 qu'en 2005.
  La RASHK fait aussi de plus en plus de commerce offshore
, lequel, selon les estimations du gouvernement, s'est élevé à 236 milliards de dollars EU en 2004, soit 97 pour cent des réexportations de la RASHK pour cette année.  En raison de l'expansion des capacités de production dans le secteur manufacturier et de l'existence de services d'appui connexes dans les pays à faible coût de la région, notamment la Chine continentale, les sociétés de commerce s'approvisionnent de plus en plus à l'étranger pour leurs ventes sur le marché international.  Certaines de ces marchandises sont transbordées dans la RASHK ou expédiées directement, sans passer par Hong Kong, Chine.
Composition des échanges
28. Les importations et réexportations de machines de bureau et de matériel de télécommunication et d'autres machines électriques ont encore progressé depuis l'examen précédent, car les activités manufacturières ont continué de céder la place aux services et la RASHK joue un rôle de plus en plus important comme porte d'entrée et de sortie de la Chine méridionale (graphique I.1).
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Composition par produit du commerce des marchandises, 2001 et 2005
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29. Les textiles et les vêtements, qui ne sont plus soumis (depuis fin 2004) aux accords de contingentement sur les grands marchés
, restent la catégorie la plus importante parmi les exportations de produits locaux, dont ils ont représenté 44,8 pour cent en 2005, contre 52,4 pour cent en 2001;  leur part dans les réexportations a aussi diminué.  En ce qui concerne les exportations de produits locaux, la part des machines de bureau et du matériel de télécommunication et celle des autres machines électriques sont passées respectivement à 19,3 et 5,2 pour cent (graphique I.1), ce qui tend à montrer que ces articles restent compétitifs sur les marchés étrangers
Répartition géographique des échanges
30. La Chine, qui reste le principal débouché pour les exportations de produits de Hong Kong, Chine, a absorbé 32,8 pour cent de ces exportations en 2005 (soit une augmentation de 0,5 point de pourcentage par rapport à 2001).  Les autres grands marchés d'exportation de la RASHK sont les États-Unis, les CE et le Japon (graphique I.2).  La part des exportations de produits locaux vers les États-Unis et les CE a diminué entre 2001 et 2005.  Les autorités indiquent que ces parts fluctuent selon les années sous l'influence de facteurs tels que les variations des taux de change, les conditions économiques sur les divers marchés et la suppression depuis 2005 des contingents applicables aux textiles et aux vêtements.  Avec l'évolution récente de l'économie de la Chine continentale, notamment le dynamisme de ses activités industrielles, la part du continent dans les réexportations de la RASHK a continué de croître.  Les exportations vers la plupart des marchés d'Asie de l'Est ont aussi connu une forte progression, parallèlement à l'essor du commerce intrarégional, grâce à la forte hausse des exportations dans toute l'Asie et à la reprise de la demande mondiale de produits informatiques.
  La Chine continentale, le Japon, les CE et le Taipei chinois sont restés les principaux fournisseurs de marchandises de la RASHK;  la part de la Chine continentale a augmenté de 1,5 point de pourcentage depuis 2001 pour atteindre 45 pour cent en 2005, tandis que celles du Japon et des CE ont diminué.  Cette évolution a été due en grande partie à la forte augmentation des importations de Hong Kong, Chine en provenance du continent aux fins de réexportation, qui tient essentiellement à la croissance élevée des exportations de la Chine continentale vers le reste du monde.
7) Évolution et structure de l'investissement étranger

