CHAPITRE

PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

L'économie mondiale s'extirpe du gouffre,
mais les revers guettent

Les mois qui ont suivi la publication de Iédition de
juin 2020 de la Mise & jour des Perspectives de [économie
mondiale (Mise & jour des PEM) ont donné un apercu des
difficultés quil y aura 2 relancer I'activité économique
alors que la pandémie repart de plus belle. En mai et
juin, de nombreux pays rouvrant prudemment leur éco-
nomie apres le Grand Confinement, I'économie mon-
diale a commencé a sextirper du gouffre dans lequel elle
était tombée en avril. Mais la pandémie se propageant et
prenant de la vitesse par endroits, nombre de pays ont ra-
lenti leur réouverture, et certains rétablissent un confine-
ment partiel. Malgré la bonne surprise du redressement
rapide de la Chine, la longue ascension de I'économie
mondiale vers des niveaux d’activité comparables 4 ceux
d’avant la pandémie demeure exposée 2 des revers.

* Luctivité sest accélérée en mai et juin, les pays rouvrant
leur économie. Lembellie apres le creux du mois d’avril
était particuli¢rement manifeste, sans surprise, dans le
commerce de détail, o1 la réouverture s'est traduite par
une hausse des dépenses non essentielles des ménages
(graphique 1.1). Les entreprises sont toutefois restées
prudentes face & ce sursaut : dans de nombreux pays,
la production industrielle est encore bien inférieure
aux niveaux de décembre.

* Les résultars du PIB au deuxiéme trimestre ont livié dans
Lensemble des surprises positives. A mesure que les pays
ont rouvert leur économie et levé les restrictions aux dé-
penses, l'activité globale sest normalisée plus rapide-
ment que ce qui était envisagé dans la Mise & jour des
PEM de juin 2020. Les résultats du PIB au deuxi¢me
trimestre ont constitué une bonne surprise en Chine
(ou, apres 'assouplissement des mesures de confinement
début avril, l'investissement public a permis a 'activité
de renouer avec un taux de croissance positif au deu-
xiéme trimestre), ainsi quaux Etats-Unis et dans la zone
euro (dans ces deux régions, 'économie sest contractée
3 un rythme record au deuxiéme trimestre, mais moins
gravement que prévu, grice aux versements effectués
par IErat pour compléter le revenu des ménages). Les
nouvelles n'ont cependant pas été positives partout. Le
PIB au deuxiéme trimestre a été inférieur aux attentes

dans les pays, par exemple, oti la demande intérieure
sest effondrée 2 la suite d’une trés forte compression

de la consommation et d’une chute des investissements
(comme en Inde), ot la pandémie a continué de se pro-
pager (comme au Mexique), olt la mollesse de la de-
mande extérieure a pesé trés lourdement sur les secteurs
d’exportation (en Corée, par exemple), et oli une baisse
considérable des flux d’envois de fonds a pesé sur les dé-
penses intérieures (par exemple aux Philippines).

* Le commerce mondial a amorcé son redressement en
juin sur fond de levée des mesures de confinement
(graphique 1.2). La Chine y contribue grandement :
ses exportations se sont remises des lourdes chutes du
début de I'année, 4 la faveur d’'un redémarrage plus
précoce de l'activité et d’une forte hausse de la de-
mande extérieure d’équipement médical et de matériel
facilitant le passage au télécravail.

* La pandémie continue de se propager. Alafin septembre,
le nombre d’infections confirmées dépassait 33 mil-
lions dans le monde, avec plus d’'un million de déces,
contre plus de 7 millions d’infections et 400 000 déces
al'époque de la Mise & jour des PEM de juin 2020. Le
nombre de cas confirmés a augmenté de facon spectacu-
laire aux Etats-Unis, en Amérique latine, en Inde et en
Afrique du Sud. Il est en outre reparti 4 la hausse dans
des pays qui avaient pourtant aplati la courbe des infec-
tions : I'Australie, le Japon, 'Espagne et la France.

* La réouverture connait des soubresauts. Face 4 la re-
crudescence des cas, des pays ont ralenti leur réouver-
ture au mois d’aofit et rétabli des mesures de confine-
ment partiel dans certains cas (graphique 1.3).

Les profondes blessures infligées 4 'économie mon-
diale par la récession liée a la pandémie se manifestent
également dans les indicateurs relatifs au marché du tra-
vail et 4 'inflation.

* Marché du travail. Selon I'Organisation internationale
du travail (OIT), la réduction mondiale du nombre
d’heures de travail au deuxiéme trimestre 2020 par
rapport au quatriéme trimestre 2019 équivaut a la
perte de 400 millions d’équivalents temps plein, soit
une aggravation par rapport aux 155 millions d’équi-
valents temps plein perdus au premier trimestre. Les
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Graphique 1.1. Production industrielle et ventes au détail
(Indice, décembre 2019 = 100 ; corrigé des variations saisonniéres)

La reprise est dans I'ensemble plus forte dans la vente au détail que dans la
production industrielle.
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femmes dans la population active, et plus particulie-
rement dans 'économie informelle, ont été touchées
de facon disproportionnée par la pandémie et par les
mesures de confinement nécessaires pour ralentir la
propagation du virus : 'OIT estime que 42 % des
femmes employées de facon informelle travaillent dans
des secteurs économiques gravement touchés, contre
32 % des hommes dans 'emploi informel. Dans la
méme lignée que l'activité mondiale et le commerce,
les indicateurs relatifs & emploi et & la population
active se sont améliorés depuis le mois de mai. Par
exemple, le taux de chdmage a considérablement di-
minué et la création d’emplois a augmenté aux Erats-
Unis, les demandes d’inscription au régime allemand
de travail 4 horaire réduit (« Kurzarbeit ») ont forte-
ment ralenti en mai et leur nombre a continué de di-
minuer réguli¢rement jusqu’en aolit, et le taux d’acti-
vité des femmes s'était partiellement redressé au Japon
en juillet, alors qu’elles éraient prés d’un million a
avoir quitté la population active entre janvier et avril.
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Graphique 1.2. Indicateurs de ’activité mondiale
(Moyenne mobile sur trois mois ; variation annualisée en pourcentage ;
écarts par rapport a 50 pour I'lDA manufacturier, sauf indication contraire)

Le commerce mondial et la production industrielle sont partis a la hausse avec
I’assouplissement des mesures de confinement.
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Sources : Bureau néerlandais de I'analyse de la politique économique CPB ; Haver
Analytics ; Markit Economics ; calculs des services du FMI.
Note : IDA = indice des directeurs d’achat.

* Inflation. Bien que les prix d’articles tels que les four-
nitures médicales aient augmenté et que les prix des
produits de base soient remontés apres le creux d’avril
(voir le dossier spécial sur les produits de base et le
graphique 1.4), les effets de la faible demande glo-
bale semblent avoir surpassé ceux des perturbations de
Poffre!. En termes séquentiels, l'inflation dans les pays
avancés reste bien en deca des niveaux d’avant la pan-
démie (graphique 1.5). Dans les pays émergents et les
pays en développement, l'inflation a diminué fortement
aux premiers stades de la pandémie, mais elle a entre-
temps repris de la vigueur dans certains pays (en Inde,
par exemple, sous l'effet de perturbations de I'offre et
d’une hausse des prix des denrées alimentaires).

Une récession sans pareille. Le repli déclenché par la
pandémie de COVID-19 est tres différent des récessions
passées, durant lesquelles les secteurs de services tendaient
a subir des baisses de croissance moins fortes que le

!Cette évaluation est assortie d’'une importante réserve : il se peut que
le panier de biens et services utilisé pour mesurer I'inflation des prix a
la consommation ne soit pas représentatif des modes de consommation
pratiqués pendant la pandémie et qu’il sous-estime la véritable hausse
du cofit de la vie.



Graphique 1.3. Confinements décrétés par les autorités
et ripostes des autorités a la COVID-19 : indice mondial

La réouverture a ralenti, le nombre de nouvelles infections augmentant.
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Source : Oxford COVID-19 Government Response Tracker.

Graphique 1.4. Prix des produits de base
(Déflatés sur la base de I'indice américain des prix a la consommation ;
2014 = 100)

Les prix des produits de base ont monté depuis avril.
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Graphique 1.5. Inflation mondiale
(Moyenne mobile sur 3 mois ; variation annuelle en pourcentage)

L’inflation reste dans I'ensemble en deca des niveaux d’avant la pandémie.
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Sources : Consensus Economics ; Haver Analytics ; calculs des services du FMI.
Note : Les codes pays utilisés sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (ISO).

'Pays avancés = AUT, BEL, CAN, CHE, CZE, DEU, DNK, ESP, EST, FIN, FRA, GBR,
GRC, HKG, IRL, ISR, ITA, JPN, KOR, LTU, LUX, LVA, NLD, NOR, PRT, SGP, SVK,
SVN, SWE, TWN, USA.

ZPays émergents et pays en développement = BGR, BRA, CHL, CHN, COL, HUN,
IDN, IND, MEX, MYS, PER, PHL, POL, ROU, RUS, THA, TUR, ZAF.

secteur manufacturier. Lors de la crise actuelle, la riposte
de santé publique nécessaire pour ralentir la transmission,
conjuguée a des changements de comportement, s'est tra-
duite, pour les secteurs reposant sur des interactions en
personne (en particulier le commerce de gros et de détail,
le secteur de ’hétellerie, de la restauration et des cafés,
ainsi que lart et le spectacle), par des contractions plus
fortes que dans le secteur manufacturier (graphique 1.6).
Létendue des perturbations indique que, sans vaccin ou
traitements efficaces pour combattre le virus, le retour
a un semblant de normalité sannonce particulierement
difficile pour ces secteurs.

Un fort rebond au troisiéme semestre, mais [élan ses-

souffle & lamorce du quatriéme. Les indicateurs a haute
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Graphique 1.6. Croissance sectorielle et cycle économique

Pendant la récession liée a la COVID-19, les secteurs de services ont enregistré
des contractions plus fortes que dans le secteur manufacturier.
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Sources : Bureau d’analyse économique des Etats-Unis ; EU KLEMS : Organisation de
coopération et de développement économiques ; calculs des services du FMI.

Note : Les données sous-jacentes des plages 1 et 2 sont annuelles pour 1995-2017.
A la plage 3, les groupes de secteurs different Iégérement de ceux des plages 1 et 2
en raison de différences de déclaration des données nationales sectorielles
trimestrielles. Les récessions sont des années de croissance négative de la valeur
ajoutée totale. « Total de I'économie » indique la valeur ajoutée pour I'ensemble de
I’économie. L‘éphantillon de pays comprend I’Allemagne, I'Autriche, la Belgique,
I'Espagne, les Etats-Unis, la Finlande, la France, I'ltalie, le Japon, le Luxembourg, les
Pays-Bas et le Royaume-Uni. Les secteurs sont ceux de la classification CITI rév. 4 :
A = agriculture, sylviculture et péche ; B = activités extractives ; C = activités de
fabrication ; D&E = électricité, gaz et eau ; F = construction ; G = commerce de gros
et de détail ; H = transport ; | = activités d’hébergement et de restauration ;

J = information et communication ; K = activités financieres et d’assurance ;

L = immobilier ; M&N = activités professionnelles et administratives ;

0 = administration publique et défense ; P = éducation ; Q = santé et action sociale ;
R&S = arts, spectacles, loisirs et autres activités de services ; T = activités des
ménages privés employant du personnel domestique, et activités non différenciées
de production de biens et de services des ménages privés pour usage propre ;

U = activités des organisations et organismes extraterritoriaux.

A I'exclusion du Japon, par manque d’informations sectorielles. A la plage 3, pour
les Etats-Unis, les calculs se fondent sur la croissance en glissement annuel au
premier trimestre 2020 a cause de I'absence de données sur le deuxieme trimestre.
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Graphique 1.7. Indices des directeurs d’achat, 2020
(Indice ; chiffre supérieur a 50 = expansion)

Les enquétes effectuées aupres de directeurs d’achat laissent entrevoir un regain
d’activité fort mais partiel apres le creux du deuxiéme trimestre.
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Note : IDA = indice des directeurs d’achat ; ZE = zone euro. Les codes pays
utilisés sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (ISO).

fréquence laissent entrevoir un rebond fort mais partiel

de Pactivité au troisiéme trimestre, apres le creux du deu-
xieme trimestre. Cet élan semble toutefois s'essouffler 2
Pamorce du quatrieme trimestre. Les enquétes effectuées
aupres de directeurs d’achat indiquent que les entreprises
des Frats-Unis, de la zone euro, de la Chine et du Brésil,
par exemple, ont augmenté leur production en juillet puis
en ao(it par rapport au mois précédent, alors que C'érait

le contraire ailleurs (par exemple en Corée, en Inde et au
Japon) (graphique 1.7). Pour septembre, ces indicateurs
font apparaitre une activité plus vigoureuse dans le secteur
manufacturier, mais un certain repli pour les services, vrai-
semblablement sous 'effet de la hausse du nombre d’in-
fections. D’autres données 4 haute fréquence laissent en-
trevoir un tassement de Pactivité, ce que I'on observe par



exemple dans les dépenses quotidiennes de consommation
aux Frats-Unis (voir le site Opportunity Insights Economic
Tracker, 2020). En outre, le nombre hebdomadaire de
nouvelles demandes d’indemnisation de ch6mage aux
Frats-Unis restait proche du million 2 la fin septembre, ce
qui indique que les licenciements se poursuivent 4 grande
échelle, avec des effets déléteres sur le revenu des ménages.

