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BREVES ECONOMIQUES
Des Balkans occidentaux

Cette semaing, les agences de statistiques de Bosnie-Herzégovine et d’Albanie
ont toutes les deux publié des rapports sur la démographie ; un enjeu de fond
majeur pour les perspectives de croissance a long terme de lI'ensemble de la
région.

En deux décennies, les six économies des Balkans occidentaux ont perdu prés de
2,5 millions d'habitants, leur population s'établissant a 16,3 millions (contre 17,9
millions en 2016). Cette contraction résulte de la combinaison d'une émigration
structurelle, d'une faible natalité et du vieillissement. Selon le Centre d'études
orientales (OSW), un ressortissant de la région sur cing vivait a I'étranger en 2025,
notamment sous I'effet des écarts de revenus et de perspectives économiques
avec les économies avancées. Entre 2015 et 2023, la population en age de
travailler a diminué de plus de 10 % en moyenne dans la région, contre 2 % dans
I'UE-27. Selon les projections des Nations unies, relayées par I'OCDE, la
population des six économies pourrait reculer de prés de 2,8 millions
supplémentaires d‘ici 2050, pour s'établir a environ 13,9 millions. Les baisses
seraient particulierement marquées en Bosnie-Herzégovine (-21,8 %), en Albanie
(-19,2 %) et en Serbie (-17,3 %).

Ce déclin constitue un frein structurel a la convergence économique avec I'UE.
La contraction de la population active accentue les pénuries de main-d'ceuvre et
de compeétences, limite le potentiel de croissance et pé&se sur la compétitivité.
Face a ces tensions, les économies de la région font de plus en plus appel a des
travailleurs étrangers, notamment dans le batiment, I'agriculture, le tourisme et
la santé. Si ces flux contribuent a répondre aux besoins immeédiats des
entreprises, ils ne compensent que partiellement les pertes démographiques. Le
vieillissement accroft parallelement les dépenses de retraite et de santg, tandis
que la diminution de la population active réduit la base contributive, ce qui
devrait peser sur les dépenses publiques dans les prochaines années.


https://bhas.gov.ba/data/Publikacije/Bilteni/2026/DEM_00_2025_TB_1_BS.pdf
https://www.instat.gov.al/media/sqgpjdcz/demographic-indicators-q3-2026.pdf
https://www.osw.waw.pl/en/publikacje/osw-commentary/2025-03-05/vanishing-balkans-regions-demographic-crisis

Face au recul de la natalité, plusieurs gouvernements ont renforcé les aides
financiéres a la naissance. En Serbie, I'allocation parentale pour le deuxiéme
enfant atteint 600 000 RSD (environ 5 100 EUR), versés sur 24 mois, auxquels
s'ajoute une aide forfaitaire de 135 000 RSD. Au Monténégro, I'aide a la naissance
s'éleve a 2 000 EUR pour le troisieme enfant et a 2 500 EUR a partir du quatrieme.
Ces transferts peuvent alléger le co0t immédiat d'une naissance, mais restent
insuffisants sans amélioration de I'accés au logement, de la stabilité de I'emploi
et des perspectives économiques. Au-dela des incitations financieres, I'enjeu est
donc de renforcer I'attractivité de la région, de retenir les jeunes actifs et les
compétences et de favoriser le retour des émigrés. La capacité a enrayer ces
tendances conditionnera durablement le potentiel de croissance et la
soutenabilité des finances publiques.

Dans le reste des actualités de la semaine de cette région :
- L'accident sur I'oléoduc JANAF ;
- Emission obligatoire domestique de 44,3 M EUR en Albanie;

- le gouvernement du BiH arréte de subventionner |'électricité des entreprises
en 2027.

