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Synthése Exécutive

L'économie japonaise a traversé une période contrastée entre aolt et novembre 2025,
marquée par une contraction du PIB au troisiéme trimestre (-0,4% en glissement
trimestriel), une inflation persistante au-dessus de la cible de la Banque du Japon, et
les effets négatifs des droits de douane américains sur les exportations. Parallélement,
le changement de gouvernement avec I'élection de Sanae Takaichi comme Premiére
ministre en octobre 2025 a entrainé adoption d'un plan de relance économique massif
de 21,3 trillions de yens (environ 135 milliards USD).

Japan Q'ly GDP Growth 2025

Growth Rate (%)

Quarter

Evolution du PIB trimestriel japonais en 2025 (variation en % par rapport au trimestre
précédent)

Croissance Economique et PIB

e Contraction au Troisieme Trimestre

Le PIB réel japonais a reculé de 0,4% au T3 2025 par rapport au trimestre précédent, soi-
tune contraction annualisée de 1,8%. Il s‘agit de la premiére contraction depuis le T1
2024, mettant fin & cinq trimestres consécutifs de croissance. Cette performance a
néanmoins dépassé les attentes des économistes qui anticipaient un recul de
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0,6%.[1][2][3][4]

Les facteurs ayant contribué a cette contraction comprennent une consommation
privée atone (+0,1% contre +0,4% au T2), affectée par les pressions inflationnistes per-
sistantes, notamment les prix élevés du riz et des factures d'énergie. Le commerce
extérieur a également contribué négativement (-0,2 points de pourcentage), les
expo[rtﬁti]ons ayant chuté de 1,2% tandis que les importations n'ont diminué que de
0,1%.[2]]1

« Prévisions de Croissance

Les instituts de recherche économique prévoient une croissance du PIB réel de +1,0%
pour l'exercice fiscal 2025 et de +0,8% pour 2026. Le rapport mensuel du Cabinet
Office d'octobre 2025 indique que I'économie japonaise se redresse @ un rythme
modéré, bien que les effets des politiques commerciales américaines soient visibles
dans certains secteurs.[5][6][7]

Politique Monétaire de la Banque du Japon

 Maintien du Taux Directeur a 0,5%

La Banque du Japon (BoJ) a maintenu son taux directeur inchangé & 0,5% lors de ses
réunions de septembre et octobre 2025, conservant les colts d'emprunt a leur niveau
le plus élevé depuis 2008. Cette décision, approuvée par un vote de 7 contre 2, était
conforme aux attentes du marché.[8][9]

Deux membres du conseil, Naoki Tamura et Hajime Takata, ont proposé une hausse &
0,75%, estimant que les risques inflationnistes justifient un rapprochement vers le taux
neutre. La BoJ a réaffirmé son engagement & poursuivre les hausses de taux si I'éco-
nomie évolue conformément & ses projections.[10][8]

Perspectives dinflation

La BodJ prévoit une inflation sous-jacente de 2,7% pour I'exercice 2025, avant de ralen-
tir & 1,8% en 2026 et de remonter & 2,0% en 2027. Le gouverneur Kazuo Ueda a souligné
limportance d'une approche prudente concernant les hausses de taux supplémen-
taires, compte tenu des incertitudes liées aux droits de douane américains.[8][11][12]
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Japan Economic Indicators 2025
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Inflation et Prix d la Consommation

o Accélération de lI'Inflation en Octobre

L'indice des prix & la consommation (IPC) hors produits alimentaires frais a progressé
de 3,0% en octobre 2025 en glissement annuel, contre 2,9% en septembre. Il s'agit du
niveau le plus élevé depuis juillet 2025, porté par la hausse des colts de I'électricité
(+3,5% contre +3,2% en septembre) aprés l'expiration des subventions gouvernemen-
tales.[12][13]

L'IPC « core-core » (excluant produits alimentaires frais et énergie), indicateur suivi de
prés par la BoJ, a augmenté de 3,1% en octobre contre 3,0% en

septembre. L'inflation alimentaire (hors produits frais) a bondi de 7,2%, tandis que les

prix du riz ont montré des signes de modération pour le cinqui€me mois consécu-
tif.[14][15][12]
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Marché du Travail et Emploi