Lintervention massive des pouvoirs publics a permis
déviter des résultars plus douloureux encore. Les sombres
chiffres qui accompagnent la récession liée a la
COVID-19 auraient été bien pires si I'intervention mas-
sive des pouvoirs publics n'avait pas empéché une chute
plus forte encore de l'activité. Comme il est indiqué
dans Iédition d’octobre 2020 du Moniteur des finances
publiques (Fiscal Monitor), les mesures exceptionnelles
en matiére de recettes et de dépenses annoncées jusqu’ici
dans les pays avancés représentent plus de 9 % du PIB,
auxquels il faut ajouter 11 % supplémentaires sous di-
verses formes d’appui 2 la liquidité, dont des injections
de fonds propres, des achats d’actifs, des préts et des ga-
ranties de crédit. Dans les pays émergents et les pays en
développement, la riposte est de moindre ampleur, mais
elle reste considérable : elle représente quelque 3,5 % du
PIB sous forme de mesures budgétaires exceptionnelles et
plus de 2 % sous forme d’appui 2 la liquidité.

De nouvelles initiatives ont également suscité un regain
de confiance. Outre leur envergure impressionnante, le
cOté novateur des mesures prises par les pouvoirs publics
a aussi contribué & une amélioration de la confiance.
Parmi ces nouvelles initiatives, citons le plan de relance
post-pandémie de I'Union européenne, doté de 750 mil-
liards d’euros, dont plus de la moitié est constituée de
dons, ainsi qu'une vaste gamme de politiques de type
« bouée de sauvetage » prises dans le monde entier : des
transferts en espéces et en nature en faveur des entreprises
et ménages touchés ; des subventions salariales pour
maintenir 'emploi ; I'élargissement de la couverture de
lassurance chémage ; des moratoires fiscaux ; et des ini-
tiatives réglementaires visant a assouplir les régles de clas-
sification et les exigences de provisionnement pour les
préts improductifs des banques, de méme que l'activation
de volants pour aider & absorber les pertes. Dans les pays
avancés, les banques centrales ont diversifié et étendu
leurs opérations d’achat d’actifs et leurs mécanismes de
réutilisation de préts, soutenant ainsi 'octroi de crédits
a une grande variété d’emprunteurs. La Réserve fédérale
américaine a également annoncé des changements dans
sa stratégie de politique monétaire, passant a terme 3 une
cible d’inflation souple de 2 % en moyenne. Les ripostes
des banques centrales des pays émergents ont combiné
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des baisses de taux d’intérét, de nouveaux mécanismes

de réutilisation de préts et, pour la premiére fois dans de

nombreux cas, des achats d’actifs (voir le chapitre 2 de

Iédition d’octobre 2020 du Rapport sur la stabilité finan-

citre dans le monde/ Global Financial Stability Reporr).
Les conditions financiéres ont en régle générale continué

de sassouplir. Ces contre-mesures agressives ont joué un
role vital pour favoriser le regain de confiance et pré-
venir une amplification plus grande encore du choc lié &
la COVID-19 dans le systéme financier. Les conditions
financiéres se sont améliorées depuis juin pour les pays
avancés et pour la plupart des pays émergents et des pays
en développement, ce qui indique la persistance d’un dé-
calage entre les marchés financiers et 'économie réelle
qui s'explique en partie par I'appui inédit des pouvoirs
publics (selon I'analyse présentée dans le Rapport sur la

stabilité financiére dans le monde d’octobre 2020).

* Dans les pays avancés, les marchés boursiers ont pour
la plupart retrouvé (voire dépassé) leur niveau du début
de I'année, les rendements des obligations d’Erat n'ont
globalement pas changé ou ont encore diminué depuis
juin (comme en Italie, depuis I'établissement du plan de
relance post-pandémie de 'Union européenne et I'ex-
pansion par la Banque centrale européenne de son pro-
gramme d’achats d’'urgence face 2 la pandémie), et les
écarts de taux sur les obligations d’entreprises se sont
encore réduits, en particulier pour le crédit a haut ren-
dement (qui bénéficie, aux Etats-Unis, des mécanismes
de prét ciblés de la Réserve fédérale), comme l'illustre le
graphique 1.8. La baisse des taux d’intérét s'explique par
le rendement moins élevé des avoirs slirs (puisquon sat-
tend & ce que les taux directeurs des banques centrales
restent faibles dans un avenir proche), conjugué au tas-
sement des primes de risque, comme le montrent les
plages 1 2 4 du graphique 1.8.

* Dans les pays émergents, les rendements des titres sou-
verains ont dans 'ensemble diminué ces derniers mois.
Les écarts de rendement avec les titres du Trésor amé-
ricain, qui avaient commencé  diminuer apres les me-
sures agressives prises en mars par la Réserve fédérale
pour compenser le durcissement des conditions fi-
nanciéres et les pénuries de liquidités en dollars, ont
continué de se réduire depuis juin, & mesure que 'ap-
pétence pour le risque augmente (graphique 1.9). Les
marchés boursiers des pays émergents et des pays en
développement ont aussi, dans 'ensemble, repris de la
vigueur depuis juin (notamment en Chine). Les me-
sures prises pour soutenir la liquidité en dollars (telles
que les accords de swap entre banques centrales),

conjuguées au redressement en cours en Chine, ont
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Graphique 1.8. Pays avancés : situation monétaire

et des marchés financiers
(En pourcentage, sauf indication contraire)

Les conditions financiéres indiquent la persistance d’un décalage entre les
marchés financiers et I'économie réelle.
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Sources : Bloomberg Finance L.P. ; Haver Analytics ; Refinitiv Datastream ; calculs
des services du FMI.

Note : MSCI = Morgan Stanley Capital International ; PEM = Perspectives de
I’économie mondiale ; S&P = Standard & Poor’s ; TOPIX = indice des cours des
actions a Tokyo.

TLes anticipations reposent sur les contrats a terme sur le taux des fonds fédéraux
pour les Etats-Unis, le taux interbancaire moyen au jour le jour en livre sterling
pour le Royaume-Uni et le taux interbancaire a terme en euro pour la zone euro ;
mis a jour le 23 septembre 2020.

2Les données vont jusqu’au 23 septembre 2020.
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Graphique 1.9. Pays émergents : marchés monétaires
et financiers

Les écarts de taux entre la dette des pays émergents et les titres du Trésor
ameéricain ont diminué apres les mesures prises en mars par la Réserve fédérale
pour compenser le durcissement des conditions financieres et les pénuries de
liquidités en dollars.
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Sources : Bloomberg Finance L.P. ; Haver Analytics ; FMI, International Financial
Statistics ; Refinitiv Datastream ; calculs des services du FMI.

Note : EMBI = JP Morgan Emerging Markets Bond Index. Les codes pays utilisés
sont ceux de I’Organisation internationale de normalisation (ISO).

"Les données vont jusqu’au 22 septembre 2020.



Graphique 1.10. Pays émergents : flux de capitaux

Le redressement des flux d’investissements de portefeuille a destination des pays
émergents a été inégal, certains pays continuant d’enregistrer d’'importants
mouvements de sortie.
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Sources : EPFR Global ; Haver Analytics ; FMI, International Financial Statistics ;
calculs des services du FMI.

Note : Les entrées de capitaux sont les achats nets d’avoirs intérieurs par des
non-résidents. Les sorties de capitaux sont les achats nets d’avoirs étrangers par
des résidents intérieurs. Amérique latine = Brésil, Chili, Colombie, Mexique et

Pérou ; pays émergents d’Europe = Hongrie, Pologne, Roumanie, Russie et Turquie ;
pays émergents hors Chine = Inde, Indonésie, Malaisie, Philippines et Thailande.
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contribué A relancer les flux d’investissements de por-
tefeuille vers certains pays émergents, aprés le brusque
revirement de mars (graphique 1.10). Toutefois,
comme il a été relevé dans I'édition d’octobre 2020 du
Rapport sur la stabilité financiere dans le monde, le re-
dressement des flux d’investissements de portefeuille
est inégal, certains pays continuant d’enregistrer d’im-
portants mouvements de sortie.

* DParmi les grandes monnaies, le dollar s'est déprécié de
plus de 42 % en termes effectifs réels entre avril et fin
septembre, sous Ieffet d’'un renforcement de lappétence
mondiale pour le risque et de préoccupations quant aux
conséquences de 'augmentation du nombre de cas de
COVID-19 sur le rythme de redressement des Erats-
Unis. Sur la méme période, l'euro sest apprécié de pres
de 4 % a la faveur d’'une amélioration des perspectives
économiques et du ralentissement de 'apparition de
cas de COVID-19. Parmi les pays avancés, les devises
des exportateurs de produits de base se sont renforcées
a mesure que les prix des produits de base remontaient.
La plupart des devises de pays émergents se sont redres-
sées entre avril et juin, aprés les intenses pressions su-
bies lors des turbulences sur le marché en mars. Depuis
lors, le renminbi chinois sest raffermi et les monnaies
d’autres pays émergents d’Asie sont généralement restées
stables en termes effectifs réels. En revanche, le rouble
russe sest déprécié en raison de facteurs géopolitiques et
les monnaies de pays durement touchés par la pandémie
ou présentant une position extérieure ou budgétaire vul-
nérable (tels que I'Argentine, le Brésil et la Turquie) se
sont également affaiblies (graphique 1.11).

Facteurs entrant en ligne de compte
pour les prévisions

Une incertitude de fond sagissant de la pandémie er
des facteurs connexes. Depuis la Mise a jour des PEM de
juin 2020, la véritable portée de la contraction au deu-
xi¢me trimestre 2020 apparait plus clairement, ce qui
permet d’établir de meilleures prévisions & court terme.
Mais 'incertitude demeure quant 2 la persistance du
choc, 4 cause de facteurs qui sont par nature difficiles &
prévoir, tels que la trajectoire de la pandémie, les cofits
d’ajustement quelle impose 4 I'économie, I'efficacité de la
riposte des politiques économiques et I'évolution de I'état
d’esprit des marchés financiers.

Les prévisions de référence reposent sur les facteurs et
hypothéses suivants :
* Des chiffres du PIB supérieurs aux attentes au deu-

xiéme trimestre. Les éléments évoqués dans la section
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Graphique 1.11. Variation des taux de change effectifs réels,

avril-septembre 2020
(En pourcentage)

Les fluctuations des principales monnaies ont suivi I'évolution de la propension
au risque.
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Source : calculs des services du FMI.

Note : ZE = zone euro. Les dernieres données disponibles datent du 25 septembre
2020. Les codes pays utilisés sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (ISO).

précédente semblent indiquer que le pire est peut-
étre passé, mais rien n'est stir aussi longtemps que la
pandémie s'aggrave et quelle entrave la réouverture.
Le fait que lactivité a subi au deuxi¢me trimestre un
coup légerement moins dur que prévu jusqualors jus-
tifie une révision a la hausse des prévisions pour 2020.
Mais d’autres facteurs pésent sur les prévisions pour
2021 et au-dela.

* Maintien de la distanciation physique et renforcement
des normes de sécurité sur le lieu de travail. Les projec-
tions de référence supposent que les mesures de dis-
tanciation physique perdureront jusquen 2021, mais
quelles satténueront ensuite, la couverture vaccinale
saccroissant et les traitements saméliorant, et que

la transmission locale aura été ramenée partout a de
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faibles niveaux d’ici 4 la fin 2022. Les tests de vaccins
ont progressé & un rythme record et certains projets

en sont a la phase finale de test, avant approbation ou
rejet. Néanmoins, méme aprés approbation, il est vrai-
semblable que la couverture vaccinale ne s'étendra que
peu 2 peu, car il faudra du temps pour lancer la pro-
duction a grande échelle et distribuer dans le monde
entier des doses suffisantes 4 un cott abordable. Dans
les pays ot les taux d’infection semblent étre retombés
apres avoir atteint leur maximum, il est supposé que la
persistance des changements de comportement, conju-
guée au renforcement des normes d’hygiéne et de sé-
curité sur le lieu de travail, maintiendra le nombre de
nouvelles infections 4 un niveau permettant aux sys-
temes de santé de traiter les cas sans qu’il soit néces-
saire de fermer & nouveau I'économie toute entiére.
Pour d’autres pays ol les infections restent en hausse,
le scénario de référence part également de 'hypothése
quun reconfinement est possible pour des zones don-
nées, méme si des fermetures strictes a I'échelle du
pays ne sont pas ordonnées A nouveau.

Séquelles. Comme dans les prévisions des PEM d’avril
et de juin, le scénario de référence suppose que le pro-
fond repli de cette année dégradera le potentiel de I'offre
A des degrés divers selon les pays. La gravité dépendra de
plusieurs facteurs évoqués dans la section consacrée aux
perspectives de croissance & moyen terme, notamment
Pampleur des fermetures d’entreprises, le nombre de tra-
vailleurs découragés qui se retireront de la population
active, et les inadéquations entre ressources sectorielles,
professionnelles et géographiques.

* Appui des politiques publiques et conditions financiéres.

Les paramétres de politique budgétaire utilisés dans le
scénario de référence tiennent compte des mesures fis-
cales et budgétaires directes, d’'un montant total de

6 000 milliards de dollars, annoncées et appliquées
jusqu’ici dans le monde en réponse 2 la crise (voir
I'édition d’octobre 2020 du Moniteur des finances
publiques). Il est supposé que les grandes banques cen-
trales conserveront leurs parameétres actuels tout au long
de la période de prévision, jusqu’a la fin 2025. Les pré-
visions de référence se fondent sur des conditions finan-
ciéres qui restent globalement aux niveaux actuels.

