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LES ECONOMIES D'EUROPE CENTRALE S'EN SORTENT BIEN MALGRE DE SERIEUX DEFIS DEMOGRAPHIQUES

Cynthia Kalasopatan Antoine

Situations démographiques diverses, le plus souvent défavorables Gains de part de marché des pays d'Europe Centrale en Allemagne
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Note : les données pour la population en age de travailler sont disponibles jusqu'au T3 2025.
Pour la population totale, les données sont disponibles pour la Pologne, la Hongrie et la Slo-
vaquie en 2025 ; pour le reste, les données sont anticipées pour 2025.

Dynamique démographique défavorable. L'Europe centrale fait face depuis plusieurs années a un déclin démographique marqué, dont 'ampleur varie
selon les pays (voir Graphique 1). La baisse de la population totale sur la période 2004-2025 est comprise entre -0,3% pour la Slovaguie et -17,2% pour
la Bulgarie. La République tcheque est Lle seul pays de la région a avoir enregistré une hausse de sa population sur la méme période. La population en
age de travailler (15-64 ans) diminue aussi. Toutefois, son évolution est moins défavorable en Hongrie, Pologne, République tcheque et Slovaquie, tan-
dis que la Roumanie et la Bulgarie subissent un recul plus important, en raison des mouvements migratoires. Les flux migratoires nets étaient négatifs
jusqu’en 2019 pour la Bulgarie et jusqu'en 2021 pour la Roumanie. Cependant, sur la période récente, cette tendance s'est inversée. Plus récemment,
Uafflux de réfugiés ukrainiens a atténué les pressions pesant sur la population en age de travailler, notamment en Pologne et en République tcheque.
Les réfugiés ukrainiens représentent désormais environ 5% de la main-d‘ceuvre en Pologne.

Préoccupations a moyen terme. D'ici 2030, les dynamiques démographiques devraient se dégrader davantage, laissant craindre des pressions a la
hausse sur les salaires, une perte de compétitivité et un affaiblissement structurel de la croissance potentielle.

D'autres atouts pour soutenir la croissance. Malgré le frein démographique, les économies d’'Europe centrale s'en sont plutdt bien sorties jusqu'a pré-
sent, notamment grace a plusieurs facteurs clés :

1) L'afflux de fonds européens (environ EUR 430 mds entre 2004 et 2024, soit 20% du PIB). Le soutien des fonds européens devrait se maintenir et ces
pays resteront des bénéficiaires nets a moyen terme.

2) Une productivité en progression plus soutenue que les colts salariaux sur les vingt dernieres années. Cela a permis aux pays d’'Europe centrale de
gagner des parts de marché en Allemagne (voir Graphique 2), ainsi que de réaliser un rattrapage économique notable.

3) Une main-d'ceuvre qualifiée (les dipldomés du secondaire et de l'enseignement supérieur avoisinent 90% de 'emploi total).

Certains secteurs stratégiques, tels que la mobilité électrique, L'IA et la défense, devraient continuer d'attirer des investissements directs étrangers. La
Hongrie et la Pologne visent a devenir des puissances régionales en matiere de mobilité électrique, notamment gréace a la production de batteries pour
les véhicules électriques. S'agissant de U'IA, les pays d'Europe centrale s'appuient déja sur des infrastructures numériques performantes et les gouver-
nements de la région mettent en ceuvre des stratégies trés ambitieuses pour faire de leur pays respectif des hubs d'investissement incontournables
(voir les volets Hongrie et Pologne de notre « EcoPerspectives Economies Emergentes » de mars 2026). Pour ce faire, ils ont élaboré des plans natio-
naux dédiés a L'IA.
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Les informations et opinions exprimées dans ce document ont été obtenues de, ou sont fon-
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a tout moment sans notification et ne sauraient servir de seul support a une évaluation des
instruments éventuellement mentionnés dans le présent document. Toute éventuelle référence
a une performance réalisée dans le passé ne constitue pas une indication d'une performance
future. Dans toute la mesure permise par la Loi, aucune société du Groupe BNP Paribas n'accepte
d'étre tenue pour responsable (y compris en raison d’'un comportement négligent) au titre de
pertes directes ou découlant indirectement d'une utilisation des informations contenues dans
ce document ou d'une confiance accordée a ces informations. Toutes les estimations et opinions
contenues dans ce document reflétent notre jugement a la date de publication des présentes.
Sauf indication contraire dans le présent document, il n‘est pas prévu de le mettre & jour. BNP
Paribas SA et 'ensemble des entités juridiques, filiales ou succursales (ensemble désignées ci-
apres « BNP Paribas »), sont susceptibles d'agir comme teneur de marché, d'agent ou encore, &
titre principal, d'intervenir pour acheter ou vendre des titres émis par les émetteurs mentionnés
dans ce document, ou des dérivés y afférents. BNP Paribas est susceptible notamment de déte-
nir une participation au capital des émetteurs ou personnes mentionnés dans ce document, de
se trouver en position d'acheteur ou vendeur de titres ou de contrats a terme, d'options ou de
tous autres instruments dérivés reposant sur L'un de ces sous-jacents. Les cours, rendements et
autres donngées similaires du présent document, y figurent au titre d'information. De nombreux
facteurs agissent sur les prix de marché et il n'existe aucune certitude que les transactions
peuvent étre réalisées a ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et employés, peuvent exercer ou
avoir exercé des fonctions d’employé ou dirigeant aupres de toute personne mentionnée dans
ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil aupres de cette (ces) personne(s). BNP
Paribas est susceptible de solliciter, d'exécuter ou d'avoir dans le passé fourni des services de
conseil en investissement, de souscription ou tous autres services au profit de la personne men-
tionnée aux présentes au cours des 12 derniers mois précédant la publication de ce document.
BNP Paribas peut étre partie a un contrat avec toute personne ayant un rapport avec la produc-
tion du présent document. BNP Paribas est susceptible, dans les limites autorisées par la loi en
vigueur, d'avoir agi sur la foi de, ou d'avoir utilisé les informations contenues dans les présentes,
ou les travaux de recherche ou d'analyses sur le fondement desquels elles sont communiquées,
et ce préalablement a la publication de ce document. BNP Paribas est susceptible d'obtenir une
rémunération ou de chercher a étre rémunéré au titre de services d'investissement fournis a
L'une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les trois mois suivant sa
publication. Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible d'avoir recu des extraits
du présent document préalablement & sa publication afin de vérifier l'exactitude des faits sur le
fondement desquelles il a été élaboré.

Ce document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est concu a l'intention ex-
clusive des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune fagon étre reproduit
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préalable écrit de BNP Paribas. En recevant ce document, vous acceptez d'étre engagés par les
termes des restrictions ci-dessus.

BNP Paribas est constituée en France sous forme de société anonyme, et agréée et supervisée
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