* Taux de Chémage Stable

Le taux de chédmage s'est maintenu a 2,6% en septembre 2025, inchangé par rapport
a aodt mais légérement supérieur aux attentes de 2,5%. Ce niveau représente le taux
le plus élevé depuis juillet 2024, avec le nombre de chédmeurs atteignant 1,81 million, un
sommet de 14 mois.[16]

e Hausse Historique du Salaire Minimum

Le salaire minimum horaire a dépassé 1 000 yens dans toutes les préfectures pour la
premiére fois de l'histoire. La moyenne nationale a été relevée de 66 yens (+6,3%),
passant de 1 055 yens a 1121 yens, soit la plus forte augmentation jamais enregistrée.
Depuis avril 2025, les salaires nominaux horaires ont progressé de 3,5% en glissement
annuel pendant 26 mois consécutifs.[17][18]

e Pénuries de Main-d'oeuvre

L'enquéte Tankan de la BoJ révele que l'indice de diffusion des conditions d'emploi a
chuté & -35 au T2 2025 pour I'ensemble des industries, I'un des niveaux les plus bas
des trois derniéres décennies, signalant des pénuries de main-d'oeuvre générali-
sées.[19]

Commerce Extérieur et Impact des Droits
de Douane

 Accord Commercial Japon-Etats-Unis

Un accord-cadre commercial entre le Japon et les Etats-Unis a été formalisé le 22 juil-
let 2025 et mis en ceuvre le 16 septembre 2025. Cet accord établit un tarif de base de
15% sur la quasi-totalité des importations japonaises, réduisant le tarif initial de 27,5%
sur les automobiles et de 25% sur la plupart des autres produits.[20][21][22]

En contrepartie, le Japon s'est engagé a investir 550 milliards USD aux Etats- Unis,
réduire les barrieres non tarifaires et ouvrir davantage son marché aux produits amé-
ricains.[23][22]

- Déclin des Exportations vers les Etats-Unis

Les exportations japonaises vers les Etats-Unis ont chuté de 10,2% entre avril et sep-
tembre 2025, totalisant 9,71 trillions de yens. Les exportations automobiles ont plongé
de 22,7% sur cette période, atteignant 2,39 trillions de yens.[24][25]
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Indicateur Période Variation
Exportations totales vers les USA Avril-Sept 2025 -10,2%[25]
Exportations automobiles vers les USA | Avril-Sept 2025 -22,7%[24]
Excédent commercial avec les USA Avril-Sept 2025 -22,6%[25]
Exportations en aolt 2025 Aolt 2025 -13,8%[26][27]

Rebond des Exportations en Octobre

Les exportations ont rebondi en octobre 2025, progressant de 3,6% en glissement
annuel & 9 766,3 milliards de yens, dépassant largement les prévisions de +1,1%. Le
déficit commercial s'est réduit & 231,8 milliards de yens contre 499,9 milliards un an
plus tét.[28][29]

Secteur Automobile:
Sous Pression des Tarifs

* Pertes Massives pour les Constructeurs

L'industrie automobile japonaise a subi des pertes estimées 1,5 trillion de yens (en-
viron 9,7 milliards USD) au premier semestre de l'exercice 2025 (avril- septembre) en
raison des droits de douane américains. Limpact projeté sur lensemble de I'exercice
2025 se répartit comme suit :[24]

Constructeur Impact estimé (FY2025)
Toyota 1400 milliards ¥[30]
Honda 450 milliards ¥[30]

Nissan Jusqu'a 300 milliards ¥[30]
Subaru 210 milliards ¥[30]

Mazda 233,3 milliards ¥[30]

Mitsubishi Motors 32 milliards ¥[30]
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Les constructeurs décrivent ces tarifs comme une « nouvelle normalité » a laquelle
lindustrie devra s'adapter pour le futur prévisible. Nissan et Mazda ont enregistré des
pertes nettes au Tl de l'exercice, tandis que les bénéfices de

Honda ont été divisés par deux et ceux de Toyota et Subaru ont reculé de plus de
30%.[30][23]

Consommation des Ménages

* Reprise de la Consommation

Les dépenses des ménages ont progressé de 2,3% en aolt 2025 en glissement
annuel, dépassant le consensus de 1,2% et accélérant par rapport & +1,4% en juillet. |l
s'agit du quatrieme mois consécutif de hausse, soutenu par les mesures gouverne-
mentales d'aide.[31][32]