Prix des produits de base. Selon les projections, les prix
au comptant moyens du pétrole seront de 41 dollars
le baril en 2020 et de 43,8 dollars en 2021, en hausse
par rapport aux prévisions d’avril et de juin. Pour les
contrats & terme sur le pétrole, les courbes indiquent
que le prix devrait ensuite se rapprocher de 48 dollars,
soit environ 25 % en dessous de la moyenne de 2019.



Les prix des produits de base hors pétrole devraient
augmenter plus rapidement que selon les hypothéses
d’avril et de juin.

Aprés une profonde récession, une reprise
partielle attendue en 2021

Selon les projections, le taux de croissance mondiale
sétablira 3 —4,4 % en 2020, soit 0,8 point de pourcen-
tage au-dessus des prévisions de la Mise & jour des PEM
de juin 2020 (tableau 1.1). Par rapport a I'édition de
juin, les projections plus favorables pour 2020 s'ex-
pliquent par l'effet net de deux facteurs contradictoires :
Pimpulsion 4 la hausse donnée par des chiffres du PIB
meilleurs que prévu au deuxiéme trimestre (principa-
lement dans les pays avancés), tempérée par la persis-
tance de mesures de distanciation physique et les soubre-
sauts des tentatives de réouverture au deuxiéme semestre.
Comme l'explique I'encadré 1.1, les prévisions de crois-
sance mondiale et celles pour les agrégats régionaux au
tableau 1.1 se fondent sur un ensemble de pondérations
selon les parités de pouvoir d’achat pour chaque pays, ac-
tualisé a la suite de la publication de I'enquéte de 2017
du Programme de comparaison internationale?.

Comme indiqué plus haut, un redressement s’est
amorcé au troisiéme trimestre 2020 ; il devrait se ren-
forcer progressivement tout au long de 2021. Selon toute
vraisemblance, les mesures de distanciation physique
continueront d’accompagner ce redressement jusqu’a ce
que les risques sanitaires trouvent une solution (comme
indiqué dans le chapitre 2), et il se peut que des pays
doivent & nouveau durcir leurs mesures d’atténuation en
fonction de la propagation du virus (voir également 'an-
nexe en ligne 1.2 du Moniteur des finances publiques
d’octobre 2020). Les projections envisagent une crois-
sance mondiale de 5,2 % en 2021, soit 0,2 point de
moins que dans la Mise & jour des PEM de juin 2020.

Ce rebond prévu pour 2021 4 la suite de la profonde
contraction enregistrée en 2020 se traduirait par une lé-
gére augmentation du PIB mondial sur 2020 et 2021, de
0,6 point de pourcentage par rapport 4 2019.

2Par rapport a 'ensemble précédent, la principale variation des pon-
dérations mondiales consiste en une augmentation de 3 points de pour-
centage du poids relatif des pays avancés (de 40 % a 43 % pour 2019),
compensée par une réduction du poids relatif des pays émergents et
pays en développement, notamment la Chine et I'Inde. Le nouvel en-
semble accordant une pondération accrue a des pays avancés dont la
croissance est plus faible, I'agrégation des prévisions par pays publiées
dans la Mise & jour des PEM de juin 2020 sur la base des nouvelles pon-
dérations selon la parité de pouvoir d’achat se traduit par une projec-
tion de la croissance mondiale en 2020 (5,2 %) en léger recul par rap-

port aux chiffres de juin (~4,9 %).
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Pour le groupe des pays avancés, les projections an-
ticipent un taux de croissance de —5,8 % en 2020, soit
2,3 points de mieux que dans la Mise & jour des PEM de
juin 2020. Cette révision a la hausse s'explique en particu-
lier par les chiffres du PIB aux Etats-Unis et dans la zone
euro, qui sont meilleurs que prévu pour le deuxiéme tri-
mestre. En 2021, le taux de croissance des pays avancés de-
vrait atteindre 3,9 %, ce qui laisserait le PIB de ce groupe
environ 2 % en dessous de son niveau de 2019. Les Etats-
Unis devraient voir leur économie se contracter de 4,3 %,
avant de renouer avec une croissance de 3,1 % en 2021.
Pour la zone euro, les projections envisagent une contrac-
tion plus profonde, de 8,3 % en 2020, en raison d’'un flé-
chissement plus marqué quaux Etats-Unis au premier se-
mestre. Le regain de croissance de 5,2 % prévu pour 2021
est plus fort, mais il part de plus bas. Les pays avancés
d’Asie devraient connaitre des récessions légerement plus
modérées que ceux d’Europe, la pandémie y étant plus
maitrisée, ce qu'illustrent également les moindres diminu-
tions de PIB au premier semestre 2020.

Pour les pays émergents et les pays en développement, les
prévisions de croissance sont de —3,3 % en 2020, soit
0,2 point de moins que dans la Mise a jour des PEM de
juin 2020, mais ce taux devrait atteindre 6 % en 2021.
Les perspectives pour la Chine sont bien meilleures que
pour la plupart des autres pays de ce groupe : son éco-
nomie devrait croitre d’environ 10 % sur 2020 et 2021
(1,9 % cette année et 8,2 % l'an prochain). Lactivité est
retournée 2 la normale plus vite que prévu apres la réou-
verture de la majorité du pays début avril, et les chiffres
du PIB ont positivement surpris au deuxiéme trimestre
grice a un fort appui des politiques publiques et a des ex-
portations qui ont bien résisté.

La Chine mise & part, pour de nombreux pays émergents et
pays en développement, les perspectives demeurent précaires.
Ceci sexplique par un ensemble de facteurs : la pandémie
qui continue de se propager, submergeant les systémes de
santé ; la plus grande importance de secteurs durement
touchés, tels que le tourisme ; et une plus grande dépen-
dance a I'égard de sources de financement extérieures,
telles que les envois de fonds. Toutes les régions émer-
gentes ou en développement devraient voir leur économie
se contracter cette année, en particulier les pays émergents
d’Asie, parmi lesquels de grands pays tels que I'Inde ou
I'Indonésie sefforcent encore de maitriser la pandémie.
Les révisions apportées aux prévisions sont particuliere-
ment notables pour I'Inde, dont le PIB s'est contracté bien
plus lourdement que prévu au deuxiéme trimestre. Par
conséquent, I'économie devrait se contracter de 10,3 % en
2020, avant de rebondir de 8,8 % en 2021. Les différences
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Tableau 1.1. Perspectives de I’économie mondiale : apercu des projections
(Variation en pourcentage, sauf indication contraire)

Différence par rapport  Différence par rapport

Projections a la Mise a jour des aux PEM d’avril 2020"
PEM de juin 2020"
2019 2020 2021 2020 2021 2020 2021
Production mondiale 2,8 -4,4 5,2 0,8 -0,2 -1,1 -0,5
Pays avancés 1,7 -5,8 39 2,3 -0,9 0,3 -0,6
Etats-Unis 2,2 -4,3 31 3,7 -1,4 1,6 -1,6
Zone euro 1,3 -8,3 5,2 1,9 -0,8 -0,8 0,5
Allemagne 0,6 6,0 4,2 1,8 -1,2 1,0 -1,0
France 1,5 -9,8 6,0 2,7 -1,3 -2,6 1,5
Italie 0,3 -10,6 5,2 2,2 -1,1 -1,5 0,4
Espagne 2,0 -12,8 72 0,0 0,9 -4.8 2,9
Japon 0,7 -5,3 2,3 0,5 -0,1 -0,1 -0,7
Royaume-Uni 1,5 -9,8 5,9 0,4 -0,4 -3,3 1,9
Canada 1,7 7,1 5,2 1,3 0,3 -0,9 1,0
Autres pays avancés? 1,7 -3,8 3,6 11 —0,6 0,8 -1,0
Pays émergents et pays en développement 3,7 -3,3 6,0 -0,2 0,2 -2,1 -0,5
Pays émergents et pays en développement d’Asie 5,5 -1,7 8,0 -0,9 0,6 2,7 -0,5
Chine 6,1 1,9 8,2 0,9 0,0 0,7 -1,0
Inde? 42 -10,3 8,8 -5,8 2,8 -12,2 1,4
ASEAN-54 49 -3,4 6,2 -1,4 0,0 2,8 -1,5
Pays émergents et pays en développement d’Europe 2,1 -4,6 3,9 1,2 -0,3 0,6 -0,3
Russie 1,3 4,1 2,8 2,5 -1,3 1,4 0,7
Amérique latine et Caraibes 0,0 -8,1 3,6 1,3 -0,1 -29 0,2
Brésil 11 -5,8 2,8 33 -0,8 -0,5 0,1
Mexique -0,3 -9,0 3,5 1,5 0,2 2,4 0,5
Moyen-Orient et Asie centrale 1,4 -4.1 3,0 0,4 -0,5 -1,3 -1,0
Arabie saoudite 0,3 -5,4 3,1 1,4 0,0 -3,1 0,2
Afrique subsaharienne 3,2 -3,0 3,1 0,2 -0,3 -1,4 -1,0
Nigéria 2,2 -4,3 1,7 11 -0,9 -0,9 -0,7
Afrique du Sud 0,2 -8,0 3,0 0,0 -0,5 -2,2 -1,0
Pour mémoire
Pays en développement a faible revenu 53 -1,2 49 -0,2 -0,3 -1,6 -0,7
Moyen-Orient et Afrique du Nord 0,8 -5,0 3,2 0,7 -0,5 -1,8 -1,0
Croissance mondiale calculée sur la base
des taux de change du marché 2,4 4,7 48 1,4 —0,5 -0,5 —0,6
Volume du commerce mondial (biens et services) 1,0 -10,4 8,3 1,5 0,3 0,6 -0,1
Importations
Pays avancés 1,7 -11,5 73 1,7 0,1 0,0 -0,2
Pays émergents et pays en développement -0,6 -94 11,0 0,0 1,6 -1,2 1,9
Exportations
Pays avancés 1,3 -11,6 7,0 2,0 -0,2 1,2 -0,4
Pays émergents et pays en développement 0,9 7,7 9,5 1,6 0,2 1,9 -1,5
Cours des produits de base (en dollars)
Pétrole® -10,2 -32,1 12,0 9,0 8,2 9,9 57
Hors combustibles (moyenne fondée sur la pondération
des importations mondiales de produits de base) 0,8 5,6 51 5,4 4,3 6,7 57
Prix a la consommation
Pays avancés 1,4 0,8 1,6 0,5 0,5 0,3 0,1
Pays émergents et pays en développement® 5,1 5,0 4,7 0,5 0,1 0,3 0,2
LIBOR (en pourcentage)
Dépdts en dollars (6 mois) 2,3 0,7 0,4 -0,2 -0,2 0,0 -0,2
Dépdts en euros (3 mois) -0,4 0,4 -0,5 0,0 -0,1 0,0 0,1
Dépdts en yen (6 mois) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1

Source : estimations des services du FMI.

Note : Il est supposé que les taux de change effectifs réels restent aux niveaux observés entre le 24 juillet et le 21 aodit 2020. Les pays sont classés sur la base de la
taille de leur économie. Les données trimestrielles agrégées sont corrigées des variations saisonniéres. PEM = Perspectives de I'économie mondiale.

'Différence basée sur les chiffres arrondis pour les prévisions actuelles, les prévisions de la Mise a jour des PEM de juin 2020 et celles des PEM d’avril 2020. Les
chiffres de la croissance mondiale et de la croissance régionale se fondent sur de nouvelles pondérations en parités de pouvoir d’achat établies a partir de I'enquéte
de 2017 du Programme de comparaison internationale, récemment publiée (encadré), et ne sont pas comparables aux chiffres publiés dans les PEM d’avril 2020.
2Hors G-7 (Allemagne, Canada, Ftats-Unis, France, Italie, Japon et Royaume-Uni) et pays de la zone euro.

