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STATISTIQUES DE BASE DE L’AFRIQUE DU SUD

(2009, sauf mention contraire)

LE PAYS






	Superficie (milliers de km2)
	1 221



LA POPULATION
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LE PRODUIT INTÉRIEUR BRUT
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LES FINANCES PUBLIQUES
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LE COMMERCE EXTÉRIEUR
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LA MONNAIE







	Unité monétaire : Rand
	Rand par USD (moyenne de la période) :
	8.44






Résumé

Un robuste cadre de politique macroéconomique a contribué à améliorer la croissance au cours des deux décennies écoulées, mais la récession de 2008-09 a révélé les limites de la trajectoire de croissance tirée par la demande intérieure qui avait caractérisé l’Afrique du Sud ces dernières années. Le chômage, qui était resté très élevé, quoique décroissant, tout au long des années d’expansion, est reparti à la hausse pendant la récession. L’Afrique du Sud doit maintenant assurer une reprise rapide au sortir de la récession, mais aussi stimuler la croissance tendancielle et créer ainsi les millions d’emplois nécessaires pour utiliser pleinement son vaste réservoir de ressources humaines.

La récession mondiale a frappé l’Afrique du Sud au moment où celle-ci était déjà sortie de la phase d’expansion, et l’économie a brutalement ralenti, accusant sa première récession depuis 17 ans. La baisse de la production a été amortie par une réponse contracyclique des autorités, rendue possible par la prudence budgétaire passée et par la résilience du système bancaire, qui n’avait pas connu de crise. La croissance a repris et devrait s’accélérer, mais le dispositif de relance macroéconomique ne devra être levé que de façon très progressive, lorsqu’une reprise autonome alimentée par le secteur privé se sera installée.

À en juger par l’information disponible, plusieurs moyens s’offrent pour améliorer la croissance tendancielle en Afrique du Sud. En particulier, dans toutes les économies ayant affiché un développement économique rapide au cours des récentes décennies, les taux d’épargne et d’investissement étaient beaucoup plus élevés et la croissance des exportations beaucoup plus forte qu’en Afrique du Sud; des mesures publiques pour accroître l’épargne et stimuler les exportations sont donc justifiées. L’Afrique du Sud devrait s’opposer plus énergiquement aux vagues d’appréciation réelle du rand associées à des entrées massives de capitaux privés, largement déterminées par le sentiment des investisseurs à l’égard des marchés émergents en général et des transactions sur les produits de base en particulier. L’orientation plus restrictive et plus contracyclique de la politique budgétaire, les déclarations et les interventions sur les marchés des changes et la libéralisation des sorties de capitaux sont autant d’initiatives utiles à cet effet. L’amélioration de la croissance tendancielle passe aussi par une réforme de l’environnement réglementaire. L’Afrique du Sud se caractérise par un faible degré de concurrence et par une réglementation des marchés de produits relativement restrictive, ce qui entrave la diffusion de l’innovation. Les recherches de l’OCDE font apparaître qu’une réduction des obstacles à l’entrepreneuriat pourrait amplifier considérablement le rythme de croissance à long terme de l’Afrique du Sud.

Le cadre macroéconomique est robuste, mais perfectible. L’Afrique du Sud affiche un bon bilan en matière de prudence budgétaire, mais comme dans d’autres pays la discipline budgétaire s’est érodée durant la phase de redressement cyclique. Il serait donc souhaitable de renforcer les institutions budgétaires pour éviter une orientation expansionniste injustifiée en période de haute conjoncture. Le cadre de politique monétaire est satisfaisant, mais on pourrait le perfectionner afin de rehausser la crédibilité des objectifs d’inflation et d’exploiter les possibilités de limiter les fluctuations de change, sans perdre de vue la réalisation de l’objectif principal, à savoir maintenir l’inflation à l’intérieur de la fourchette cible.