31. Hong Kong, Chine reste l'une des grandes destinations de l'investissement étranger direct (IED).  Selon le Rapport sur l'investissement dans le monde 2005 de la CNUCED, la RASHK a été le deuxième bénéficiaire d'IED en Asie et le septième dans le monde en 2004.
  Alors que les entrées d'IED au niveau mondial n'ont progressé que de 2 pour cent en 2004, les entrées d'IED dans la RASHK ont augmenté dans des proportions beaucoup plus grandes.
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Répartition géographique du commerce des marchandises, 2001 et 2005
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32. Les entrées d'IED ont chuté en 2002, en raison sans doute de la faiblesse de l'environnement économique et des sorties dues à la réduction et au remboursement des créances accordées aux entreprises de la RASHK par leurs investisseurs directs non résidents et les sociétés apparentées.  Elles ont progressivement repris depuis 2004, grâce notamment au fait que les sociétés du continent, profitant des avantages offerts par le CEPA, ont créé des entreprises dans la RASHK
, mais elles n'ont pas encore retrouvé leur niveau de 2000.  Néanmoins, les entrées nettes d'IED (différence entre les entrées et les sorties) sont restées positives pendant seulement deux ans durant la période considérée (tableaux AI.1 et AI.2).  Les entrées d'IED ont touché avant tout le secteur des services (tableaux AI.1 et AI.3);  la structure sectorielle de l'investissement n'a pas changé au cours des dernières années.  Les trois grands groupes d'activités économiques qui sont demeurés en tête durant les dernières années, du point de vue des stocks aussi bien que des entrées d'IED, sont des industries de services:  avoirs investis, biens immobiliers et services divers fournis aux entreprises;  commerces de gros, de détail et d'import-export;  banques et établissements de dépôt.  Les principaux investisseurs dans la RASHK (tableaux AI.2 et AI.4) sont les îles Vierges britanniques et la Chine continentale, qui ont représenté respectivement 23,7 et 23,4 pour cent des entrées totales d'IED en 2004.  Les investissements en provenance des îles Vierges britanniques résultent d'une pratique courante des entreprises de la RASHK, qui créent des sociétés non opérationnelles dans des centres financiers offshore (c'est-à-dire des paradis fiscaux) afin de rapatrier des fonds à Hong Kong, Chine et sur le continent.

33. Les sorties d'IED ont fortement varié au cours de la période considérée (tableaux AI.1 et AI.2).  Après avoir diminué entre 2002 et 2003, elles ont repris en 2004, en raison de l'intérêt manifesté par les investisseurs pour les possibilités offertes par le CEPA en Chine continentale, ainsi que des fusions et acquisitions opérées par certaines grandes entreprises.
  La Chine continentale reste la principale destination des investissements directs de Hong Kong, Chine.  Selon le FMI, les investissements cumulés de la RASHK sur le continent incluent probablement les IED qui font "l'aller et retour" par la RASHK avant de revenir en Chine, afin de tirer parti du traitement fiscal favorable des entreprises étrangères.
  Sur la base du montant cumulé approuvé, la RASHK a été le plus gros investisseur en Chine continentale et a figuré parmi les principaux investisseurs en Indonésie, au Taipei chinois, en Thaïlande, au Viet Nam et aux Philippines.
8) Perspectives

34. Hong Kong, Chine a surmonté de nombreux obstacles durant la période considérée, et ses perspectives pour 2006 semblent excellentes.  Compte tenu des incertitudes présentes dans l'environnement extérieur ainsi que de l'instabilité des marchés financiers internationaux, les autorités pensent que l'économie reviendra peu à peu à un rythme de croissance plus durable mais néanmoins solide de 4 à 5 pour cent en 2006, après la croissance exceptionnellement vigoureuse des deux dernières années;  l'IPC composite devrait glisser vers les 2 pour cent, et le taux de chômage devrait encore baisser pour se situer à 5 pour cent ou en dessous.
  Grâce à une croissance vigoureuse et soutenue et à une intégration croissante avec le continent
, l'économie de la RASHK devrait continuer à se réorienter structurellement vers les services à plus forte valeur ajoutée et les activités reposant davantage sur les connaissances;  le gain de productivité du travail attendu de ce processus devrait lui permettre d'atteindre une croissance tendancielle de 4 pour cent à moyen terme.  Compte tenu de l'ouverture générale de l'économie, les risques qui pourraient peser sur ces perspectives à moyen terme semblent globalement équilibrés et sont essentiellement extérieurs.
  Ce sont notamment une hausse plus forte que prévu des taux d'intérêt aux États-Unis, une baisse plus sensible du commerce mondial (c'est-à-dire de la demande mondiale) et une recrudescence de mesures protectionnistes à l'encontre de la Chine continentale, ainsi qu'un renchérissement plus important de l'énergie.
  Et le vieillissement rapide de la population pourrait, si les politiques ne changent pas, avoir des effets défavorables sur la croissance et le niveau de vie.

� FMI (2005b).





� Aucun indicateur de la pauvreté en termes de revenu (nombre de personnes vivant au-dessous du seuil de pauvreté de 1 dollar EU) n'est donné au sujet de la RASHK dans PNUD (2005).





� Un fort ralentissement de la croissance sur le continent peut se répercuter sur l'économie de la RASHK par divers biais, notamment les relations commerciales, le tourisme sur le continent et les recettes d'investissement (FMI, 2005c).





� FMI (2005a).





� En 2005, l'expansion économique a été due en grande partie au commerce;  c'est la troisième année consécutive au cours de laquelle la croissance des exportations de biens et de services a atteint un niveau à deux chiffres.





� En 2004, la consommation privée a bénéficié de la relance du marché de l'immobilier, de l'amélioration du bilan des ménages et de la croissance de l'emploi (ADB, 2005).