3Pour I'Inde, les données et les prévisions sont présentées sur la base de I'exercice budgétaire, et le PIB, & compter de 2011, est basé sur le PIB aux prix du marché
avec I'exercice 2011/12 comme année de référence.
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Tableau 1.1 (suite)
(Variation en pourcentage, sauf indication contraire)

Sur un an 4¢ trimestre sur 4¢ trimestre’
Projections Projections
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
Production mondiale 35 28 -44 5,2 3,1 2,7 -2,6 3,7
Pays avancés 2,2 1,7 -58 39 1,7 1,5 -4,9 3,8
Etats-Unis 3,0 22 43 3,1 2,5 2,3 4,1 3,2
Zone euro 1,8 1,3 83 52 1,1 1,0 —6,6 48
Allemagne 1,3 06 -6,0 42 0,3 0,4 -5,2 4,6
France 1,8 1,5 98 6,0 1,4 0,8 6,7 4,0
[talie 0,8 0,3 -10,6 5,2 0,1 0,1 -8,0 34
Espagne 2,4 20 -12,8 7,2 21 1,8 -108 6,6
Japon 0,3 07 -53 2,3 -03 07 -2,3 0,7
Royaume-Uni 1,3 1,5 -9,8 59 1,4 11 —6,4 3,7
Canada 2,0 1,7 -71 52 1,8 1,5 -59 49
Autres pays avancés? 2,7 1,7 -3,8 3,6 2,3 2,1 —4,2 5,0
Pays émergents et pays en développement 45 3,7 -3,3 6,0 4,3 3,8 -0,5 3,6
Pays émergents et pays en développement d’Asie 6,3 55 -1,7 8,0 6,1 5,1 2,2 3,6
Chine 6,7 6,1 1,9 8,2 6,6 6,0 58 39
Inde3 6,1 42 -10,3 8,8 55 31 4,0 1,4
ASEAN-54 53 49 34 6,2 53 46 -2,1 52
Pays émergents et pays en développement d’Europe 3,3 2,1 -4,6 3,9
Russie 2,5 1,3 41 2,8 2,9 2,2 -4,5 2,8
Amérique latine et Caraibes 1,1 00 -81 3,6 -02 03 —6,5 2,1
Brésil 1,3 11 -5,8 2,8 0,8 1,6 4,7 1,7
Mexique 22 03 90 315 1,2  -08 -7,0 2,7
Moyen-Orient et Asie centrale 2,1 1,4 -41 3,0
Arabie saoudite 2,4 0,3 5,4 3,1 43 03 5,2 6,6
Afrique subsaharienne 3,3 3,2 -3,0 3,1
Nigéria 1,9 22 43 1,7
Afrique du Sud 0,8 02 -80 3,0 02 -06 5,5 1,0
Pour mémoire
Pays en développement a faible revenu 51 53 -1,2 49
Moyen-Orient et Afrique du Nord 1,2 0,8 -5,0 3,2
Croissance mondiale calculée sur la base des taux de change du 3,1 2,4 -4,7 4,8 2,6 2,3 -3,0 3,7
marché
Volume du commerce mondial (biens et services) 39 1,0 -104 8,3
Importations
Pays avancés 3,6 1,7 -115 7,3
Pays émergents et pays en développement 5,0 -06 -94 11,0
Exportations
Pays avancés 35 1,3 -11,6 7,0
Pays émergents et pays en développement 4,1 0,9 7,7 9,5
Cours des produits de base (en dollars)
Pétrole® 294 -102 -32,1 12,0 95 -6,1 -26,1 6,2
Hors combustibles (moyenne fondée sur la pondération des 1,3 0,8 5,6 5,1 -2,3 49 10,3 -0,5
importations mondiales de produits de base)
Prix a la consommation
Pays avancés 2,0 1,4 0,8 1,6 1,9 1,4 0,8 1,5
Pays émergents et pays en développement? 49 5,1 5,0 47 4,5 5,1 315! 41
LIBOR (en pourcentage)
Dépodts en dollars (6 mois) 2,5 2,3 0,7 0,4
Dépodts en euros (3 mois) -03 -04 -04 -05
Dépdts en yen (6 mois) 0,0 0,0 0,0 0,0

“Indonésie, Malaisie, Philippines, Thailande et Viet Nam.

5Moyenne simple des cours U.K. Brent, Dubai Fateh et West Texas Intermediate. Le cours moyen du pétrole en 2019 était de 61,39 dollars le baril ; les hypothéses
retenues, sur la base des marchés a terme, sont les suivantes : 41,69 dollars le baril pour 2020 et 46,70 dollars pour 2021.

6Hors Venezuela. Voir la note pour le Venezuela dans la section des notes de I'appendice statistique.

"Pour la production mondiale, les estimations et projections trimestrielles représentent environ 90 % de la production mondiale annuelle en parités de pouvoir
d’achat. Pour les pays émergents et les pays en développement, les estimations et prévisions trimestrielles représentent environ 80 % de la production annuelle
des pays émergents et des pays en développement en parités de pouvoir d’achat.
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Tableau 1.2. Apercu des projections des Perspectives de I’économie mondiale aux prix du marché

(Variation en pourcentage)

Différence par Différence par rapport

Projections rapport a la Mise a aux PEM
jour des PEM de juin d’avril 2020"
2020"

2019 2020 2021 2020 2021 2020 2021

Production mondiale 2,4 -4,7 4.8 1,4 -0,5 -0,5 -0,6

Pays avancés 1,7 -5,8 38 2,3 -1,0 0,4 -0,7

Pays émergents et pays en développement 3,6 -3,0 6,2 0,1 0,1 -1,7 —0,6

Pays émergents et pays en développement d’Asie 5,7 -0,7 8,0 -0,4 0,4 -1,7 0,7

Pays émergents et pays en développement d’Europe 2,1 —4,5 3,8 1,3 -0,5 0,7 —0,3

Ameérique latine et Caraibes —0,5 8,1 3,6 1,3 -0,1 2,8 0,2

Moyen-Orient et Asie centrale 1,0 -5,7 3,2 0,3 -0,4 -2,1 =11

Afrique subsaharienne 2,8 =35 3,1 0,2 -0,3 -1,5 -0,9
Pour mémoire

Pays en développement a faible revenu 51 -1,4 4,7 -0,1 -0,3 -1,6 -0,7

Source : estimations des services du FMI.

Note : Les taux de croissance agrégés sont des moyennes pondérées, une moyenne mobile du PIB en dollar pour les trois années précédentes étant utilisée

comme pondération. PEM = Perspectives de I'économie mondiale.

'Différence fondée sur des chiffres arrondis pour les prévisions actuelles, les prévisions de la Mise a jour des PEM de juin 2020 et celles des PEM d’avril 2020.

régionales restent frappantes : de nombreux pays d’Amé-
rique latine durement touchés par la pandémie enregistrent
des récessions trés marquées, tandis que la production de-
vrait fortement baisser dans de nombreux pays de la région
du Moyen-Orient et de 'Asie centrale, ainsi que dans des
pays d’Afrique subsaharienne exportateurs de pétrole tou-
chés par la faiblesse des cours du pétrole, des troubles civils
ou des crises économiques. Pour les pays émergents ou en
développement a 'exception de la Chine, les projections
envisagent une contraction de 5,7 % en 2020 et une crois-
sance de 5 % en 2021. Le regain prévu en 2021 ne suffira
pas & renouer d’ici l'année prochaine avec le niveau d’acti-
vité de 2019. Les pays en développement 4 faible revenu
devraient connaitre une contraction de 1,2 % en 2020,
suivie d’'une croissance de 4,9 % en 2021. En raison de
leur croissance démographique plus élevée et du faible ni-
veau de départ de leurs revenus, méme cette contraction
plus modeste par rapport a la plupart des pays émergents
se fera lourdement ressentir sur le niveau de vie, en parti-
culier pour les personnes pauvres (encadré 1.2).

Le tableau 1.2 présente diverses projections pour la
croissance mondiale et le taux agrégé de croissance pour
les principaux groupes sur la base du PIB pondéré selon
les taux de change du marché3. Ce type de pondération
accorde des parts beaucoup plus importantes du PIB
mondial & des pays avancés  la croissance plus lente que
les pondérations selon la parité de pouvoir d’achat uti-
lisées dans le tableau 1.1. Du fait de ces différences de

3Plus précisément, les projections utilisent comme pondération

une moyenne mobile glissante sur trois ans du PIB nominal en dollars
américains.
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pondération, la projection pour la croissance mondiale
(—4,7 % en 2020 et 4,8 % en 2021) est inférieure a celle
du tableau 1.1.

Chémage. Les projections de croissance laissent sup-
poser des écarts de production négatifs de grande am-
pleur et des taux de chomage élevés cette année et en
2021, dans les pays avancés comme dans les pays émer-
gents (tableaux de I'annexe 1.1.1-1.1.5). En comptant les
personnes en régime de travail 4 horaire réduit et celles en
ch6mage partiel involontaire, la proportion des travail-
leurs sous-employés dans certains pays avancés est large-
ment supérieure 2 la proportion globale de chdmeurs. Les
chiffres du marché du travail sont moins complets pour
les pays émergents. Néanmoins, sur la base d’enquétes
et des estimations officielles disponibles, les taux de cho-
mage devraient nettement augmenter cette année dans

plusieurs pays émergents.

La croissance a moyen terme refléte
la dégradation du potentiel de l'offre

Apres le rebond de 2021, les prévisions de référence
pour ['économie mondiale envisagent une croissance ra-
lentissant & environ 3,5 % & moyen terme. Ceci implique
que tant les pays avancés que les pays émergents ou en dé-
veloppement ne se rapprocheront que modérément de la
trajectoire de I'activité économique pour 202025 prévue
avant la pandémie de COVID-19 (graphique 1.12), ce
qui indique un grave revers pour le rythme attendu d’amé-
lioration des niveaux de vie moyens dans 'ensemble des
groupes de pays (graphique 1.13).



Graphique 1.12. Pertes de PIB : comparaison
2019-21/2019-25

(Différence en pourcentage entre la Mise a jour des PEM de janvier 2020
et les projections des PEM d’octobre 2020)

A moyen terme, tant les pays avancés que les pays émergents et les pays en

développement ne se rapprocheront que modérément de la trajectoire de I'activité
économique pour 2020-25 prévue avant la pandémie de COVID-19.
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Source : estimations des services du FMI.
Note : PEM = Perspectives de I’économie mondiale. Les codes pays utilisés sont
ceux de I'Organisation internationale de normalisation (IS0).

Les projections & moyen terme tiennent compte de Leffet
escompté du choc lié & la COVID-19 sur le potentiel de ['offre.
Comme indiqué, les projections se fondent sur lhypo-
these que les pays s'adaptent et agissent selon des moda-
lités compatibles avec la distanciation physique pendant
les premieres années de la période de prévision et que leur
économie subira des séquelles (notamment par le biais de
faillites, d’un taux d’activité amoindri et d’obstacles 2 la
réaffectation des ressources). Ceci pourrait entrainer de
vastes mutations structurelles, dont le redéploiement de
ressources au détriment de secteurs dont Iactivité patira de
la distanciation, des modifications des lieux de travail pour
relever les normes de sécurité, et 'adoption de nouvelles
technologies facilitant le télétravail. A mesure que les entre-
prises apportent les ajustements nécessaires  leurs modes
de production et de distribution et que les consommateurs
sadaptent 4 de nouveaux modes de consommation (par
exemple en privilégiant de plus en plus les achats en ligne),
ces changements devraient avoir des effets persistants sur le
potentiel de production dans tous les pays.

Dans les dix plus grands pays avancés, le PIB poten-

tiel & moyen terme devrait rester en moyenne 4 3,5 % en
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Graphique 1.13. PIB par habitant : croissance cumulée,
2019-25
(En pourcentage)

Dans tous les groupes de pays, la morosité des perspectives de croissance
mondiale implique un lourd revers pour la cadence d’amélioration projetée du
niveau de vie moyen.

mm |\lise a jour des PEM de janvier 2020 === pE\ d’octobre 2020
— Croissance cumulée, 2013-18

25-

PA PEPD PFR

Source : estimations des services du FMI.
Note : PA = pays avancés ; PEM = Perspectives de I'économie mondiale ;
PEPD = pays émergents et pays en développement ; PFR = pays a faible revenu.

dessous des projections des PEM de janvier 2020 (avant la
pandémie). Dans les dix plus grands pays émergents, cette
baisse est encore plus prononcée : 5,5 % en moyenne.

Dans le groupe des pays avancés, la croissance devrait
ralentir pour s’établir 2 1,7 % 4 moyen terme. Au-dela
des effets de la pandémie sur la croissance potentielle,
les effets macroéconomiques des changements démogra-
phiques (ralentissement de la croissance démographique
et vieillissement) pesent sur les prévisions & moyen terme
pour ce groupe.

Dans les pays émergents et les pays en développement, la
croissance devrait tomber 2 4,7 % d’ici 2025, bien en deca
de la moyenne de 5,6 % enregistrée entre 2000 et 2019.
Les principaux éléments déterminant les perspectives &
moyen terme pour ce groupe sont notamment le ralentis-
sement structurel en Chine, qui date d’avant la pandémie
et devrait se poursuivre 2 la suite du vigoureux regain cy-
clique de 2021, la trajectoire morose des cours des produits
de base, les perspectives en berne de la demande extérieure
en raison de l'atténuation escomptée de la croissance dans
les pays avancés, ainsi que, pour les pays tributaires du tou-
risme, la diminution persistante des voyages internationaux.
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Graphique 1.14. Ratio du coiit du service de la dette

publique aux recettes fiscales de I'Etat
(Proportion des pays dans le groupe, en pourcentage)

Le ratio du service de la dette souveraine aux recettes fiscales devrait augmenter
pour plusieurs pays émergents ou a faible revenu.
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Source : estimations des services du FMI.
Note : La proportion selon les groupes de pays est calculée sur la base des pays
pour lesquels des données sont disponibles.

La viabilité de la dette en proie a des difficultés

Les perspectives moroses de croissance & moyen terme
se conjuguent 4 une forte hausse attendue de I'encours
de la dette souveraine, qui était déja élevé. Les révisions
a la baisse en ce qui concerne le potentiel de production
sous-entendent aussi une matiére imposable & moyen
terme de moindre ampleur que prévu auparavant, ce qui
accentue les difficultés a assurer le service de la dette.

Comme indiqué dans édition d’octobre 2020 du
Moniteur des finances publiques, le ratio dette souveraine/
PIB devrait augmenter de 20 points de pourcentage dans
les pays avancés, pour atteindre environ 125 % du PIB
d’ici la fin 2021. Sur la méme période, le ratio dette sou-
veraine/PIB des pays émergents et des pays en développe-
ment devrait augmenter de plus de 10 points de pourcen-
tage, pour atteindre environ 65 % du PIB.
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La faiblesse des taux d’intérét devrait limiter 'augmen-
tation du service de la dette, mais ce facteur d’acténua-
tion vaut principalement pour les pays avancés ayant une
proportion importante d’obligations souveraines a ren-
dement négatif. Le ratio du service de la dette souveraine
aux recettes fiscales devrait augmenter pour plusieurs
pays émergents ou 2 faible revenu (graphique 1.14).