Bonne lecture,

Evolution de la population dans les Balkans
occidentaux 2015-2025
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Mobilisation de 30 M EUR dans les Balkans occidentaux

La Cassa Depositi e Prestiti (CDP) et Banca Etica ont conclu un accord de
financement de 15 M EUR, assorti d'une garantie de premiere perte de 5
M EUR de la CDP, contre-garantie par I'UE dans le cadre du programme
SAFE/WBIF. Avec un apport équivalent de Banca Etica, I'opération
mobilisera 30 M EUR de financements dans six économies des Balkans
occidentaux (Albanie, Bosnie-Herzégovine, Kosovo, Monténégro,
Macédoine du Nord et Serbie). Les fonds seront distribués via des
institutions locales de microfinance au bénéfice des microentreprises et

PME, notamment celles dirigées par des femmes et des jeunes. Le
programme prévoit également une assistance technique et des
subventions d’investissement.

Développement de la plateforme TIPS Clone de
paiement instantané

Apres le lancement des premiers virements SEPA en octobre 2025, le
gouverneur de la Banque d'Albanie, a_annoncé gue le systeme de

paiements instantanés TIPS Clone sera opérationnel dans le pays d'ici la
finde I'année. Développee par la Banque d'Italie sur le modele du systeme

TIPS de I'Eurosysteme, cette plateforme régionale permet le reglement
des paiements en temps réel, 24 h/24 et 7 j/7. Mise en service le 20 juillet
2026 en Bosnie-Herzégovine et au Monténégro, elle doit également
accuelllir le Kosovo et la Macédoine du Nord. Le développement de cette
plateforme permettra a terme d’effectuer des virements instantanés en
monnaie nationale entre les établissements des cing pays participants,
puis avec les établissements européens raccordeés a TIPS.

Emission obligataire sur le marché domestique

Le 9 novembre, le Trésor albanais a levé 4,025 Mds ALL (environ 44,3 M
EUR) sur le marché domestigue en rouvrant une obligation a 7 ans,

initialement émise en octobre. Le titre porte un rendement annuel fixe de
5,25 % et les soumissions ont totalisé 5,02 Mds ALL (55,3 M EUR). Cette
opération s’inscrit dans le programme d’emprunt de 2026, qui prévoit de
couvrir environ 71 % du déficit budgétaire par des emprunts sur le marché
domestique.


https://www.cdp.it/pages/en/comunicati-stampa/cdp-banca-etica-with-EU-support-to-unlock-30-million-euro-for-microfinance-in-the-western-balkans?contentId=CSA183079
https://www.bankofalbania.org/Press/Press_Releases/Governor_Sejko_Address_at_the_8th_International_Conference_on_Regional_Card_Schemes_and_Retail_Financial_Market_Infrastructures.html
https://www.bankofalbania.org/Press/Press_Releases/Governor_Sejko_Address_at_the_8th_International_Conference_on_Regional_Card_Schemes_and_Retail_Financial_Market_Infrastructures.html
https://www.bankofalbania.org/Press/Press_Releases/Governor_Sejko_Address_at_the_8th_International_Conference_on_Regional_Card_Schemes_and_Retail_Financial_Market_Infrastructures.html
https://www.bankofalbania.org/Markets/Government_securities/Bonds/Results_of_auctions/
https://www.bankofalbania.org/Markets/Government_securities/Bonds/Results_of_auctions/

Suppression de subventions pour les entreprises pour
I’électricité en 2027

Le gouvernement de la Fédération de Bosnie-Herzégovine envisage de ne
plus subventionner ['électricité pour les entreprises en 2027, les
subventions seraient maintenues pour les ménages vulnérables.
Elektroprivreda BiH, fournisseur public contrélé par I'Etat, a proposé aux
clients industriels des hausses tarifaires d'environ 29 % (26-31 %),
applicables a I'expiration des contrats en cours fin 2026. Les employeurs

alertent sur les risques pour les investissements, les prix et I'emploi, dans
un contexte de recul de 10,1 % de la production industrielle depuis janvier.
Le budget 2027 n'étant pas encore adopté, un soutien complémentaire
reste possible.

Révision a la hausse de la croissance en 2026

Le Bangque centrale de Bosnie-Herzégovine a revu a la hausse ses
prévisions de croissance pour 2026, les faisant passer de 1,9 % a 2,3 %.