� Conseil de développement du commerce de Hong Kong (2005a);  gouvernement de la RASHK (2006c);  et FMI (2005a).


� FMI (2005b).





� Résumé analytique du PNUD:  http://hdr.undp.org/statistics/data/country_fact_ sheets/cty_fs_HKG. html [3 décembre 2005].


� Cet indice comprend l'indice de technologie, l'indice des institutions publiques et l'indice de l'environnement macro-économique.  Détails en ligne sur les sites suivants:  http://www.weforum.org/site/homepublic.nsf/Content/Growth+Competitiveness+Index+rankings+2005+and+2004+comparisons;  http://www.weforum.org/site/knowledgenavigator.nsf/Content/Hong+Kong+KN+sessions;  http://www.weforum.org/site/homepublic.nsf/Content/Nordic+countries+and+East+Asian+tigers+top+the+rankings+in+the+World+Economic+Forum%27s+2005+competitiveness+rankings;  et http://www.weforum.org/ pdf/Global_Competitiveness_Reports/Reports/gcr_2006/gcr2006_rankings.pdf [6 juillet 2006].





� Selon le FMI, comme la qualité du capital humain dans l'économie de la RASHK n'a pas évolué conformément au besoin de restructuration économique, il y a eu un déficit de qualifications.  On le voit d'une part au taux de chômage beaucoup plus élevé pour les segments moins qualifiés du marché du travail et parmi les travailleurs qui ont un niveau d'éducation inférieur, et d'autre part à l'aggravation des disparités de salaires et à l'augmentation du rendement de l'éducation.  Les arrivées de main-d'œuvre peu qualifiée du continent ont aggravé cette disparité (FMI, 2005b).  Les autorités indiquent que le taux de chômage parmi les travailleurs moins qualifiés a été de 5,6 pour cent en 2001, de 8,1 pour cent en 2002, de 9,1 pour cent en 2003, de 7,8 pour cent en 2004 et de 6,4 pour cent en 2005 (FMI, 2005a;  et gouvernement de la RASHK, 2006c).





� Gouvernement de la RASHK (2006c).





� Les différences de prix sensibles entre la RASHK et les villes voisines du continent telles que Shenzhen et Guangdong ainsi que l'éclatement de la bulle immobilière se sont progressivement transformés en pressions à la baisse des prix intérieurs dans la RASHK (FMI, 2004a;  et EIU, 2005).





� Selon le FMI, la hausse des prix du pétrole ne risque guère d'enrayer directement la reprise économique, car l'économie de la RASHK repose essentiellement sur les services, et son secteur manufacturier est modeste.  Toutefois, une hausse persistante pourrait avoir un effet sensible en raison de son incidence sur les grands partenaires commerciaux de la RASHK.  L'impact sur les prix à la consommation serait probablement faible, car les éléments liés au pétrole dans le panier de l'IPC ne représentent qu'environ 1 pour cent (FMI, 2005b).





� Gouvernement de la RASHK (2006c).





� Les prix de l'immobilier résidentiel ont atteint un plancher en juillet 2003, avant de connaître une envolée de 40 pour cent environ.  Toutefois, fin 2004, ils étaient encore inférieurs au record d'octobre 1997.  Les promoteurs peuvent acheter des terrains pour le marché privé, modifier le bail de leurs propriétés foncières ou acheter des immeubles existants pour les réaménager.  Les pouvoirs publics poursuivent leurs efforts pour diminuer leur intervention directe sur ce marché.  Depuis le 1er janvier 2004, les nouveaux terrains publics ne sont vendus que par le biais de la Liste pour les demandes, mécanisme orienté par le marché qui permet à ce dernier de déterminer de façon souple quelle quantité de terrains mettre en vente et à quel moment (FMI, 2005a et b).





� FMI (2006a).





� FMI (2005a).


� HKMA (2005).





� Les réserves budgétaires, constituées grâce aux recettes publiques, servent à répondre aux besoins de fonctionnement, aux situations d'urgence et aux besoins monétaires, y compris le financement des déficits budgétaires, ou à procurer des revenus d'investissements.  L'objectif du gouvernement est qu'elles équivalent à environ 12 mois de dépenses publiques, lesquelles ont représenté 22,5 pour cent du PIB en 2005, chiffre à peu près conforme à l'objectif.  Les réserves budgétaires de la RASHK comprennent essentiellement les soldes de trésorerie et les soldes en banque ainsi que les placements déposés au Fonds de stabilisation des changes de la HKMA.  Elles ne sont pas affectées de façon permanente à l'usage du Fonds de stabilisation des changes mais sont reversées au gouvernement pour lui permettre de s'acquitter de ses obligations générales en matière de revenus.