Une part importante des recettes fiscales étant absorbée
par le service de la dette, il restera par conséquent moins
de recettes pour les domaines critiques, dont les besoins en
dépenses sociales. Ces besoins seront élevés apres la période
de crise pour faire face 4 la hausse de la pauvreté, remédier
aux inégalités croissantes et corriger les revers enregistrés
dans 'accumulation de capital humain.

Pauvreté, inégalités et revers enregistrés
dans I'accumulation de capital humain

Pauvreté. La pandémie va annuler les progrés en-
grangés depuis les années 90 en matiére de réduction de
la pauvreté dans le monde. Les personnes qui comptent
sur un travail a rémunération journali¢re et ne sont pas
couvertes par le dispositif de protection sociale officiel
ont subi des pertes de revenus soudaines lorsque des res-
trictions 4 la mobilité ont été imposées. Parmi ces per-
sonnes, les travailleurs migrants qui vivent loin de leur
pays ont pu encore moins recourir aux réseaux de soutien
habituels. Par conséquent, preés de 90 millions de per-
sonnes pourraient tomber cette année en dessous du seuil
de pauvreté extréme, qui est de 1,90 dollar par jour (en-
cadré 1.2 de I'édition d’octobre 2020 du Moniteur des fi-
nances publiques ; Banque mondiale, 2020a).

Inégalités. Comme l'explique le chapitre 2, la pandémie
a des effets particuli¢rement déléteres pour les personnes
plus vulnérables sur le plan économique, dont les jeunes
travailleurs et les femmes. Le fardeau de la crise n'est pas ré-
parti uniformément entre secteurs. En distinguant les em-
plois selon les caractéristiques qui se prétent au télétravail,
les travailleurs les plus touchés par la pandémie sont ceux
des secteurs de 'hébergement, de la restauration et des
cafés, des transports, du commerce de détail et du com-
merce de gros (Brussevich, Dabla-Norris et Khalid, 2020).
En outre, les jeunes travailleurs, les travailleurs ayant des
contrats moins stables et ceux qui sont employés par des
petites et moyennes entreprises sont plus exposés au risque
de licenciement. D’une mani¢re générale, les travailleurs
a bas salaires risquent nettement plus de perdre leur em-
ploi que ceux des quintiles supérieurs de la répartition des
salaires (voir, par exemple, Shibata (2020) 4 propos des
Frtats-Unis). On observe des phénomenes semblables dans



les pays émergents et les pays en développement, ou les
travailleurs de 'économie informelle risquent davantage
de perdre leur emploi que ceux disposant de contrats en
bonne et due forme (voir, par exemple, Jain ez 4. (2020) a
propos de I'Afrique du Sud).

Cette évolution exacerbera des tendances préexistantes.
A laube de la crise, les inégalités de revenus s'étaient
considérablement creusées par rapport au début des an-
nées 90 dans de nombreux pays avancés et dans certains
pays émergents ou en développement connaissant une
croissance rapide (graphique 1.15 ; voir aussi 'annexe 1.1
de I'édition d’octobre 2020 du Moniteur des finances
publiques). Ces développements sont dus & un ensemble
de facteurs, dont les suivants : des changements techno-
logiques favorisant certaines compétences réservées a des
personnes ayant un niveau d’instruction élevé ; le déclin
des syndicats ; 'augmentation du pouvoir d’entreprises
en situation de monopsone sur le marché du travail en
raison de la concentration accrue sur le marché et de la
perte de pouvoir de négociation qui en découle pour les
travailleurs ; et 'adoption de politiques d’imposition dé-
gressive qui se sont traduites ces dernieres années par une
diminution de I'imp6t marginal pour les plus gros sa-
laires, ainsi que par une baisse de I'imp6t des sociétés.

Accumulation de capital humain. Un autre aspect, qui
touche tant 4 la situation actuelle des parents sur le marché
du travail qu'aux perspectives pour leurs enfants, découle
de la fermeture massive d’écoles pendant la pandémie.
Selon une étude de FTUNESCO (2020), plus de 1,6 mil-
liard d’apprenants ont été concernés par les fermetures
d’écoles et d’universités. Lindisponibilité des services de
garde d’enfants limite la capacité des parents 4 travailler, en
particulier pour les meres (voir le chapitre 2). Pour les en-
fants, les interruptions de scolarité réduisent les possibilités
d’apprentissage, surtout pour les éleves de milieux moins
favorisés, dont les parents n'ont pas toujours, contrai-
rement 2 des familles plus riches, la possibilité d’assurer
des services d’éducation complémentaires  leurs enfants.
Selon les indications disponibles, le désapprentissage aug-
mente en proportion de la durée de l'interruption (Quinn
et Polikoff, 2017). Les cours en ligne et & distance peuvent
constituer une solution temporaire, mais ne peuvent se
substituer 2 la scolarité (Baytiyeh, 2018).

Les fermetures d’écoles exacerbent pour les enfants des
divisions fondamentales en matiere d’accés 4 la nutrition et
a des environnements sirs. Puisque de nombreuses écoles
fournissent des repas gratuits ou subventionnés aux enfants
de ménages 4 bas revenus, ces fermetures peuvent se tra-
duire par une insécurité alimentaire accrue et une nutrition

de moins bonne qualité pour les enfants de ces ménages

CHAPITRE1 PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Graphique 1.15. Variation des inégalités de revenus depuis 1990
(Variation du coefficient de Gini selon le revenu disponible’)

A 'aube de la pandémie de COVID-19, les inégalités de revenus s'étaient
considérablement creusées par rapport au début des années 90 dans de
nombreux pays avanceés et dans certains pays émergents ou en développement
connaissant une croissance rapide.
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Sources : base de données du département des finances publiques du FMI ; base
de données Standardized World Income Inequality ; calculs des services du FMI.
Note : Les codes pays utilisés sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (IS0).

"La variation est calculée en retranchant de la derniére valeur disponible le
coefficient de Gini de 1990.

(Anderson, Gallagher et Ramirez Ritchie, 2017 ; Ralston
et al., 2017). Les enfants qui ne sont pas a 'école risquent
également davantage de faire 'objet de violences ou d’ex-
ploitation. Dans certains pays, les données indiquent que
les fermetures d’écoles sont associées a des mariages pré-
coces, & lenrélement de force d’enfants dans des milices, &
Pexploitation a des fins sexuelles, & des grossesses & 'adoles-
cence, ainsi quau travail des enfants (Korkoyah et Wreh,
2015 ; PNUD, 2015 ; UNESCO, 2020).

Si des mesures ne sont pas prises pour recouvrer le
manque 2 gagner en matiere d’accumulation de capital hu-
main, ces fermetures risquent d’avoir des conséquences
de longue durée pour les futurs résultats sociaux et écono-
miques. Sur toute une vie, il existe un lien entre une durée
de scolarisation moindre et des revenus inférieurs (Card,
1999). Linterruption de la scolarité est également associée
A des trajectoires plus faibles en matiere de revenus (Light,
1995 ; Holmlund, Liu et Skans, 2008).
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En somme, la morosité des perspectives de croissance
mondiale & moyen terme est annonciatrice d’un fort en-
dettement, d’'un accroissement de la pauvreté, d’'un creu-
sement des inégalités et d’'importants revers dans 'ac-
cumulation de capital humain. Les dirigeants auront en
outre 2 faire face & des complications supplémentaires
lides aux perspectives en matiére d’inflation et de com-
merce, dont traitent les deux prochaines sections.

Linflation devrait rester faible

Comme pour la croissance, I'incertitude est considérable
en ce qui concerne ['évolution de 'inflation au cours de la
période de prévision. Des forces contradictoires détermi-
neront les fluctuations des prix au cours des prochaines an-
nées (Ebrahimy, Igan et Martinez Peria, 2020).

* Les prix pourraient par exemple faire 'objet de ten-
sions accrues sous effet de la manifestation d’'une de-
mande différée, les consommateurs augmentant leurs
dépenses pour des articles dont ils avaient été forcés
de repousser I'achat en raison des mesures de confine-
ment et de restriction aux déplacements. Ils pourraient
également augmenter en raison d’une hausse des cotits
de production liée & des perturbations persistantes de
Poffre. La crédibilité des cadres de politique moné-
taire peut également influer sur 'évolution des prix.
S’il est considéré que les banques centrales appliquent
une politique monétaire visant 4 maintenir les colts
d’emprunt de I'Etat au plus bas plutot qu'a assurer la
stabilité des prix (« domination de la politique bud-
gétaire »), cette crédibilité peut en patir. Dans ce
contexte, les anticipations inflationnistes peuvent en-
fler trés rapidement une fois que les Etats commencent
a accumuler d’'importants déficits budgétaires.

* Face 4 ces forces, on trouve des éléments qui pésent
sur la demande : une hausse persistante de 'épargne de
précaution des particuliers, sous leffet de la perception
accrue du risque de chomage et de maladie ; des trans-
ferts de pouvoir d’achat a des préteurs moins enclins a
dépenser, alors que les emprunteurs assurent le service
de 'importante dette encourue pendant la pandémie ;
et des inquiétudes quant 2 la capacité de la politique
monétaire a stimuler la demande (en particulier dans
les pays avancés), inquiétudes qui se traduisent par
une diminution des anticipations inflationnistes et en-
trainent une désinflation.

La décomposition de I'inflation par secteurs lors de la

période précédant la pandémie et des six premiers mois de
celleci livre des indications sur ce qui nous attend. Sur un
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échantillon de pays avancés et de grands pays émergents,
la baisse de I'inflation semble généralisée (Freitag et Lian,

a paraitre). Cela sexplique par la faiblesse des tensions sur
les prix dans des secteurs o1 I'évolution des prix réagit ha-
bituellement 4 la demande globale (ameublement, loge-
ment hors énergie, divertissement, restauration et hotel-
lerie), ainsi que dans des secteurs « non conjoncturels », ol
les mouvements de prix sont normalement moins sensibles
aux fluctuations de la demande (habillement et chaus-
sure, communication, éducation, santé, transports, et biens
et services divers), comme l'illustre le graphique 1.16.
Puisque la demande globale devrait étre relativement
faible et 'économie des pays tourner en forte sous-capacité
jusquen 2022, les tensions sur les prix devraient rester
minimes dans les secteurs sensibles a la conjoncture. En
outre, dans le groupe des secteurs non conjoncturels, I'in-
flation suit depuis longtemps une tendance descendante
qui devrait se maintenir, étant donné que ces secteurs
risquent peu de connaitre des entraves sur 'offre ou une
hausse du cofit unitaire de la main-d’ceuvre sous I'effet
d’un ralentissement de I'innovation.

Les intervenants sur le marché sattendent dans I'en-
semble  une inflation atone dans les pays avancés (gra-
phique 1.17). Dans les pays émergents, les anticipations
inflationnistes restent relativement faibles par rapport aux
moyennes du passé. Méme si les banques centrales de cer-
tains pays émergents se sont lancées dans des achats d’ac-
tifs, ces opérations n'ont pas, jusqu'ici, fait vaciller I'ancrage
des anticipations inflationnistes. Cela peut étre dii 4 la plus
grande crédibilité des cadres de politique monétaire et &
des éléments de communication expliquant que ces opé-
rations visent également a soutenir le fonctionnement des
marchés, dans le respect des objectifs de stabilité des prix.

Dans la lignée des perspectives moroses pour activité
économique, I'inflation devrait rester relativement faible
au cours de la période de prévision. Dans le groupe des
pays avancés, elle devrait étre de 0,8 % en 2020, passer
41,6 % en 2021 alors que la reprise s'installe, et se sta-
biliser ensuite globalement 4 1,9 %. Dans le groupe des
pays émergents et des pays en développement, le taux
inflation devrait atteindre 5 % cette année, descendre a
4,7 % lan prochain, puis 2 4 % A moyen terme, en des-
sous de la moyenne historique pour ce groupe.

Recul des flux commerciaux, diminution
des déficits et des excédents

La croissance du commerce mondial devrait fléchir consi-
dérablement. Le commerce mondial devrait se contracter
de plus de 10 % cette année, soit un rythme comparable 3



Graphique 1.16. Contribution a Pinflation globale
(En points de pourcentage)

La baisse de I'inflation semble généralisée, touchant tant des secteurs ou
I’évolution des prix réagit habituellement a la demande globale que ceux dans
lesquels les mouvements de prix sont normalement moins sensibles aux
fluctuations de la demande.
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Sources : Eurostat ; Haver Analytics ; Organisation de coopération et de
développement économiques ; calculs des services du FMI.