En septembre 2025, la croissance a ralenti a +1,8%, en dessous des attentes de 2,5%,
mais marquant le cinquiéme mois consécutif de progression. La consommation
moyenne par ménage s'est &tablie a 303 214 yens en septembre, en hausse de 5,3%
en termes nominaux.[33][34]

o« Confiance des Consommateurs

L'indice de confiance des consommateurs a atteint 35,8 points en octobre 2025, son
plus haut niveau depuis décembre 2024, progressant par rapport a 35,3 en sep-
tembre. Toutes les composantes se sont améliorées : conditions de vie générale
(34,3), perspectives de revenus (40,0), perspectives d'emploi (40,1) et intention
d'achat de biens durables (28,9).[35][36]

Secteur Financier et Marché des Changes

o Affaiblissement du Yen

Le yen s'est affaibli face au dollar américain au cours de la période, atteignant des
niveaux autour de 154-157 yens pour un dollar en novembre 2025. Le taux de change
moyen en 2025 s'établit & 1JPY = 0,0067 USD, avec un point bas & 0,0063 USD en jan-
vier et un pic & 0,0071USD en avril.[37][38]

Cette dépréciation résulte principalement de I'écart de taux d'intérét entre le Japon

et les Etats-Unis, ainsi que des attentes concernant la politique budgétaire expan-
sionniste du gouvernement Takaichi.[14][39]
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* Performance du Nikkei 225

L'indice Nikkei 225 a atteint un record historique de 52 659 points en hovembre 2025.
Toutefois, l'indice a connu une volatilité significative, avec une baisse de 3,66% sur le
Mois jusqu'au 25 novembre, tout en restant en hausse de 26,59% sur un an. La hausse a
été portée par l'optimisme autour de lintelligence artificielle et les espoirs d'une baisse
des taux de la Fed.[40]

Production Industrielle
Rebond en Septembre

La production industrielle a progressé de 2,2% en septembre 2025 par rapport au mois
précédent, marquant la premiére hausse en trois mois, principalement stimulée par la
forte demande d'équipements de fabrication de semi- conducteurs. En glissement
annuel, la production a augmenté de 3,8%.[41][42][43]

L'indice PMI manufacturier s'est établi & 48,8 en novembre 2025, en hausse par rapport
a 48,2 en octobre, mais restant en zone de contraction (sous 50) pour

le cinquieme mois consécutif. Les nouvelles commandes ont continué de diminuer,
reflétant une demande intérieure et internationale faible.[44]

Tourisme : Records Historiques

« Afflux Record de Visiteurs

Le Japon a accueilli 3 896 300 visiteurs étrangers en octobre 2025, établissant un nou-
veau record pour ce mois avec une hausse de 17,6% par rapport & 2024. De janvier &
octobre 2025, le total atteint 35,5 millions de visiteurs, et le pays devrait dépasser I'ob-
jectif gouvernemental de 40 millions de visiteurs pour la premiére fois de son his-

toire.[45][46]
Pays d'origine Visiteurs (Oct 2025) Variation annuelle
Corée du Sud 867 000 +18,4%[45]
Chine ~775 500 +22,8%45]
Taiwan 527 000 +12,0%[47]
Etats-Unis 224 700 +17,1%[ 48]
Russie 30100 +91,7%[45]

Le tourisme a bénéficié de la saison des feuillages d'automne et de la faiblesse
du yen.[46][45]
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Secteur Immobilier

e |nvestissements Records

L'investissement immobilier au Japon a atteint un record trimestriel de 2,095 trillions
de yens (13,7 milliards USD) au T1 2025, propulsant Tokyo au rang de premiére ville
mondiale pour linvestissement immobilier, devant New York. Linvestissement com-
mercial a augmenté de 46% au T2 2025 en glissement annuel, atteignant 974 mil-
liards de yens.[49][50]

Les prix des appartements neufs dans la zone métropolitaine de Tokyo ont progressé
de 8,14% en janvier 2025 par rapport & I'année précédente, bien que la croissance
ajustée de linflation soit plus modérée a 3,95%. Les prévisions tablent sur une hausse
annuelle de 5-6% pour 2025.[51][52][53]