� FMI (2005b);  et EIU (2005).


� Les engagements de convertibilité "côté fort" et "côté faible" limitent concrètement les variations du taux de change du dollar HK à l'intérieur d'une fourchette.





� Précédemment, la HKMA était tenue de vendre les dollars EU aux banques agréées au taux bloqué mais n'était pas obligée d'intervenir lorsque le dollar HK se renforçait au-delà de ce taux, comme cela s'est produit fin 2003, puis fin 2004 (EIU, 2005).





� FMI (2005a).





� Au milieu de 2004, une spéculation sur la réévaluation du renminbi, associée à un sentiment plus faible vis�à�vis du dollar EU et à une amélioration de la situation économique, a entraîné de fortes entrées de capitaux qui se sont traduites par des niveaux anormaux de liquidités dans le système bancaire de la RASHK, comme l'indiquait le solde global (comptes de règlement détenus par les banques avec la HKMA).  Par conséquent, fin 2004 et début 2005, les taux d'intérêt de Hong Kong, Chine sont tombés au-dessous de ceux des États-Unis, ce qui a donné un coup de fouet au marché immobilier et au crédit intérieur (ADB, 2005;  et EIU, 2005).





� Conseil de développement du commerce de Hong Kong (2006).





� Les autorités ont indiqué que, comme l'excédent consolidé provisoire au 31 mars 2006 était supérieur de 9,9 milliards de dollars HK à l'estimation révisée, les réserves budgétaires prévues à fin mars 2007 seraient de 316,2 milliards de dollars HK (ADB, 2005;  et gouvernement de la RASHK, 2006a).





� Gouvernement de la RASHK, 2005b et 2006a.





� Les revenus d'investissements (6,2 pour cent des recettes publiques totales) représentent environ 1 point de pourcentage dans ce chiffre, et les majorations foncières (13,3 pour cent des recettes publiques) environ 2,4 points.  On trouvera des détails sur cette question dans FMI (2006b).





� Les dépenses publiques de Hong Kong, Chine semblent incompressibles.  Cette rigidité ne peut être que renforcée par le vieillissement de la population (section 7)), qui risque d'entraîner une hausse des dépenses, notamment pour la santé et les retraites.





� Dans le budget de 2006-2007, les autorités se sont engagées à affecter plus de 60 pour cent des dépenses prévues aux postes suivants:  éducation, aide aux catégories défavorisées, santé publique, protection de la vie et des biens de la population, et infrastructures.  D'ici à mars 2007, elles entendent ramener les effectifs de la fonction publique d'environ 198 000 (au début de 2000) à environ 160 000;  elles comptent maintenir pendant encore un an les emplois temporaires existant dans le secteur public (gouvernement de la RASHK, 2006a;  et FMI, 2005b).


� Selon le FMI, un taux de GST de 5 pour cent (taux actuel au Japon et à Singapour) augmenterait probablement d'environ 3,3 pour cent le prix du panier de consommation des catégories pauvres.  On estime qu'une GST comprise entre 3 et 5 pour cent rapporterait entre 18 et 30 milliards de dollars HK par an, alors que la taxe sur les salaires a rapporté 34 milliards de dollars HK, et l'impôt sur les bénéfices 58,6 milliards de dollars HK au cours de l'exercice 2004/05.  EIU (2005);  FMI (2005a);  FMI (2005b);  ADB (2005);  et gouvernement de la RASHK (2005b).





� Gouvernement de la RASHK (2006d).





� FMI (2005b);  et FMI (2004b).


� Transparency International (2005).





� Des renseignements détaillés et à jour sur les activités et les réalisations de l'ICAC sont disponibles à l'adresse suivante:  http://www.icac.org.hk/eng/abou/abou_icac_1.html# [27 juin 2006].





� Gouvernement de la RASHK (2005g).





� HKMA (2005);  et FMI (2005b).





� Gouvernement de la RASHK (2006a).





� La RASHK est le huitième détenteur de réserves en devises dans le monde, après la Chine continentale, le Japon, le Taipei chinois, la Fédération de Russie, la République de Corée, l'Inde et Singapour (gouvernement de la RASHK, 2006b).





� Environ un salarié sur six dans la RASHK travaille dans l'importation et la réexportation, dont une proportion importante est constituée par le commerce extérieur en expansion continue de la Chine continentale.  Près du quart du commerce extérieur du continent passe par Hong Kong, Chine.  Hong Kong, Chine réexporte aussi des marchandises en provenance ou à destination d'autres marchés que la Chine continentale (Hong Kong Trade Development Council, 2005b, et profil commercial de l'OMC (mars 2006):  http://stat.wto.org/CountryProfile/WSDBCountryPFView.aspx?Language=E&Country=HK [3 juillet 2006]).