Note : Le graphique présente les effets fixes temporels de régressions dans
lesquelles les moyennes mobiles glissantes sur trois mois de la contribution a
I'inflation globale font I'objet d’une régression selon le pays et les effets fixes
temporels, avec pondération selon le PIB en parités de pouvoir d’achat. La
contribution d’un élément est définie comme sa variation de prix sur un an,
multipliée par son poids dans le panier du calcul de I'lPC. Les effets fixes par pays
tiennent compte du fait que les pays sont entrés dans I'échantillon & des moments
différents et les effets fixes temporels sont normalisés pour étre égaux a la
contribution en janvier 2005. Les composantes conjoncturelles incluent
I'ameublement, les articles de ménage et I'entretien courant du foyer, le logement
(al’exclusion du gaz, de I'eau et de I'électricité lorsque les données le permettent),
le divertissement et la culture, ainsi que la restauration et I'hétellerie. Les
composantes non conjoncturelles comprennent I'habillement et les chaussures, la
communication, I’éducation, la santé et les biens et services divers. La définition
des composantes conjoncturelles suit les résultats de Stock et Watson (2019), si ce
n’est que 'ameublement, les articles de ménage et I'entretien courant du foyer
n’entrent pas dans leur calcul de I'inflation sensible a la conjoncture. L’alimentation
et I'énergie sont exclues, afin de mieux faire apparaitre les tendances
sous-jacentes. Les services de transport, composante non conjoncturelle selon
Stock et Watson (2019), sont exclus ici en raison de leur volatilité en 2020 pour les
pays avancés, et en raison du fait que, pour de nombreux pays émergents ou en
développement, leur calcul ne peut étre effectué sans les combiner a la composante
carburants. La tendance a la baisse des composantes non conjoncturelles depuis la
crise financiére mondiale demeure si I'on inclut les services de transport. Les pays
avanceés sont ici les suivants : Allemagne, Autriche, Belgique, Chypre, Corée du Sud,
Danemark, Espagne, Estonie, Etats-Unis, Finlande, France, Gréce, Irlande, Islande,
Italie, Japon, Lettonie, Lituanie, Luxembourg, Malte, Norvege, Pays-Bas, Portugal,
République tcheque, Royaume-Uni, Slovénie, Suéde et Suisse. Les pays émergents
et pays en développement sont ici les suivants : Afrique du Sud, Algérie, Chili,
Chine, Colombie, Egypte, Emirats arabes unis, Hongrie, Inde, Kazakhstan, Malaisie,
Maroc, Myanmar, Nigéria, Pakistan, Pérou, Philippines, Pologne, Qatar, Roumanie,
Russie, Serbie, Slovaquie, Thailande, Ukraine et Viet Nam.
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Graphique 1.17. Variation de I’inflation sur cinq ans

et dans cing ans
(En pourcentage ; taux d’inflation moyen dérivé des marchés, attendu sur
une période de cing ans a compter de cinq ans apreés la date indiquée)

Dans les pays avancés, I'inflation devrait en général demeurer modérée.
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Sources : Bloomberg Finance L.P. ; calculs des services du FMI.

celui observé lors de la crise financiére mondiale de 2009,
bien que la contraction de l'activité soit beaucoup plus
prononcée cette année. La récession actuelle résulte d’'un
ralentissement particulierement fort dans les secteurs ot les
contacts sont nombreux et ot 'intensité des échanges est
beaucoup plus faible que dans I'industrie manufacturiére,
qui connait généralement une forte contraction en période
de récession & mesure que la demande de biens d’équipe-
ment et de biens de consommation durables seffondre.
Comme indiqué dans I'édition 2020 du Rapport sur

le secteur extérieur (External Sector Report), la baisse at-
tendue du volume des échanges commerciaux s'explique
en grande partie par la faiblesse de la demande finale des
consommateurs et des entreprises sur fond de récession
mondiale synchronisée. Les restrictions au commerce (par
exemple sur les fournitures médicales) et les perturbations
de la chaine d’approvisionnement ne devraient contribuer
que dans une faible mesure  ce recul.

Cadrant avec la reprise prévue de I'activité mondiale,
le volume des échanges commerciaux devrait augmenter
d’environ 8 % en 2021 et d’un peu plus de 4 % en
moyenne au cours des années suivantes. La faiblesse du
volume des échanges traduit, en partie, de possibles mu-
tations dans les chaines d’approvisionnement dues au fait
que les entreprises rapatrient leur production afin de ré-
duire leur dépendance 4 I'égard de producteurs étrangers.
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Graphique 1.18. Croissance du volume des échanges
internationaux, sorties d’investissements directs étrangers
au niveau mondial et services commerciaux liés aux voyages

La contraction des échanges internationaux en 2020 refléte un effondrement
brutal du tourisme et des voyages. Les pays ol ces secteurs représentent une part
plus élevée du PIB devraient subir une baisse d’activité plus marquée en 2020-21
par rapport aux prévisions antérieures a la pandémie.
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Sources : World Travel and Tourism Council ; estimations des services du FMI.
Note : IDE = investissement direct étranger ; PEM = Perspectives de I’économie
mondiale.

Cette évolution anticipée s'illustre notamment par le
maintien des flux d’investissements directs étrangers en
pourcentage du PIB mondial bien en dec des niveaux
qui étaient les leurs au cours de la décennie précédant la
pandémie (graphique 1.18, plage 1).

Si tous les pays devraient subir de fortes baisses de
leurs exportations et de leurs importations, I'incidence
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nest toutefois pas partout la méme. Les perspectives
commerciales sont particulierement sombres pour les
pays tributaires du tourisme, ou les restrictions appli-
quées aux voyages internationaux, ainsi que la crainte de
contagion des consommateurs, risquent de peser lourde-
ment sur l'activité touristique, méme dans les situations
ol la pandémie semble pour l'instant maitrisée (pays des
Caraibes, par exemple). Les données relatives 2 la balance
des paiements pour le premier semestre de 'année ré-
velent un effondrement des recettes nettes du tourisme
et des voyages pour les pays dans lesquels ces secteurs
tiennent une place importante (Greéce, Islande, Portugal
et Turquie, par exemple) (graphique 1.18, plage 2). De
plus, comme le montre la plage 3 du graphique 1.18, les
pays ol le tourisme et les voyages représentent une part
élevée du PIB devraient connaitre une baisse d’activité
plus marquée en 2020-21 par rapport aux prévisions
antérieures a la pandémie de COVID-19. En outre, les
pays exportateurs de pétrole ont subi un choc sévére des
termes de 'échange dii 4 la baisse des prix du pétrole et
font face A des perspectives extérieures plus difficiles.

Envois de fonds. Les flux d’envois de fonds ont net-
tement diminué au début de la période de confine-
ment, mais montrent des signes de reprise. Néanmoins,
le risque d’une baisse des paiements et des transferts ef-
fectués par des travailleurs migrants vers leur pays d’ori-
gine est trés élevé, en particulier pour des pays comme
le Bangladesh, l’Egypte, le Guatemala, le Pakistan,
les Philippines et, de maniére plus générale, les pays
d’Afrique subsaharienne.

En 2020, les déficits et les excédents des transactions
courantes a l'échelle mondiale devraient diminuer et at-
teindre leur plus bas niveau de ces deux dernieres dé-
cennies, puis rester globalement stables par la suite (gra-
phique 1.19). Parmi les pays créanciers, les excédents
devraient baisser en Asie de I'Est et, dans une moindre
mesure, en Allemagne et aux Pays-Bas, en raison de la
dégradation de I'environnement extérieur, tandis que
les pays exportateurs de pétrole devraient voir leur excé-
dent se transformer en un modeste déficit. Ces prévisions
contrebalancent une légére augmentation de I'excédent
prévu pour la Chine. Parmi les pays débiteurs, des défi-
cits moins élevés sont anticipés pour ’Amérique latine,
malgré des chocs des termes de Iéchange négatifs dus
principalement & une demande intérieure particulié¢re-
ment faible, ainsi que pour I'Inde et le Royaume-Uni, en
raison de la chute des prix du pétrole et du tassement de
la demande intérieure. En revanche, les positions crédi-
trices et débitrices en pourcentage du PIB devraient aug-
menter en 2020 : la hausse des ratios découle de la baisse



du dénominateur, conséquence du fort recul de 'activité.
Les ratios devraient ensuite progressivement diminuer au
cours la période de projection, a mesure que le PIB se re-
dressera et pour autant que les déséquilibres des comptes

courants restent modérés.

Forts risques de détérioration des résultats
en matiére de croissance

Lincertitude de fond concernant I'évolution de la pan-
démie rend difficile une évaluation quantitative de la ba-
lance des risques pesant sur les prévisions de référence dé-
crites ci-dessus.

Du cdté positif .

* La récession pourrait se révéler moins grave que prévu si
le retour a la normale sur le plan économique se dé-
roule plus rapidement qu’attendu dans les régions qui
ont procédé & une réouverture, sans que cela n'entraine
un rebond du nombre d’infections.

* Prolongation des contre-mesures budgétaires. Les prévi-
sions actuelles sont établies en ne tenant compte que
des mesures mises en ceuvre ou annoncées a ce jour.
Ainsi, l'orientation générale de la politique budgé-
taire dans les pays avancés et les pays émergents devrait
devenir nettement moins accommodante en 2021,
conformément 2 la transition prévue vers une crois-
sance tirée par l'activité privée (graphique 1.20). La
prolongation des contre-mesures budgétaires permet-
trait de porter la croissance mondiale au-dessus du ni-
veau de référence prévu en 2021.

* Une croissance plus rapide de la productivité pourrait
étre engendrée par des mutations dans les systemes de
production, de distribution et de paiement (nouvelles
techniques médicales, nouveaux services fondés sur
des données, travail 4 distance dans plus de secteurs de
I'économie, etc.).

* Des avancées en ce qui concerne les traitements pour-
raient permettre aux systémes de santé de mieux gérer
le nombre de personnes infectées, tandis que certains
changements opérés sur le lieu de travail et de la part
des consommateurs dans 'optique de réduire la trans-
mission pourraient permettre a activité de retrouver
plus rapidement son niveau d’avant la pandémie sans
déclencher des vagues d’infection 4 répétition.

* La production d’un vaccin siir et efficace primerait sur
tous les autres facteurs d’amélioration. S’il est produit
a léchelle nécessaire et proposé dans le monde entier
a des prix abordables, le vaccin susciterait un regain de
confiance et engendrerait de meilleurs résultats en ma-
tiere de croissance que ceux prévus dans le scénario de
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Graphique 1.19. Solde courant et positions extérieures
(En pourcentage du PIB mondial)

En 2020, les déficits et excédents des soldes courants a I'échelle mondiale devraient
diminuer a un niveau jamais atteint au cours des deux derniéres décennies.
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Source : estimations des services du FMI. ; ;

Note : Afrique et MO = Afrique et Moyen-Orient (Afrique du Sud, Egypte, Ethiopie,
Ghana, Jordanie, Kenya, Liban, Maroc, République démocratique du Congo,
Soudan, Tanzanie, Tunisie) ; AL = Amérique latine (Argentine, Brésil, Chili,
Colombie, Mexique, Pérou, Uruguay) ; autres PA = autres pays avancés (Australie,
Canada, France, Islande, Nouvelle-Zélande, Royaume-Uni) ; PA d’Asie = pays
avancés d’Asie (Corée, province chinoise de Taiwan, RAS de Hong Kong,
Singapour) ; ECO = Europe centrale et orientale (Bélarus, Bulgarie, Croatie,
Hongrie, Pologne, République tchéque, Roumanie, Slovaquie, Turquie, Ukraine) ;
PE d’Asie = pays émergents d’Asie (Inde, Indonésie, Pakistan, Philippines,
Thailande, Viet Nam) ; PEC = pays européens créditeurs (Allemagne, Autriche,
Belgique, Danemark, Finlande, Luxembourg, Norvege, Pays-Bas, Suede, Suisse) ;
PED = pays européens débiteurs (Chypre, Espagne, Gréce, Irlande, Italie, Portugal,
Slovénie) ; PEP = pays exportateurs de pétrole (Arabie saoudite, Algérie,
Azerbaidjan, Emirats arabes unis, Iran, Kazakhstan, Koweit, Nigéria, Oman, Qatar,
Russie, Venezuela).
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Graphique 1.20. Evolution du secteur budgétaire, 2019-21
(Variation du solde budgétaire primaire structurel, en pourcentage
au PIB potentiel)

L’extension des contre-mesures budgétaires constitue un risque de nature
haussiére pour la croissance mondiale.
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Source : estimations des services du FMI.

référence, notamment en permettant une reprise plus
complete dans les secteurs ot les contacts sont fréquents
et dans l'industrie du voyage. Certains de ces aspects
sont décrits dans 'encadré scénario 1, qui présente des
projections de croissance selon différents scénarios.

Les risques de dégradation restent toutefois consi-

dérables. Ils peuvent notamment prendre les formes
suivantes :
* Des épidémies pourraient se répéter dans certains en-

droits. Si le virus se propage & nouveau, si la recherche
de traitements et vaccins progresse plus lentement
quescompté, ou si I'acces 4 ces derniers demeure
inégal selon les pays, I'activité économique pourrait se
révéler plus faible que prévu, sous l'effet d’une prolon-
gation des mesures de distanciation physique et d’un
durcissement du confinement. Les retombées trans-
frontalieres d’un recul de la demande extérieure pour-
raient amplifier les effets des chocs spécifiques & un
pays ou & une région sur la croissance mondiale.

Une fin prématurée de l'aide apportée par les pouvoirs
publics ou un mauvais ciblage des mesures en raison
de problemes de conception et de mise en ceuvre
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pourraient entrainer la dissolution de relations écono-
miques par ailleurs viables et productives, ce qui aggra-
verait les erreurs d’affectation.

Les conditions financiéres pourraient se resserrer & nou-
veau, comme en mars, ce qui mettrait en évidence des
facteurs de vulnérabilité. Un arrét brutal de octroi de
nouveaux préts (ou l'incapacité  reconduire ceux en
cours) ferait basculer certains pays dans des crises d’en-
dettement et ralentirait encore l'activité.