Secteur des Semi-conducteurs

e Stratégie de Revitalisation

Le Japon poursuit activement sa stratégie de revitalisation de lindustrie des
semi-conducteurs avec un objectif de 15 trillions de yens de ventes domestiques d'ici
2030. Le gouvernement prévoit d'injecter 10 trillions de yens supplémentaires (65 mil-
liards USD) jusqu'a I'exercice 2030 sous forme de subventions, investissements et ga-
ranties de préts.[54][55]

Les ventes d'équipements de fabrication de semi-conducteurs fabriqués au Japon
sont prévues & 4,86 trillions de yens pour l'exercice 2025 (+2% par rapport a l'année
précédente), avec des prévisions de croissance de 10% pour 2026. Le marché japo-
nais des semi-conducteurs devrait atteindre plus de 51 milliards USD en 2025.[56][57]

Politique Budgétaire et Gouvernement
Takaichi

e Election de Sanae Takaichi
Sanae Takaichi a été élue Premiére ministre le 21 octobre 2025, formant un gouverne-
ment de coalition LDP-JIP (Parti de I''nnovation du Japon). Elle préne une approche de

« finances publiques responsables et proactives », privilégiant linvestissement gou-
vernemental pour la croissance.[58][59)]

e Plan de Relance de 21,3 Trillions de Yens

Le cabinet a approuvé le 21 novembre 2025 un plan de relance économique massif
de 21,3 trillions de yens (135 milliards USD), le plus important depuis la pandémie de
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COVID-19. Les dépenses du compte général s'élevent a 17,7 trillions de yens, dépassant
significativement les 13,9 trillions de yens du budget supplémentaire de lannée précé-
dente.[60][39][61][62]

Ce plan repose sur trois piliers principaux :[63]

1. Lutte contre l'inflation : subventions pour I'€lectricité et le gaz, suppression de la
taxe provisoire sur l'essence, soutien aux ménages

2. Investissements pour la croissance : semi-conducteurs, construction navale,
tech nologies quantiques, espace, cybersécurité

3. Renforcement de la défense et de la diplomatie : porter les dépenses militaires
& 2% du PIB d'ici fin 2025

Réactions des Marcheés

L'annonce de ce plan a suscité des inquiétudes concernant la soutenabilité budgé-
taire, contribuant a l'affaiblissement du yen a ses plus bas niveaux en 10 mois et & une
hausse des rendements des obligations d'Etat & trés long terme & des niveaux sans
précédent. La dette publique brute du Japon reste extrémement élevée, estimée
248,7% du PIB.[64][39]

Secteur Energétique

« Retour aux Contrats GNL d Long Terme

Le Japon revient aux contrats de gaz naturel liquéfié (GNL) a long terme, stimulé par la
demande croissante des centres de données pour lintelligence artificielle et le nou-
veau plan énergétique national. Le 7e Plan Stratégique Energétique, dévoilé en février
2025, reconnait le gaz comme combustible de transition vers la neutralité car-
bone.[65]

Le Japon a importé 32,41 millions de tonnes de GNL au premier semestre 2025 (-0,81%
par rapport & 2024), se positionnant comme premier importateur mondial de GNL sur
cette période. Le GNL du projet russe Sakhalin-2 représente environ 10% des importa-
tions japonaises de GNL équivalant & 3% de Ila production électrique
totale.[66][67][68]
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Perspectives et Risques

e Facteurs de Soutien

L'amélioration des conditions d'emploi et de revenus, combinée aux effets des poli-
tigues gouvernementales, devrait soutenir une reprise modérée. La BoJ prévoit un
retour @ une trajectoire de croissance modérée des économies mondiales et une sta-
bilisation graduelle de l'inflation sous-jacente.[5][10]

e Risques Principaux

Les principaux risques incluent limpact persistant des droits de douane américains
sur les exportations, les pressions inflationnistes continues sur la consommation
privée, et les incertitudes liées aux fluctuations des marchés financiers et des
changes. La dégradation des bénéfices des entreprises, particulierement dans le sec-
teur manufacturier, constitue également une préoccupation majeure.[5][69][70]
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