Des réformes du marché du travail devraient compléter l’amélioration des politiques macroéconomiques de manière à susciter une hausse de l’emploi. Une coordination accrue des négociations salariales, ayant pour objectif final la modération des salaires et des prix, et auxquelles l’État associerait les travailleurs non intégrés, engendrerait une plus grande modération des salaires et renforcerait la crédibilité de l’objectif d’inflation. Limiter l’extension administrative des conventions sectorielles favoriserait la modération salariale et stimulerait la création d’emplois, en particulier dans les petites et moyennes entreprises. Parmi d’autres mesures importantes susceptibles d’accroître l’emploi à long terme, on peut citer l’amélioration de l’éducation de base, la réduction des inadéquations géographiques entre la demande et l’offre de main-d’œuvre et l’élargissement de l’accès au crédit pour les petites entreprises. Dans le cadre d’une stratégie globale de l’emploi, certaines mesures devraient être ciblées sur le chômage des jeunes : assistance à la recherche d’emploi, subventions salariales à la formation, modulation des salaires minimums selon l’âge et adoption de périodes d’essai plus longues pour les jeunes travailleurs.




Évaluation et recommandations

L’Afrique du Sud doit stimuler sa croissance par une meilleure utilisation de ses dotations en ressources


En partie grâce à un ajustement du cadre de politique économique, l’Afrique du Sud a amélioré sa performance de croissance au cours des deux décennies écoulées. Mais cela n’a pas suffi pour offrir des possibilités d’emploi assez nombreuses à une population jeune et en pleine expansion, ou pour réduire l’écart de revenu global avec les pays de l’OCDE. En dépit d’un robuste cadre de politique macroéconomique, la création d’emplois et les gains de productivité demeurent trop faibles pour alimenter une progression rapide et durable du PIB par habitant. Une amélioration des performances sur ces fronts s’impose pour pérenniser l’atténuation remarquable de la pauvreté obtenue avec l’extension des programmes sociaux, en renforçant progressivement ces ressources au moyen des revenus d’activité. L’enjeu primordial pour l’Afrique du Sud est donc de stimuler son taux de croissance tendancielle afin de créer des emplois. La plupart des exemples historiques réussis de développement rapide impliquent des taux d’épargne et d’investissement élevés et une croissance vigoureuse du commerce extérieur, souvent favorisée par une période de sous-évaluation de la monnaie, ou du moins de surévaluation plus modérée. En dépit d’une ample dotation en main-d’œuvre et en ressources naturelles, l’Afrique du Sud a montré ces dernières années un profil de développement économique assez différent, caractérisé par une forte croissance de la demande interne, des taux d’épargne et d’investissement faibles, des résultats à l’exportation médiocres et une monnaie surévaluée. Cette configuration s’est accompagnée d’entrées massives de capitaux sous forme d’investissements de portefeuille, alors que les entrées nettes d’investissements directs étrangers ont été relativement modestes. La crise financière a souligné la nécessité de renforcer la croissance potentielle par la mise en place d’un cadre de politique macroéconomique plus contracyclique, mais aussi par des réformes structurelles destinées à induire une hausse de l’emploi, une intensification de la concurrence sur les marchés de produits et un développement de l’innovation.

Les objectifs de croissance ne devraient pas se limiter à une progression plus rapide du PIB par habitant. Plusieurs aspects du bien-être ne sont pas exprimés par le PIB, et du reste ils ne sont pas tous nécessairement corrélés à celui-ci. À supposer même que le PIB soit une mesure indirecte appropriée du bien-être sur une période donnée, il serait en fin de compte inutile de se focaliser uniquement sur la production si la viabilité était compromise. En particulier, les conditions environnementales affectent à la fois le bien-être actuel et la possibilité de maintenir les présents niveaux de bien-être. L’Afrique du Sud obtient en général des notes relativement médiocres pour les indices globaux de l’état de l’environnement, surtout en ce qui concerne les émissions de gaz à effet de serre (GES). De meilleures incitations rendraient l’économie plus viable du point de vue écologique, notamment à la faveur d’une réduction des émissions de GES, et pourraient aussi stimuler le développement des industries qui fournissent des solutions dans ce domaine.