Pénuries de liquidités er insolvabilité. Les récessions pro-
fondes entrainent invariablement une pénurie géné-
ralisée de liquidités, car les entreprises subissent des
pertes de recettes immédiates, mais doivent néanmoins
assumer leurs charges salariales, payer leurs frais fixes et
remplir leurs obligations au titre du service de la dette.
Une pénurie prolongée de liquidités peut facilement
se traduire par des faillites et des fermetures d’entre-
prises. Cette fois-ci, quelques faillites marquantes ont
été enregistrées, par exemple dans les secteurs de la
vente au détail et de la location de voitures, et le taux
de défaillance des obligations d’entreprises, plus géné-
ralement, est 4 son plus haut niveau depuis la crise fi-
nanci¢re mondiale (édition de juin 2020 de la mise

4 jour du Rapport sur la stabilité financiére dans le
monde). Toutefois, les contre-mesures énergiques qui
ont été rapidement mises en ceuvre ont probablement
permis d’éviter davantage de faillites jusqu’a présent.
Compte tenu de la gravité de la récession et du retrait
éventuel d’une partie de 'aide d’urgence dans certains
pays, le risque qu'un plus grand nombre d’entreprises
connaissent de graves pénuries de liquidités et fassent
faillite est toutefois réel (encadré 1.3). De fortes pertes
d’emplois et de revenu en résulteraient, ce qui affaibli-
rait encore la demande. Dans le méme temps, les vo-
lants de fonds propres des banques s'épuiseraient et
Poffre de crédit serait restreinte, ce qui accentuerait le
ralentissement.

Intensification des troubles sociaux. Les épisodes d’agi-
tation sociale a 'échelle mondiale ont augmenté en
2019, puis diminué au début de la pandémie (en-
cadré 1.4). Si les causes profondes qui les sous-tendent
varient d’un pays a l'autre, dans de nombreux cas, il
est notamment question d’une perte de confiance dans
les institutions établies, d’'un manque de représenta-
tion dans les structures de gouvernance et de la per-
ception d’un décalage entre les priorités des dirigeants
et les probléemes de la population. En juin, les troubles
sociaux se sont intensifiés aux Etats-Unis et ont rapi-
dement donné lieu & des protestations contre le ra-
cisme institutionnel et I'inégalité raciale dans le monde
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Graphique 1.21. Indice du risque géopolitique
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Note : L’indice du risque géopolitique de Caldara et lacoviello reflete les résultats
automatisés de recherches de texte dans les archives électroniques de

11 journaux nationaux et internationaux. L'indice est calculé en comptant le
nombre d’articles relatifs au risque géopolitique dans chaque journal pour chaque
mois (en pourcentage du nombre total d’articles) ; I'indice est normalisé pour

Pannée, les tensions entre les deux plus grandes puis-
sances économiques mondiales restent fortes sur de
nombreux plans. En outre, 'accord transitoire entre le
Royaume-Uni et I'Union européenne expire le 31 dé-

cembre 2020. Si les deux parties ne parviennent pas a
trouver un terrain d’entente et a ratifier un accord com-
mercial avant cette date, les barriéres qui entravent leurs
échanges commerciaux vont considérablement se ren-
forcer, ce qui ferait augmenter les cofits des entreprises
et pourrait mettre en péril des accords de longue date
en matiére de production transfrontaliere. De plus, la
plupart des barriéres tarifaires et non tarifaires généra-
trices de distorsions qui ont été instituées au cours des
deux derniéres années restent en place (graphique 1.22).
LOrgane d’appel de 'Organisation mondiale du com-
merce a cessé de fonctionner en raison d’'une impasse
concernant la désignation de nouveaux membres, ce
qui jette un doute sur le caractére exécutoire des en-
gagements juridiques liés A cette organisation. Par ail-
leurs, du fait de la multiplication des différends com-
merciaux dans le domaine des technologies, les chaines
d’approvisionnement mondiales font face & des menaces
supplémentaires dues a une bifurcation des normes et
des plateformes technologiques. Du coté positif, 'ac-
cord commercial entre le Canada, les Etats-Unis et

le Mexique est entré en vigueur le 1 juillet, ce qui
contribue A réduire I'incertitude entourant les politiques

atteindre en moyenne une valeur de 100 dans la décennie 2000-09.

commerciales a court terme (graphique 1.23). Toutefois,
des frictions persistantes (par exemple, sur I'aluminium,
les regles d’origine dans le secteur automobile et le com-
merce des produits laitiers) pourraient entraver la mise
en ceuvre de 'accord. Lincertitude qui entoure les poli-
tiques commerciales pourrait s'accroitre & nouveau dans
ces circonstances ou dans le cadre de pourparlers avec
d’autres partenaires commerciaux, ce qui péserait sur la

croissance mondiale.

* Catastrophes naturelles lides aux conditions météorolo-

giques. La fréquence et I'intensité accrues des catas-
trophes naturelles liées aux conditions météorologiques,
telles que les tempétes tropicales, les inondations, les
vagues de chaleur, les sécheresses et les incendies de
forét, ont fait de nombreuses victimes et causé une perte
généralisée des moyens de subsistance dans de nom-
breuses régions au cours de ces derniéres années (par
exemple en Afrique orientale et australe, en Asie du Sud,
en Australie et dans les Caraibes). Les changements cli-
matiques, 'un des principaux facteurs de 'augmenta-

tion de la fréquence et de 'intensité de ces catastrophes,
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Graphique 1.22. Part des importations mondiales concernées

par des restrictions a 'importation instituées par des pays
(En pourcentage)

La plupart des barriéres tarifaires et non tarifaires génératrices de distorsions
qui ont été instituées au cours des deux derniéres années restent en place.

—— Droits d’importation
Restrictions non tarifaires
a I'importation

— Exigences de localisation
—— Défense commerciale
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Source : Global Trade Alert.

ont déja produit des effets visibles, et pas seulement
dans les régions ot les sinistres se produisent. Les catas-
trophes naturelles pourraient également engendrer des
migrations transfrontali¢res et des tensions financiéres
(par exemple dans le secteur des assurances) ou alourdir
le fardeau de la morbidité. Elles peuvent en outre avoir
des effets qui persistent longtemps apres le sinistre lui-
méme (comme cela a été observé dans certaines régions
d’Afrique orientale, ou les fortes pluies de la fin 2019 et
du début de cette année ont contribué A une invasion
de criquets d’une ampleur exceptionnelle, la pire depuis
des décennies, ce qui a mis en péril l'approvisionnement
alimentaire dans la région).

Priorités a court terme : allouer suffisamment
de ressources aux systemes de santé et limiter
les dégats sur le plan économique

Léconomie mondiale est en proie  la crise sanitaire la
plus dévastatrice et a la pire récession qu’elle ait connues
au cours de ces derniéres décennies. Toutes les grandes

économies devraient fonctionner bien en deca de leurs
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Graphique 1.23. Incertitude et tensions commerciales
(Indice)

L’incertitude mondiale entourant les politiques commerciales a diminué
récemment, mais les tensions commerciales restent fortes.

— Incertitude entourant les politiques économiques a I'échelle mondiale
(corrigée selon les PPA)
—— Incertitude entourant la politique commerciale américaine
(échelle de droite)
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Source : Baker, Bloom et Davis (2016).

Note : L'indice mondial d’incertitude entourant les politiques économiques de
Baker—Bloom—Davis est une moyenne pondérée par le PIB des indices
d’incertitude de 20 pays : Allemagne, Australie, Brésil, Canada, Chili, Chine, Corée,
Espagne, Etats-Unis, France, Gréce, Inde, Irlande, Italie, Japon, Mexique,
Pays-Bas, Royaume-Uni, Russie et Suede. Moyenne de I'indice mondial
d’incertitude entourant les politiques économiques de 1997 a 2015 =100 ;
moyenne de I'indice d’incertitude entourant la politique commerciale américaine
de 1985 a 2010 = 100 ; PPA = parités de pouvoir d’achat.

capacités en 2020 et 2021 (graphique 1.24). En outre,
les risques de détérioration sont considérables. La double
priorité immédiate consiste & s'assurer que les systémes
de santé disposent de ressources suffisantes et  limiter les
dégats sur le plan économique.

Des arbitrages difficiles : impératifs a court terme,
mais défis a moyen terme

En plus de lutter contre la profonde récession a court
terme, les dirigeants doivent relever des défis complexes
pour placer les pays sur la trajectoire d’une plus forte
croissance de la productivité, tout en veillant & ce que les
gains soient répartis équitablement et que la dette de-
meure viable. De nombreux pays doivent déja faire des
arbitrages trés difficiles entre la mise en ceuvre de mesures
favorisant la croissance a court terme et 'évitement d’une



Graphique 1.24. Projections des écarts de production,

2020-23
(En pourcentage)

Les pays devraient fonctionner bien en deca de leurs capacités en 2020 et 2021.

=== \oyenne, 2020-21

=== \\loyenne, 2022-23

Source : estimations des services du FMI.
Note : Les codes pays utilisés sont ceux de I'Organisation internationale de
normalisation (ISO).

nouvelle accumulation de dette dont il sera difficile d’as-
surer ensuite le service, compte tenu du coup porté par
la crise au potentiel de production. Les mesures visant

A soutenir 'économie A court terme doivent donc étre
congues en veillant & placer les pays sur des trajectoires de
croissance plus forte, équitable et résiliente.

Les mesures fiscales et budgétaires doivent privilé-
gier les initiatives susceptibles de relever le potentiel de
production, d’assurer une croissance participative pro-
fitant & tous et de protéger les groupes vulnérables.
Lendettement supplémentaire consenti pour financer
ces initiatives aura plus de chance d’étre amorti & terme
si 'économie et la future matié¢re imposable sont élar-
gies, plutdt que si les emprunts servent & financer des
subventions mal ciblées ou des dépenses courantes inef-
ficientes. Les investissements dans la santé, dans I'éduca-
tion et dans des projets d’infrastructure 2 fort rendement
qui contribuent également a diminuer la dépendance
de I'économie au carbone peuvent favoriser la réalisa-
tion de ces objectifs. Les dépenses consacrées a la re-
cherche peuvent promouvoir 'innovation et I'adoption
de technologies, principaux moteurs de la croissance de

CHAPITRE1 PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

la productivité sur le long terme. Par ailleurs, préserver les
dépenses sociales essentielles peut permettre de garantir la
protection des personnes les plus vulnérables tout en sou-
tenant l'activité A court terme, étant donné que ces fonds
sont consactés a des groupes qui sont plus susceptibles de
dépenser leur revenu disponible que des personnes plus
riches. Dans tous les cas, il sera indispensable de respecter
les normes les plus strictes en matiere de transparence de
la dette afin d’éviter de futures difficultés de refinance-
ment et une augmentation des primes de risque souve-
rain, qui reléverait le cotit de 'emprunt dans I'ensemble
de 'économie.

Renforcer la coopération multilatérale

La dimension mondiale du choc, ses retombées trans-
frontaliéres et les difficultés communes qui en résultent
mettent en évidence la nécessité de déployer d’'importants
efforts au niveau multilatéral pour faire face 2 la crise sa-
nitaire et économique.

Coopération multilatérale & lappui des systémes de santé.
Les efforts nationaux en matiere de santé devront étre
complétés par une vaste coopération multilatérale. Une
priorité essentielle consiste & financer les engagements
d’achat anticipé de vaccins en cours d’essai afin d’encou-
rager une intensification rapide de la production et de la
distribution de doses & des prix abordables dans le monde
entier (la Coalition pour les innovations en matiere de
préparation aux épidémies (CEPI) et I'Alliance du Vaccin
(GAVI) sont des exemples d’initiatives multilatérales
coordonnées qui agissent dans ce sens). Lincertitude et le
risque d’échec associés A la recherche de vaccins efficaces
et slirs rendent le financement international particuliére-
ment important. Il est également prioritaire & cet égard
de venir en aide aux pays dont les capacités sanitaires sont
limitées. Ceux-ci ne pourront éviter un bilan humain ca-
tastrophique que si la communauté internationale accroit
laide médicale qui leur est apportée. Les pays devraient
également continuer de lever les restrictions commer-
ciales qui peésent sur des fournitures médicales essentielles
et de partager les renseignements dont ils disposent sur
la pandémie ainsi que sur la recherche de vaccins et de
traitements.

Aide financiére pour les pays en difficulté. Outre I'ap-
port de matériel et de savoir-faire médical, plusieurs pays
émergents et pays en développement, et plus particulie-
rement des pays 4 faible revenu, ont besoin d’une aide de
la communauté internationale sous forme d’allégement
de la dette, de dons et de financement 4 des conditions
avantageuses. S’appuyant sur l'initiative du Groupe des
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Vingt en faveur d’une suspension temporaire du service

de la dette officielle des pays  faible revenu, les créanciers
privés devraient accorder le méme traitement a ces pays
afin qu'ils puissent conserver des liquidités internationales
et consacrer des ressources aux dépenses de santé et aux
mesures d’aide prioritaires. Lorsque la dette doit étre res-
tructurée, tous les emprunteurs de pays a faible revenu et
de pays émergents et tous les créanciers doivent convenir
rapidement de modalités acceptables par toutes les par-
tes. Le dispositif mondial de sécurité financiere peut éga-
lement aider les pays a faire face 2 un financement exté-
rieur insuffisant. Dans le cadre de sa riposte 2 la crise de la
COVID-19, le FMI a ajouté aux mécanismes de prét dont
il dispose une ligne de crédit renouvelable et reconstituable
pour les pays membres dont les fondamentaux et les cadres
macroéconomiques sont solides. Il a également fourni de
nouveaux financements au moyen d’autres facilités de prét,
a temporairement augmenté les limites d’accés aux res-
sources au titre de ses mécanismes de financement d’ur-
gence et a amélioré sa capacité & procéder 4 un allégement
du service de la dette sous forme de dons.