Malgré des perspectives a court terme plus favorables, la croissance
economique demeure modérée, avec une accélération progressive
attendue a 3,2 % en 2027 et a 3,5 % en 2028. La demande intérieure reste
un moteur essentiel de la croissance, avec une hausse de la
consommation des meénages prévue a 2,3 % en 2026. Malgre la
progression des salaires nominaux, le niveau élevé des prix continue de
limiter le pouvoir d'achat de la population et la possibilité d'une
croissance plus soutenue de la consommation. L'inflation annuelle pour
2026 a été révisée a la hausse, passant de 4,7 % a 5,1 %.

Inauguration du centre logistique de Lidl

Lidl a inauguré son premier centre logistique en Bosnie-Herzégovine pres
de Sarajevo, marquant une étape majeure vers son implantation
commerciale. D'une superficie de 64 000 m?, le site a mobilisé plus 127,8
M EUR d'investissements et approvisionnera le futur réseau national de
magasins. L'ouverture des premiers magasins est prévue au premier
semestre 2027.


https://www.epbih.ba/novost/47664/epbih-posluje-u-trzisnim-uslovima-i-svoje-ponude-uskladuje-s-kretanjima-na-trzistu-elektricne-energije
https://www.cbbh.ba/press/ShowNews/1824
https://kompanija.lidl.ba/bs/impressum?hidebanner=true

Signature d'un accord avec la SFI pour le développement
d’éco-parcs industriels

Le 6 novembre, le ministere kosovar de I'Industrie a signé un accord avec
la_Societé financiere internationale pour développer des €coparcs
industriels. Soutenu par I’'UE via le Cadre d'investissement pour les Balkans
occidentaux (CIBO), le projet vise a adapter le cadre réglementaire, a
préparer les projets d’aménagement et a mobiliser des investissements
privés. Les parcs doivent notamment favoriser l'utilisation d’énergies

renouvelables et le réemploi de matériaux entre entreprises. A ce stade,
aucun montant d'investissement n‘a €té annoncé et le calendrier des
travaux n'a pas €té précise.

L'inflation a 7,1 % en octobre en g.a.

Selon I’Agence statistique du Kosovo, |'indice harmonisé des prix a la

consommation (IPCH) a progressé de 7,1 % en octobre en g.a. Cette
hausse est principalement portée par les transports (+21,5 %), le logement

etl'énergie (+9,7 %) ainsi que par les produits alimentaires et boissons non
alcoolisées (+3,2 %). Sur un mois, I'indice est reste stable : la baisse des prix
des transports (-2,2 %) a notamment compense la hausse des prix du
logement et de I'énergie (+1,7 %) et de I'alimentation (+1,1 %). L'inflation
s'éleve a 6,7 % en moyenne sur les dix premiers mois de 2026. La Banque
centrale du Kosovo prévoit une inflation de 6,7 % en moyenne annuelle
en 2026 (prévisions d'avril 2026).

L'inflation a 3,3 % en octobre en g.a.

Selon Makstat, I'indice des prix a la consommation (IPC) a augmenté de

3,3 % en g. a. en octobre, apres 2,7 % en septembre. L'inflation reste
toutefois inférieure au pic d'avril (5,7 %). Sur un an, les plus fortes hausses

concernent les transports (+9,5 %) et les loisirs, le sport et la culture
(+8,5 %). Sur un mois, I'lPC a progressé de 0,4 % et les prix des produits
alimentaires et des boissons non alcoolisées de 0,7 %. Dans ses
projections du 3 novembre, la Banque nationale de Macédoine du Nord
prévoit un ralentissement de l'inflation en moyenne annuelle, de 4,1 % en
20252 3,6 % en 2026.