Les problèmes multiformes auxquels est confrontée l’économie sud-africaine posent aux autorités des défis qu’il faudra relever simultanément sur de nombreux fronts. Cette première Étude économique de l’OCDE sur l’Afrique du Sud met l’accent sur la nécessité d’augmenter le taux de croissance tendancielle pour accroître l’emploi, à l’aide d’un large éventail de politiques. Pour atteindre cet objectif, on pourrait notamment favoriser, par des réformes structurelles, un redéploiement de ressources inemployées ou centrées sur la demande intérieure vers le secteur exportateur, et affiner le cadre macroéconomique déjà robuste pour rendre les politiques dans leur ensemble plus propices à la croissance. À cet effet, les priorités d’action suivantes devraient être envisagées 



	Accroître le taux d’emploi par des réformes des mécanismes de formation des salaires, une amélioration de la transition de l’école au monde du travail, une réduction des inadéquations générales sur le marché du travail liées aux qualifications/aux critères géographiques, le développement de l’entrepreneuriat et la levée des obstacles à l’application de la réglementation sur la protection de l’emploi.

	Réformer l’environnement réglementaire en abaissant les obstacles à l’entrée, en élargissant le champ de la concurrence dans les industries de réseau et en réduisant l’influence directe de l’État sur l’économie, ce qui devrait aussi favoriser une innovation porteuse de gains de productivité.

	Affiner le cadre de politique macroéconomique pour consolider les progrès déjà accomplis vers l’instauration d’une plus grande stabilité monétaire couplée à la viabilité budgétaire, tout en réduisant le taux de change réel par rapport à un scénario de politiques inchangées, afin de faciliter une accélération de la croissance tirée par les exportations.



Concernant toutes les actions des pouvoirs publics, il faut garder à l’esprit le problème des capacités administratives, qui sont limitées comme le reconnaît la stratégie économique AsgiSA de 2006. D’autres domaines d’action, d’importance cruciale pour la performance économique à long terme, ne sont pas traités de manière détaillée dans la présente Étude mais seront approfondis dans les suivantes. Il s’agit en particulier de l’éducation, dont les résultats restent médiocres dans l’ensemble et extrêmement variables.

La crise mondiale a accentué un ralentissement déjà en cours…


Lorsque la crise internationale a frappé, l’Afrique du Sud entrait déjà dans une phase de ralentissement conjoncturel, la hausse des taux d’intérêt ayant interrompu une longue phase d’expansion des prix des logements et stoppé la croissance de la consommation privée. Ce qui aurait pu être un ralentissement modéré de la croissance intérieure, les ménages réduisant leur endettement excessif par un accroissement des taux d’épargne, s’est transformé en récession, du fait de la dégradation des conditions financières mondiales et de l’effondrement du commerce mondial. La baisse de l’activité a d’abord touché le secteur manufacturier et minier, où la chute soudaine de la demande d’exportations a déclenché une forte contraction de l’investissement privé, suivie d’une baisse de l’emploi. En conséquence, la croissance en Afrique du Sud a subi une décélération brutale, de plus de 5 % en 2007 à près de – 2 % en 2009.

… mais l’économie n’a été que modérément affectée, en partie grâce à l’absence de crise bancaire


Néanmoins, la récession a été relativement modérée en Afrique du Sud : la baisse de la production du pic au creux y a été plus faible que dans la plupart des pays de l’OCDE et des économies de marché émergentes. En termes sectoriels, la dynamique négative qui s’est enclenchée dans les industries manufacturières et extractives a été principalement compensée par le secteur de la construction, qui s’est bien comporté tout au long de la récession. Cela tient pour l’essentiel aux investissements publics, liés en partie aux préparatifs de la Coupe du monde de football 2010 et aux projets de transport connexes. En outre, il faut souligner que l’Afrique du Sud n’a pas connu de défaillances bancaires et que le gonflement des créances improductives en 2009 a été aisément absorbé. Il y a plusieurs raisons à cela, notamment : la forte rentabilité des banques; le bas niveau des créances improductives et la présence de confortables matelas de fonds propres au moment de la récession; le fait que les banques n’étaient pas directement exposées aux actifs compromis des États-Unis et de l’Europe; un droit des faillites qui favorise le recouvrement des garanties par les créanciers; enfin, l’attitude très prudente du régulateur et des banques elles-mêmes.

