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fléchi. Devant la hausse des stocks invendus de 
maisons nouvelles et existantes, il est étonnant 
de constater le rajustement modeste des prix 
des maisons10.

Un certain nombre de facteurs pourraient intervenir 
pour prévenir un éclatement pur et simple de la 
bulle résidentielle. Les taux d’intérêt hypothécaires 
demeurent historiquement bas. En outre, le bilan du 
système bancaire est généralement sain en comparai­
son des années 80 et du début des années 90. Enfin, 
le taux de non-remboursement des prêts hypothé­
caires est encore peu élevé.

Le ralentissement du secteur du logement aux 
États-Unis se traduira aussi par un effet de richesse 
et un effet au niveau de la confiance des consom­
mateurs, alors que les ménages ont puisé dans leur 
plus-value hypothécaire pour financer des dépenses 
de consommation.

Le secteur du logement continuera probablement 
de freiner l’expansion de l’économie américaine, 
alors que la correction sur ce marché se poursuit, 
mais dans une mesure moindre qu’au cours des 
années précédentes à la lumière des données indi­
quant que la demande semble se stabiliser. Si la 
croissance de l’emploi et du revenu demeure ferme, 
les retombées de la correction dans le secteur du 
logement ne devraient pas se propager à l’ensemble 
de l’économie.

Le fléchissement des prix pétroliers à la fin de 2006 
et la remontée survenue au début de 2007 ont servi 
à nous rappeler la volatilité toujours présente sur le 
marché pétrolier. Il est peu probable que les prix 
reculent beaucoup par rapport aux niveaux actuels, 
en autant que se poursuive l’expansion de la demande 
mondiale et que l’Organisation des pays exportateurs 
de pétrole (OPEP) respecte son engagement de 
réduire la production en réponse à un affaiblissement 
des prix. Le risque d’une autre poussée des prix 
demeure néanmoins présent, puisque la capacité 
de réserve limitée et la persistance des problèmes 
géopolitiques au Moyen-Orient rendent possibles 
d’autres perturbations des approvisionnements.

Les mouvements récents visant à corriger les 
déséquilibres importants qui existent à l’échelle mon­
diale ont de quoi réjouir. Ils englobent notamment le 
recul du dollar É.-U., la baisse des prix internationaux

les exportations nettes contribuant pour 3,5 p. 100 à 
la croissance du PIB réel8. Par ailleurs, le commerce 
global de Taiwan a franchi pour la première fois la 
barre des 400 milliards de dollars É.-U. En dépit de 
cette excellente performance au chapitre des exporta­
tions, le resserrement monétaire et la hausse des prix 
de l’énergie ont affaibli la demande intérieure.
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La croissance économique en Indonésie s’est accélérée 
au cours de la seconde moitié de 2006, atteignant 
5,5 p. 100 pour l’ensemble de l’année grâce à la 
reprise de la consommation privée et de l’investisse­
ment et à la plus forte croissance des exportations.
Il reste à voir si les catastrophes naturelles récentes 
(inondations à Jakarta) auront un effet négatif sur la 
croissance du PIB en 2007. Léconomie de la Malaisie 
s’est développée au taux enviable de 5,9 p. 100 en
2006, après une expansion de 5,2 p. 100 en 2005.
La forte croissance des secteurs de la fabrication
(7 p. 100), de l’agriculture (6,4 p. 100) et des services 
(6,5 p. 100) a été le principal moteur de cette expan­
sion économique9. Le PIB réel a crû de 5,4 p. 100 
aux Philippines, favorisé par la solide croissance du 
secteur de l’impartition des processus d’affaires, des 
exportations de matériel électronique, des entrées de 
fonds de l’étranger et de la consommation. Cela mar­
que la troisième année d’affilée où la croissance a été 
de 5,0 p. 100 ou plus dans ce pays depuis les années 
70. Léconomie de la Thaïlande a crû à un rythme de 
5,0 p. 100 en 2006, ce qui est légèrement plus élevé 
que le taux de 4,5 p. 100 enregistré en 2005, à la 
faveur d’une robuste expansion des exportations et de 
politiques macroéconomiques et budgétaires efficaces.

Incertitudes et risques pour 
l’économie mondiale
En dépit de la solide croissance enregistrée en 2006 
et des perspectives favorables qui s’annoncent pour
2007, d’importants risques et éléments d’incertitude 
persistent et pourraient hypothéquer l’expansion de 
l’économie mondiale à court et à moyen termes.

Divers indicateurs de l’activité dans le secteur du loge­
ment aux États-Unis laissent présager un ralentisse­
ment notable. Ainsi, les ventes de nouvelles maisons, 
en progression durable depuis de nombreuses années, 
ont fléchi d’environ 20 p. 100 en 2006 par rapport à 
2005. Les ventes de maisons existantes ont aussi
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