https://minti.rks-gov.net/news/kosova-dhe-banka-boterore-nenshkruajne-marreveshje-bashkepunimin-per-zhvillimin-e-eko-parqeve-industriale/
https://minti.rks-gov.net/news/kosova-dhe-banka-boterore-nenshkruajne-marreveshje-bashkepunimin-per-zhvillimin-e-eko-parqeve-industriale/
https://minti.rks-gov.net/news/kosova-dhe-banka-boterore-nenshkruajne-marreveshje-bashkepunimin-per-zhvillimin-e-eko-parqeve-industriale/
https://ask.rks-gov.net/Releases/Details/10377
https://ask.rks-gov.net/Releases/Details/10377
https://www.stat.mk/en/stat/economy-and-finances/prices/consumer-price-index-and-retail-price-index/consumer-price-index-and-retail-price-index-october-2026/
https://www.stat.mk/en/stat/economy-and-finances/prices/consumer-price-index-and-retail-price-index/consumer-price-index-and-retail-price-index-october-2026/

Acheteurs potentiels pour la filiale d’Alta Bank en
Macédoine du Nord

Lors d’'une conférence de presse, le gouverneur de la NBRMN a indigué
que six investisseurs ont manifesté leur intérét pour le rachat d’Alta Banka
AD Bitola, filiale macédonienne de la banque serbe Alta Banka. Parmi eux
figurent deux banques macédoniennes, dont I'identité reste toutefois
inconnue. A la suite de I'ouverture d’'une procédure de faillite visant sa
maison mére en Serbie, Alta Banka Bitola a été placée sous administration
temporaire de la NBRNM dans I'attente d'un changement d’actionnariat.

Emission obligataire de 81 M EUR

Le 10 novembre, le Trésor nord-macédonien a placé 81 M EUR sur le

marché domestique lors de deux émissions obligataires. L'opération
portait sur des bons du Trésor a 12 mois et des obligations a 2 ans. Les

bons a12 mois ont représenté I'essentiel du placement (environ 69 M EUR,
a un taux de 4,25 %). Ces nouveaux emprunts serviront a refinancer
229 M EUR de titres d’Etat qui arrivent & échéance en novembre.

Révision budgétaire 2026

Le projet de budget rectificatif pour 2026 releve la prévision de croissance
de 3,1 % a 4 % et fait état de recettes en hausse de 10,3 % sur neuf mois,
a 2,32 Md EUR. Il prévoit 25 M EUR supplémentaires pour la santé, pres de
13 M EUR d’aides exceptionnelles aux retraités et des crédits additionnels
pour I'emploi des personnes handicapées et les infrastructures.

Signature d'un contrat de 20 M EUR pour la rénovation de
I'approvisionnement en eau a Cetinje

Le 6 novembre, le consortium chinois piloté par China Civil Engineering
Construction Corporation et l'entreprise locale GEMMAX ont signé
officiellement avec la municipalité de Cetinje le contrat de travaux de
rénovation du systeme d'approvisionnement en eau, d'un montant de
19,7 M EUR. Le financement est assuré par une subvention du CIBO et un
prét de la BEI, le CIBO apportant une subvention de 12,6 M EUR.


https://nezavisen.mk/razgovarav-vo-dve-domashni-banki-za-alta-banka-bitola-veli-slaveski-ne-iskluchuva-i-ekstremni-scenarija/?
https://nezavisen.mk/razgovarav-vo-dve-domashni-banki-za-alta-banka-bitola-veli-slaveski-ne-iskluchuva-i-ekstremni-scenarija/?
https://nezavisen.mk/razgovarav-vo-dve-domashni-banki-za-alta-banka-bitola-veli-slaveski-ne-iskluchuva-i-ekstremni-scenarija/?
https://portal.mdt.gov.mk/post-body-files/izvestuvanja-aukcija-na-drzavni-xartii-od-vrednost-file-1mIL.pdf
https://portal.mdt.gov.mk/post-body-files/izvestuvanja-aukcija-na-drzavni-xartii-od-vrednost-file-1mIL.pdf
https://www.gov.me/clanak/rebalans-budzeta-uslovljen-boljim-prihodnim-rezultatima-vecim-projekcijama-rasta-bdp-a-donosi-vise-sredstava-za-zdravlje-gradana-socijalnu-sigurnost-i-ekonomski-razvoj
https://www.cetinje.me/cetinje/site_mne/public/index.php/index/artikli?id=3659