� Conseil de développement du commerce de Hong Kong (2005a).





� Toutefois, selon le FMI, la structure du commerce entre la RASHK et le continent évolue rapidement, en raison de la compétitivité accrue de la Chine et de son accès aux marchés mondiaux.  Par conséquent, la part du commerce d'entrepôt de la RASHK (par rapport au commerce extérieur de la Chine) a fortement baissé, et celle du commerce "offshore" ou du commerce de "transbordement", qui tire parti de la supériorité de Hong Kong, Chine en matière de services logistiques, est en augmentation.  Cependant, la valeur ajoutée de ce type de commerce est nettement inférieure à celle du commerce de réexportation traditionnel (FMI, 2005b).





� DSNU, base de données Comtrade.





� Conseil de développement du commerce de Hong Kong (2005b).


� Les différends commerciaux qui couvaient entre la Chine et les États-Unis et les CE au début de 2005 ont créé des incertitudes quant aux perspectives de réexportation de la RASHK après l'élimination des contingents mondiaux prévue par l'Accord de l'OMC sur les textiles et les vêtements.  Les accords conclus entre la Chine et ces partenaires ont apaisé les incertitudes et donné aux fabricants chinois une idée plus claire de la quantité de produits à déplacer vers d'autres pays, y compris Hong Kong, Chine (EIU, 2005).





� Gouvernement de la RASHK (2006c).





� Conseil de développement du commerce de Hong Kong (2006);  et CNUCED (2005b).


� Les autorités de la RASHK indiquent que les mesures de facilitation du commerce et de l'investissement prévues dans le CEPA sont bien adaptées à la politique du continent qui consiste à aider les entreprises à "sortir", et donc à apporter des possibilités d'activités commerciales à Hong Kong.  Par exemple, fin août 2004, le Ministère du commerce a considérablement simplifié la procédure de demande à suivre par les entreprises du continent pour investir dans la RASHK (ADB, 2005).





� Census and Statistics Department (2005).





� FMI (2005b).





� Un nombre grandissant de salariés atteindront l'âge de la retraite à moyen terme.  La relance du secteur de la construction (résidentielle, commerciale et travaux publics) devrait encore réduire le chômage.  Parmi les grands projets envisagés figurent la prolongation des lignes de chemin de fer, un pont de 29 kilomètres reliant la ville à Macao et Zhuhai, et un nouveau terminal pour les paquebots.  Voir aussi Conseil de développement du commerce de Hong Kong (2005a).





� Selon le FMI, une telle croissance à moyen terme dépendra surtout de la mesure dans laquelle la RASHK relèvera le défi de l'intégration avec le continent.  La concurrence des régions du continent ainsi que des principaux centres financiers d'Asie obligera la RASHK à continuer d'améliorer sa compétitivité en complétant ses atouts traditionnels – marchés flexibles des produits et des facteurs et institutions solides – par des politiques macro�économiques judicieuses et des réformes destinées à accroître la productivité (FMI, 2005b).





� FMI (2004b).





� L'un des éléments qui risquent d'assombrir les perspectives économiques mondiales est la hausse des prix du pétrole.  Ainsi, l'Agence internationale de l'énergie estime qu'une hausse durable de 10 dollars EU du prix du pétrole réduirait la croissance d'un demi-point de pourcentage pendant la première année de hausse.  L'Asie subirait une baisse de 0,8 pour cent de sa production économique et une détérioration de 1 point de pourcentage de sa balance des paiements courants (exprimé en pourcentage du PIB) un an après la hausse (Agence internationale de l'énergie, 2004;  et ADB, 2005).





� Une croissance plus forte de la productivité du travail et une migration accrue de jeunes travailleurs qualifiés de la Chine continentale atténueraient sans doute les effets économiques du vieillissement, mais elles ne les annuleraient vraisemblablement pas.  Le vieillissement pèsera aussi sur les finances publiques, notamment en raison de la hausse des dépenses de santé.  Au cours des dernières années, les autorités de la RASHK ont cherché à mettre en œuvre des politiques qui limitent l'incidence budgétaire du vieillissement, notamment en continuant de restreindre les dépenses qui ne sont pas fonction de l'âge, en réformant le financement des soins (y compris en instaurant un régime d'assurance-maladie privé) et en procédant à des réformes fiscales (Leigh, 2006).