Face à la crise, les autorités ont laissé jouer les stabilisateurs automatiques mais se sont montrées relativement prudentes en matière de relance discrétionnaire


Les politiques macroéconomiques menées durant la crise avaient une orientation contracyclique, moins prononcée toutefois que dans beaucoup d’autres pays. Durant l’exercice 2009/10, le solde consolidé du budget de l’État a accusé une dégradation de quelque 6 points de PIB qui s’explique à parts à peu près égales par une érosion des recettes et par une poussée des dépenses. Cette dernière a résulté moins des mesures anticrise discrétionnaires que du maintien de programmes de dépenses préexistants malgré le ralentissement économique, et d’une forte augmentation inattendue des salaires dans le secteur public. Les programmes d’équipement ambitieux des entreprises publiques dans les secteurs de l’énergie et les transports, qui avaient été également approuvés avant la crise et qui n’ont pas été ajustés à la baisse, ont aussi soutenu la production pendant la phase récessive. La politique monétaire a été assouplie, mais pas de façon particulièrement énergique. À la différence de beaucoup de pays de l’OCDE, où les taux d’intérêt sont tombés au voisinage de zéro, le taux des prises en pension de la Banque de réserve d’Afrique du Sud (SARB) n’est pas descendu au-dessous de 6.5 %, en raison d’une inflation initiale largement supérieure à la fourchette-cible fixée par la SARB, à quoi s’ajoutaient des anticipations inflationnistes rétrospectives. Il n’a pas été nécessaire de prendre des mesures d’urgence, par exemple un soutien en capital aux banques ou un assouplissement quantitatif destiné à favoriser la baisse des taux d’intérêt.

La croissance a repris et devrait se raffermir cette année et l’an prochain


Après trois trimestres négatifs, la croissance est devenue légèrement positive au troisième trimestre 2009 et s’est accélérée au cours des deux trimestres suivants, la consommation privée ayant redémarré après cinq trimestres de contraction, tandis que le rythme des déstockages s’est modéré. Apparemment, ce dynamisme a continué de se renforcer en 2010 : les prix des logements se sont redressés et les indicateurs avancés ont dénoté une vigueur grandissante. En outre, les conditions externes sont devenues plus favorables, avec une forte reprise du volume du commerce mondial et une vive hausse des prix des principaux produits de base exportés par l’Afrique du Sud. L’organisation de la Coupe du monde de football aura aussi exercé un effet stimulant sur l’économie. La croissance de la production devrait donc être robuste en 2010 et dépasser son rythme potentiel en 2011.

À court terme, il faut favoriser la reprise, mais la politique macroéconomique devra devenir plus restrictive à mesure que la reprise s’affirmera