Tensions de liquidité et paiements des retraites par la
Banque postale

La banque publique Postanska Stedionica fait I'objet d'une surveillance
quotidienne renforcée de la NBS depuis le 2 novembre, dans un contexte
de retraits de dépdts et de tensions de liquidité. Celles-ci ont affecté
I'approvisionnement en numéraire des bureaux de poste pour le

paiement des retraites : selon la Poste serbe, la banque n'aurait couvert
que 37 % des besoins lors de I'échéance du 10 novembre, ce qu'elle
conteste. D'apres les comptes de la banque publique, au 30 septembre
2026, les préts avaient doublé par rapport a 2024 (+103 %), contre une
hausse de 28 % du bilan et de 38 % des fonds propres. Les engagements
hors bilan avaient également progresseé de 122 %, a 145 Mds RSD (1,23 Md
EUR). Si la NBS affirme que la banque demeure solvable et respecte les
exigences prudentielles, cette expansion rapide appelle a examiner les
risques de liquidité et ses engagements éventuels.

Accident sur I'oléoduc JANAF

Lors des travaux de revitalisation de l'oléoduc, suite a la chute d'une
partie d'une machine de travail, I'oleoduc JANAF s a été endommage le

vendredi 6 novembre 2026 sur la section Sisak-Slavonski Brod,
provoquant une fuite de pétrole (500 000 L) dans le canal creuse pour les
besoins des travaux. Une fois la collecte du pétrole restant terminée, les
travaux de réhabilitation de l'oléoduc commenceront. Le pétrole brut
n’est pas fourni a la Rafinerie de Pancevo en Serbie depuis le 6 novembre.
NIS a assuré disposer des stocks suffisants pour assurer
I"approvisionnement de ses stations le temps de la réparation, mais se
prépare a réduire l'activité de sa raffinerie si les livraisons de brut ne
reprennent pas avant début décembre.

Accélération des prix a la production industrielle en
octobre

Les prix a la production industrielle ont progressé de 10,3 % en g.a. en
octobre 2026, apres 9,8 % en septembre, et de 0,9 % en g.m., selon le RZS.

Cette hausse reflete principalement le renchérissement de |'énergie
(+23,9 % en g.a.) et des biens intermédiaires (+10,8 %). Par branche, les
hausses les plus marquées concernent les industries extractives (+41,2 %),
notamment l'extraction de pétrole et de gaz (+107,8 %), ainsi que
I'industrie manufacturiere (+10,8 %), tirée notamment par le raffinage
(+66,8 %), la chimie (+19,4 %) et la métallurgie (+20,8 %). Sur les dix


https://www.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=21883
https://www.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=21883
https://janaf.hr/vijesti/2669#0
https://www.stat.gov.rs/sr-latn/vesti/statisticalrelease/?p=18103&a=03&s=0302
https://www.stat.gov.rs/sr-latn/vesti/statisticalrelease/?p=18103&a=03&s=0302

premiers mois, les prix a la production ont augmenté de 6,2 % en
moyenne.

Changement de taux directeur

Réunile 12 novembre, le Conseil exécutif de la Bangue nationale de Serbie

(NBS) a décidé de resserrer |'orientation monétaire en portant le taux
directeur a 6 %, soit une hausse de 25 points de base. Les taux des facilités
de dépdt et de prét ont également été relevés de 25 points de base, a
respectivement 4,75 % et 7,25 %.



https://www.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=21896
https://www.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=21896
http://www.tresor.economie.gouv.fr/tresor-internationa
https://ae0d864e.sibforms.com/serve/MUIEANzo3z3Jd2po-qYuY4lOeNmbvfXFgqS1oU4Z-6POhBdngKWXpeMbfFvrZOMR9OA--13J2tHcNXuOZqTnMrLJ5wAPw8cIuiGxCdD0M5eqn68xQFAz5RRtYg3tnDx92fykTljJSeurzNMLHBVF3NKXLSkFg3oWzIquFc7Q_dnh9CbJUxR7xulSsa5svZfORvspAYrXbPxMCVg2