Il est peu probable que l’écart de production soit résorbé avant 2012, et le principal défi à court terme est de confirmer la sortie de la récession et de faciliter un rattrapage rapide de la production potentielle. La baisse de l’emploi depuis le début de la récession a été beaucoup plus prononcée que celle de la production : elle a avoisiné 7½ pour cent entre le dernier trimestre 2008 et le premier trimestre 2010. Une reprise molle signifierait probablement une hausse continue du chômage structurel, avec pour corollaire une érosion du capital humain des travailleurs licenciés dont les liens avec le marché de l’emploi se trouvent distendus. De surcroît, une croissance faible retarderait le redémarrage de l’investissement par le biais des effets d’accélérateur, amplifiant ainsi l’impact négatif sur la production potentielle et entravant les progrès vers la réduction de la pauvreté et du chômage. La décrue de l’inflation ces derniers mois, conjuguée à la vigueur du rand, à l’écart de production négatif et à une reprise jusqu’ici hésitante, incite à penser que le dernier ajustement à la baisse du taux directeur de la SARB (en mars 2010) a été judicieux. De fait, il y a peut-être place pour une nouvelle réduction des taux d’intérêt, qui favoriserait la croissance de la production. En ce qui concerne la politique budgétaire, l’endettement public demeure modéré à 32.8 % du PIB, et le déficit actuel de 6.7 % (2009/10), certes élevé au regard du passé, n’atteint pas un niveau extrême en comparaison internationale, si bien que le modeste allègement du dispositif de relance budgétaire prévu dans le budget 2010/11 permet grosso modo de concilier le soutien de la demande et le maintien de la viabilité budgétaire, à condition que la reprise économique soit conforme aux prévisions gouvernementales. La reprise s’affirmant, ou si elle est plus rapide qu’escompté cette année, il faudra poursuivre l’assainissement budgétaire, à la fois pour préserver le bilan du secteur public et pour éviter d’aggraver les déséquilibres macroéconomiques. Les responsables de la politique monétaire devront aussi rester vigilants, car les anticipations inflationnistes se sont avérées rétrospectives et rigides à la baisse, ce qui s’est traduit récemment par des augmentations de salaire étonnamment fortes vu l’ampleur du sous-emploi.

Au-delà de la crise, l’Afrique du Sud doit améliorer sa croissance tendancielle et accorder davantage d’attention à l’environnement


Indépendamment de la nécessité de ramener l’économie à son rythme potentiel, de nombreux défis se posent encore. Ils sont essentiellement liés au besoin de mieux utiliser les abondantes ressources physiques et humaines de l’Afrique du Sud pour accélérer l’élévation du niveau de vie. La trajectoire de croissance a été médiocre : le PIB par habitant a augmenté de quelque 1.6 % par an entre 1994 et 2009 puis de 2.2 % au cours de la décennie 2000-09, ce qui laisse le pays très loin derrière les économies émergentes les plus dynamiques. De plus, même si la croissance tendancielle s’est apparemment quelque peu améliorée depuis 16 ans, l’Afrique du Sud est atypique parmi les économies émergentes en ce sens que, au cours de cette période, elle n’a réalisé aucune avancée dans la convergence vers le PIB par habitant moyen de la zone OCDE. Une croissance plus vigoureuse est indispensable pour atteindre les objectifs économiques et sociaux du gouvernement et pour répondre aux aspirations de la population.

L’Afrique du Sud se classe en général à un rang assez médiocre pour les indicateurs généraux de l’état de l’environnement, notamment en ce qui concerne les émissions de gaz à effet de serre. Cela tient à sa structure industrielle et à sa dépendance massive à l’égard du charbon pour la production d’électricité. Conscient de la nécessité d’aller de l’avant dans la lutte contre le changement climatique, le gouvernement n’a pas encore pris de mesures concrètes pour tarifer le carbone ou pour stimuler le développement des énergies renouvelables. De surcroît, les prix de l’énergie favorables dont bénéficient certains grands utilisateurs industriels, l’existence de tarifs d’électricité qui ne couvrent pas le coût en capital du développement de nouvelles capacités et le faible prix d’achat du charbon pour le producteur d’électricité dominant se conjuguent pour entraver l’efficience économique et aggraver les émissions de carbone. L’urgence du problème à l’échelle mondiale, le fait que l’Afrique du Sud est un émetteur relativement important et la lenteur des progrès réalisés jusqu’ici sont autant de facteurs qui plaident en faveur d’une intensification des efforts d’atténuation des émissions. Une initiative forte consisterait à adopter des tarifs d’électricité couvrant intégralement les coûts à long terme, sans subventions pour les clients industriels. Par ailleurs, on pourrait instaurer une taxe carbone, recourir plus largement aux autres écotaxes et accélérer le développement des projets d’énergies renouvelables et de captage-stockage du carbone.

… et une augmentation des taux d’épargne sera probablement utile…


Bien que la relation entre l’épargne nationale et la croissance économique soit ambiguë sur le plan théorique, il existe une forte corrélation empirique entre ces deux agrégats. Certes, cela ne démontre pas l’existence d’un lien de causalité, mais la Commission croissance et développement (Commission Spence) a fait observer qu’il n’existait pas de cas de trajectoire d’investissement élevé et durable qui ne repose sur une épargne intérieure abondante, et d’autres travaux empiriques récents montrent que les accélérations de la croissance sont normalement précédées par des augmentations des taux d’épargne et par une amélioration de la balance des opérations courantes. Le tableau est bien différent pour l’Afrique du Sud au cours de la décennie écoulée : les entrées nettes de capitaux privés ont été fortes, la balance courante s’est fortement détériorée et les taux d’épargne et d’investissement ont été faibles. Il apparaît donc justifié de s’employer à augmenter le taux d’épargne. À cet effet, il faudrait accroître l’épargne publique au cours du cycle. Il n’existe guère d’indications sur des mesures publiques qui stimulent l’épargne privée de manière fiable, mais une initiative qui devrait normalement produire cet effet consiste à mettre en place un plan d’épargne-retraite obligatoire, comme on l’envisage actuellement en Afrique du Sud. Même une affiliation automatique à un régime de retraite, avec possibilité de sortir du système, aurait probablement une incidence positive sur l’épargne des ménages, surtout si elle est associée à un mécanisme de type « épargner davantage demain », qui assure une augmentation automatique des taux de cotisation.

… de même que des mesures destinées à lever les obstacles à une meilleure performance à l’exportation


La performance à l’exportation des pays non industrialisés apparaît fortement liée à la croissance économique. En particulier, dans ces pays, la surévaluation de la monnaie nationale est associée à un ralentissement de la croissance, et les accélérations de la croissance sont généralement précédées par des réductions de la surévaluation ou par une période de sous-évaluation. À l’inverse, la poussée prolongée des entrées de capitaux privés en Afrique du Sud à partir du début des années 2000 s’est accompagnée d’une hausse sensible du taux de change réel, d’un déficit courant très élevé et d’une croissance relativement faible du volume des exportations. L’effet sur l’Afrique du Sud a été amplifié par les politiques de change de certains autres marchés émergents, qui ont ainsi bénéficié d’une appréciation moins forte et amélioré leur position concurrentielle. Toutes les mesures visant à gérer les pressions en faveur d’une appréciation réelle présentent des risques et des coûts spécifiques et sont d’une efficacité incertaine, mais vu la situation de l’Afrique du Sud on peut escompter des gains nets d’un éventail de mesures conçues pour atténuer les pressions à la hausse sur le taux de change réel 



	
Veiller à ce que la politique budgétaire se fonde davantage sur des règles et soit plus contracyclique. S’agissant des cycles des prix des produits de base, cela permettrait de mieux neutraliser les entrées de capitaux privés, qui souvent s’intensifient lorsque les prix des matières premières s’élèvent.

	
Recourir plus activement aux interventions sur les marchés des changes pour combattre la surévaluation. La SARB a déjà eu tendance à accumuler des réserves lorsque les pressions dans le sens de l’appréciation atteignaient leur paroxysme, tout en s’abstenant d’intervenir pour s’opposer à la dépréciation. Néanmoins, une politique d’intervention un peu plus active, prévoyant une accumulation plus rapide de réserves lorsque les entrées nettes sont fortes et autorisant une dépréciation lorsqu’elles diminuent, dans la mesure où cela reste compatible avec l’objectif primordial qui est de maintenir l’inflation dans la fourchette retenue par la SARB, serait plus efficace pour éviter ou atténuer la surévaluation. En tout état de cause, le niveau actuel des réserves de l’Afrique du Sud est faible au regard de la moyenne des marchés émergents, ce qui laisse une certaine marge d’accroissement à des fins prudentielles. Appuyer les interventions sur les marchés des changes par des efforts de communication accrus, de manière à transmettre aux marchés des signaux plus énergiques sur le niveau auquel les autorités situent le taux de change par rapport à sa valeur d’équilibre.


	
Libéraliser les sorties de capitaux. Supprimer les derniers contrôles sur les sorties de capitaux et les remplacer par des règles prudentielles permettrait un allègement ponctuel des pressions en faveur d’une appréciation du rand, tout en rehaussant l’efficience économique et en réduisant la charge administrative pour les résidents.

	Augmenter les taux d’épargne. Étant donné la relation négative entre l’épargne et la surévaluation, les options pour un accroissement de l’épargne s’appliquent également dans ce domaine.



Le cadre de ciblage de l’inflation s’est révélé flexible et devrait être conservé, avec quelques modifications


Le régime de ciblage de l’inflation mis en place il y a une décennie a été une réussite notable. La transparence et la prévisibilité de la politique monétaire ont été améliorées, tandis que les taux d’intérêt et d’inflation ont été plus bas en moyenne que durant les années précédentes. Comme la plupart des autres banques centrales pratiquant le ciblage de l’inflation, la SARB a procédé avec souplesse, en tenant compte de la production et de l’emploi dans le court terme tout en s’employant à faire en sorte que l’objectif d’inflation soit finalement atteint. Néanmoins, ce régime est critiqué pour sa rigidité excessive, et par ailleurs les indicateurs des anticipations inflationnistes montrent que les objectifs ne sont pas jugés entièrement crédibles par tous les agents économiques. Des efforts de communication supplémentaires s’imposent pour renforcer la crédibilité de l’objectif d’inflation, et surtout pour faire en sorte que les partenaires sociaux l’utilisent comme critère pour la formation des salaires et des prix. La récente initiative d’ouverture de la SARB est une étape utile dans cette direction. Afin de renforcer encore la transparence et de signaler son engagement en faveur de la stabilité des prix dans le long terme, la SARB devrait envisager de s’orienter vers l’annonce d’une trajectoire du taux directeur compatible avec l’objectif d’inflation. Dans un premier temps, elle pourrait simplement signaler l’orientation prévue des taux directeurs. À terme, à l’instar d’autres banques centrales pratiquant le ciblage de l’inflation, la SARB pourrait commencer à publier une trajectoire prévue du taux directeur dans son Examen de la politique monétaire. La crédibilité ne pourrait que pâtir d’une modification de la fourchette cible, qui en tout état de cause n’apparaît pas justifiée. La fourchette actuelle est parmi les plus élevées en comparaison internationale. Dans une large mesure, cela se justifie, puisque dans des économies de marché émergentes comme l’Afrique du Sud, la croissance relativement rapide de la productivité du secteur exportateur se répercute généralement dans l’ensemble de l’économie par le biais de taux d’inflation plus élevés que dans les pays avancés. La fourchette-objectif actuelle offre des d’amples marges de manœuvre pour que ces effets s’exercent.

La politique budgétaire pourrait être renforcée par des mécanismes l’empêchant de devenir procyclique lorsque l’économie est vigoureuse


Le gonflement des recettes publiques dans les années précédant la crise a entamé la prudence budgétaire et exercé un effet procyclique, car les dépenses ont été régulièrement augmentées juste au moment où le cycle atteignait son pic. Le solde structurel estimé, qui était resté déficitaire tout au long des années d’expansion, a commencé à se détériorer au cours de l’exercice 2007/08 et s’est considérablement aggravé en 2008/09. À cet égard, l’Afrique du Sud a eu un comportement similaire à celui de beaucoup d’autres pays, qui ont également accru leurs dépenses à la faveur d’une hausse rapide de leurs recettes. Bien que le poids de la dette publique sud-africaine demeure modéré, la tendance s’est brutalement infléchie et il faut prévoir un difficile assainissement budgétaire à moyen terme. Tandis que l’orientation prudente du Trésor reste incontestée, l’Afrique du Sud aurait peut-être intérêt à mettre en place des mécanismes supplémentaires pour éviter des erreurs stratégiques similaires au cours des reprises conjoncturelles futures. Il pourrait notamment se révéler utile de fixer un objectif pour le solde structurel, étayé par une règle de dépenses. La gestion des aspects techniques de ces règles et l’acceptation par la population d’une nécessaire prudence budgétaire – conformément aux recommandations constantes du Trésor –, seraient facilitées par le recours aux contributions d’un groupe d’experts indépendants, comme cela se fait dans un certain nombre de pays de l’OCDE. L’expérience internationale donne à penser que les règles budgétaires de ce type, lorsqu’elles sont adossées à une volonté politique, se révèlent pertinentes. En tout état de cause, le Trésor devrait continuer de développer et de faire connaître ses travaux sur les soldes budgétaires corrigés des variations cycliques, et l’on pourrait donner plus de poids aux prévisions de dépenses pluriannuelles existantes, par exemple en rendant légalement contraignante l’enveloppe de dépenses pour les exercices ultérieurs. Cela renforcerait le degré de contrôle public et parlementaire dans l’éventualité où des dépenses s’écartant de ces prévisions seraient proposées au cours de cycles budgétaires ultérieurs.

… et il conviendra peut-être de comptabiliser séparément les recettes liées aux produits de base pour veiller à ce que les rentrées exceptionnelles soient épargnées


Un certain nombre d’autres pays riches en ressources naturelles ont choisi de créer des fonds de matières premières pour mieux protéger leur budget et leur économie contre les fluctuations des prix de ces produits. Moduler le montant des apports nets à ces fonds en fonction des prix des produits de base permet de réduire les pressions visant à dépenser les recettes exceptionnelles lorsque les cours sont élevés et de disposer d’une source de financement budgétaire supplémentaire lorsque les cours sont bas. En outre, des placements en actifs étrangers peuvent neutraliser en partie la pression pour une appréciation réelle de la monnaie lorsque les prix des produits de base exportés sont élevés. La situation de l’Afrique du Sud est moins simple que celle d’autres pays, car les recettes fiscales directes liées aux industries extractives y sont anormalement faibles au regard de la taille du secteur, et ces recettes proviennent d’un certain nombre de produits de base. Néanmoins, peut-être que dans le contexte d’un effort accru pour détecter et taxer les rentes économiques de l’extraction de ressources naturelles, il faudrait réfléchir de nouveau à un mécanisme permettant d’épargner les gains exceptionnels liés aux prix des produits de base.

Le bas niveau de l’emploi reste le problème primordial des autorités


L’Afrique du Sud souffre de la faiblesse extrême et persistante de l’emploi, problème qui interagit avec d’autres difficultés économiques et sociales telles que le caractère inadapté de l’éducation, l’insuffisance des résultats sanitaires et la criminalité. Certes, le taux de chômage a baissé régulièrement entre 2002 et 2007, à la faveur de la forte reprise conjoncturelle, mais il n’est jamais descendu au-dessous de 20 %, et au premier trimestre 2010 il était revenu au-dessus de la barre des 25 %, près des niveaux de 2004. Outre l’ampleur du chômage déclaré, le très faible taux d’activité en Afrique du Sud s’explique en partie par le nombre élevé de demandeurs d’emploi découragés, de sorte que le taux de chômage au sens large, à l’inclusion de ces personnes, dépasse 30 %. Comme dans d’autres pays, les groupes vulnérables sont les plus touchés, et en Afrique du Sud le problème est particulièrement aigu pour les jeunes Noirs, dont le taux de chômage est supérieur à 50 %.

Les causes étant complexes, la solution doit être pluridimensionnelle


Une série de facteurs du côté de l’offre et de la demande ont contribué à la forte hausse du chômage dans la décennie amorcée au début des années 90 et à sa persistance depuis lors. La fin de l’apartheid s’est accompagnée d’une forte poussée des taux d’activité parmi les Africains noirs, généralement plus jeunes, peu qualifiés...
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