Mesures au niveau national

Créer une marge de mancenvre pour financer des dépenses
élevées de lutte contre la crise. Une riposte économique
ambitieuse et énergique est déja en cours dans plusieurs
pays, notamment dans les pays avancés qui, grice a leur
statut d’émetteurs de monnaies de réserve, disposent de
plus de latitude que les pays émergents et les pays en dé-
veloppement pour faire face 2 la crise. Plus la crise se pro-
longera, plus les pouvoirs publics seront sollicités sur le
plan budgétaire, en particulier pour financer les dépenses
de santé, les allocations de chdmage, les transferts moné-
taires et les initiatives anticycliques visant & relancer I'acti-
vité. Tant que la crise perdure, les Ftats doivent faire tout
ce qui est en leur pouvoir pour atténuer la profonde ré-
cession et se tenir préts & adapter leur stratégie a I'évolu-
tion de la pandémie et & ses effets sur 'activité. Lorsque
les régles budgéraires risquent de limiter leur action, une
suspension temporaire de ces régles se justifie, dans la
mesure ol elle Saccompagne d’un engagement en faveur
d’une consolidation progressive une fois la crise passée,
afin de garantir le respect des régles & moyen terme. Il se-
rait possible de dégager une marge pour les besoins de
dépenses immédiats en donnant la priorité aux mesures
de lutte contre la crise et en réduisant les subventions
mal ciblées et sources de gaspillages. Une gestion pru-
dente de la dette, en prolongeant les échéances des em-
prunts publics et en maintenant des taux d’intérét bas
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dans la mesure du possible, peut permettre d’économiser
les charges liées au service de la dette et de libérer des res-
sources de 'enveloppe budgétaire pour les réorienter vers
des mesures d’atténuation de la crise (voir également les
recommandations énoncées dans FMI, 2020). Malgré

la difficulté que représente la prise de nouvelles mesures
visant & accroitre les recettes pendant la crise, les gou-
vernements devront peut-étre envisager d’augmenter les
imp6ts progressifs pour les particuliers mieux nantis et
ceux qui sont relativement moins éprouvés par la crise (y
compris en relevant les taux d’imposition appliqués aux
tranches supérieures de revenu, a 'immobilier haut de
gamme, aux gains en capital et au patrimoine), ainsi que
d’apporter des modifications 2 la fiscalité des entreprises
pour veiller & ce que celles-ci paient un impdt en rapport
avec leur rentabilité (voir aussi le chapitre 1 de I'édition
d’octobre 2020 du Moniteur des finances publiques). Les
pays devraient également coopérer 2 la conception d’'une
fiscalité internationale des entreprises adaptée aux pro-
blemes posés par I'économie numérique. Tout en met-
tant en ceuvre ces initiatives, les autorités budgétaires
devraient aussi exprimer clairement leur détermination

A garantir la viabilité des finances publiques et élaborer
ainsi des plans d’assainissement crédibles qui pourront
étre mis en ceuvre apres la crise.

Ces objectifs sont partagés par tous les pays touchés
par la crise sanitaire et économique, laquelle a des réper-
cussions particulierement graves sur ceux qui dépendent
fortement du tourisme, des exportations de pétrole et des
envois de fonds en provenance de 'étranger. Lampleur
de la tAche est généralement bien plus élevée dans les
pays qui ont abordé cette crise avec de sérieux facteurs
de vulnérabilité, une marge de manceuvre limitée et une
vaste économie informelle qui restreint la mesure dans la-
quelle les aides versées au moyen des registres fiscaux et
des circuits bancaires en place peuvent parvenir aux per-
sonnes vulnérables. Ces éléments sont généralement cor-
rélés A un resserrement des conditions d’emprunt. Sans
un appui extérieur solide, les pays, en particulier ceux a
faible revenu qui ont des systémes de santé fragiles, qui
souffrent de pénuries alimentaires et médicales et qui
connaissent des conditions de sécurité instables, pour-
raient étre asphyxiés par la crise sanitaire et économique.

Consacrer des ressources aux soins de santé. Alors que la
pandémie continue de se propager, tous les pays, méme
ceux olt le nombre d’infections semble avoir atteint son
maximum, doivent donner  leur syst¢me de santé les
moyens de répondre & une forte demande. Ils doivent
ainsi dégager des ressources suffisantes et donner la prio-
rité aux dépenses de santé en fonction des besoins recensés,



notamment pour le dépistage, le suivi des personnes ayant

été en contact avec un malade, le matériel de protection

individuelle, les équipements d’urgence tels que des respi-
rateurs, et des installations telles que des salles d’urgences,
des services de soins intensifs et des unités d’isolement.

Mesures visant a limiter les dommages économiques la o1,
la pandémie saccélére. Dans les pays ol le nombre d’infec-
tions continue sans cesse d’augmenter, la priorité absolue
est de ralentir la transmission du virus. Comme il ressort
du chapitre 2, les mesures de confinement permettent de
réduire efficacement le nombre d’infections. Elles consti-
tuent un investissement nécessaire en matiére de santé
publique et ouvrent la voie & une future reprise écono-
mique apres le fort ralentissement provoqué par les res-
trictions aux déplacements.

* Dans cette situation, les contre-mesures de politique
économique devraient limiter les dégits en amortis-
sant les pertes de revenu des personnes et des entre-
prises. Les mesures particuli¢rement efficaces 2 cet
égard se traduisent notamment par des allégements fis-
caux temporaires en faveur des personnes et des entre-
prises touchées, des subventions salariales versées aux
travailleurs en chomage partiel, des transferts moné-
taires, I'octroi de reports de paiements financiers et
des congés payés pour maladie ou raison familiale.
Lassouplissement des conditions d’admissibilité a I'as-
surance chomage et 'amélioration de la couverture
des travailleurs indépendants devraient également étre
envisagés dans le cadre des efforts visant & renforcer
le dispositif de protection sociale dans son ensemble.
Ces mesures ont déja permis d’accroitre le revenu dis-
ponible dans de nombreux pays avancés et, a un degré
moindre, dans les pays émergents et les pays en déve-
loppement, empéchant ainsi une baisse encore plus
marquée des dépenses. Le cas échéant, des garanties
de crédit temporaires et une restructuration des préts
peuvent aider les entreprises solvables mais illiquides
a rester a flot et contribuer & préserver les relations de
travail qui devraient rester viables aprés la pandémie.

* Dans le méme temps, des programmes de reconver-
sion et de recyclage devraient étre mis en place dans la
mesure du possible, afin que les travailleurs puissent, si
nécessaire, chercher un emploi dans d’autres secteurs.
Etant donné que la transition risque de prendre du
temps, les travailleurs victimes de suppressions d’em-
plois auront besoin d’une aide au revenu de longue
durée, adaptée au temps qu'il leur faudra pour se re-
convertir et trouver un emploi.

* En complément des mesures ciblées mises en ceuvre,

une riposte globale sur le plan monétaire, financier,

CHAPITRE1 PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

réglementaire et budgéraire peut contribuer 4 pré-
venir des ralentissements plus profonds et plus du-
rables, méme si les restrictions aux déplacements en-
travent sa capacité a stimuler les dépenses 4 un niveau
comparable 4 celui observé lors des autres récessions.
Cette riposte globale peut dynamiser 'offre de crédit
(par exemple par un appui de la banque centrale en
matiere de liquidités et des mécanismes ciblés de ré-
affectation des préts en faveur des entreprises tou-
chées ou par des mesures réglementaires visant 4 as-
souplir temporairement les normes de classement des
préts et les exigences en matiére de provisionnement).
Laugmentation des colits d’ emprunt peut étre jugulée
par des réductions des taux directeurs des banques
centrales, lorsque les taux d’intérét n'ont pas encore at-
teint leur borne inférieure effective, ou par des achats
d’actifs et des cadrages prospectifs, lorsque les taux
d’intérét se situent déja A cette limite. Les banques cen-
trales des pays émergents qui procédent a des achats
d’actifs doivent communiquer clairement sur les ob-
jectifs de leur programme et sur leur cohérence avec les
objectifs de stabilité des prix. Elles pourront ainsi at-
ténuer les risques d’inflation, de fuite des capitaux et
de perception d’'une domination de la politique bud-
gétaire sur la politique monétaire. Une relance bud-
gétaire par des investissements dans les infrastructures
publiques ou des réductions d’'imp6ts généralisées
(lorsque les conditions de financement le permettent)
peut renforcer la confiance, préserver les flux de tréso-

rerie des entreprises et limiter le nombre de faillites.

A mesure que la pandémie évolue, que ses effets sur les
différents secteurs se font plus évidents et que les dirigeants
savent mieux quelles interventions sont les plus efficaces,
les mesures de politique économique visant & limiter les
dégats devront elles aussi étre adaptées. Il faudra éviter de
bloquer les personnes et les intrants dans des secteurs peu
susceptibles de retrouver leur dynamisme d’avant la pan-
démie, tout en soutenant les plus vulnérables.

Favoriser la reprise lir ot une réouverture est en cours.
Comme indiqué plus haut, de nombreux pays qui avaient
pris des mesures de réouverture en mai et juin ont de-
puis ralenti ou interrompu ce processus. Des fermetures
de lieux de travail restent en vigueur, mais sont moins fré-
quentes qu’il y a quelques mois. A mesure que la réouver-
ture se poursuit, les autorités doivent soutenir la reprise en
veillant au caractere progressif du retrait des aides ciblées,
en continuant de faciliter une réaffectation vers des sec-
teurs moins touchés par la distanciation physique et en
prévoyant autant que possible des mesures de relance.
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* Le retrait de mesures telles que les subventions sala-
riales, les transferts monétaires, la hausse des presta-
tions d’assurance chémage et les garanties de crédit
pour les petites et moyennes entreprises devrait se faire
en fonction du rythme de la reprise et ne commencer
qu'apres un redressement durable de l'activité. Une
suppression prématurée de ces éléments vitaux, en par-
ticulier lorsque les infections se multiplient et exigent
éventuellement la prise de nouvelles mesures d’endi-
guement, risque de replonger I'économie dans la ré-
cession. En outre, le rythme auquel certaines mesures
sont retirées doit dépendre de la structure de I'éco-
nomie. Par exemple, dans les pays comptant une forte
proportion de travailleurs indépendants et une vaste
économie informelle, il peut se révéler nécessaire de
poursuivre plus longtemps les transferts en espéces et
en nature en faveur des ménages, tandis que d’autres
mesures peuvent étre abandonnées. Dans les pays ol
les moyennes et grandes entreprises représentent une
part importante de l'emploi, il peut étre nécessaire,
pour éviter une augmentation soudaine du chémage,
de maintenir les garanties de crédit et I'appui 2 la liqui-
dité pour les entreprises ainsi que les subventions sa-
lariales pour les travailleurs salariés, méme si d’autres
mesures d’urgence sont progressivement supprimées.

* A mesure que des ressources budgétaires sont dégagées
de laide ciblée, une partie de celles-ci devrait étre réaf-
fectée A l'investissement public. Les autorités peuvent
par exemple investir dans les énergies renouvelables,
Pamélioration de lefficience du réseau électrique et la
modernisation des bitiments afin d’en réduire 'em-
preinte carbone (voir aussi le chapitre 2 de 'édition
d’octobre 2020 du Moniteur des finances publiques).
En outre, 2 mesure quelles mettent fin aux dispositifs
d’urgence, elles devraient augmenter les dépenses so-
ciales afin de protéger les personnes les plus vulnérables.
Par exemple, lorsque des lacunes existent et selon les be-
soins, elles pourraient insister sur certaines mesures de
protection sociale, notamment les congés payés pour
maladie ou raison familiale, I'assouplissement des condi-
tions d’admissibilité & I'assurance chdémage et le renfor-
cement de la couverture des prestations de santé.

* En complément de ces efforts, des subventions & I'em-
bauche et une hausse des dépenses en faveur de la re-
conversion, associées & une aide au revenu pour les tra-
vailleurs victimes de suppressions d’emplois, peuvent
contribuer 2 faciliter la transition. Les mesures visant a
réduire les rigidités du marché du travail qui dissuadent
les entreprises d’embaucher peuvent également contri-

buer 2 la réorientation des emplois vers des secteurs en
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expansion. En outre, une partie importante de la réo-
rientation consistera a assainir les bilans (pour des préci-
sions, voir la partie sur les mesures permettant de relever
les défis & moyen et long terme).

* DPendant la période de transition, dans les pays ot les
anticipations d’inflation sont ancrées, une politique
monétaire accommodante peut étre utile, car elle per-
mettrait de faire en sorte que les colits de 'emprunt
restent faibles et les conditions de crédit favorables.
Les perspectives d’une inflation relativement faible &
moyen terme laissent penser que les banques centrales
disposent d’une marge de manceuvre pour permettre
4 la reprise de s'enraciner fermement avant de sortir de

leur cadre actuel.

Limiter les dégats dans les pays disposant d’une vaste éco-
nomie informelle. Bon nombre des mesures évoquées
jusqu’a présent reposent sur des registres fiscaux bien éta-
blis et sur un acces généralisé aux comptes bancaires pour
sassurer que I'aide parvient a ceux qui en ont besoin. Or,
ces infrastructures font souvent défaut dans les pays olt
Pemploi informel est tres répandu. Dans ces pays, 'aide
publique peut étre fournie au moyen de systémes de paie-
ment numériques, comme cela a éeé fait au Bénin et en
Cbte d’Ivoire (voir aussi Diez ez al., 2020). Dans certains
pays, des bases de données centralisées dotées de numéros
didentification ont été utilisées pour apporter une aide ci-
blée aux commercants, aux chauffeurs de taxi et aux autres
groupes les plus éprouvés pendant le confinement (par
exemple au Togo). D’autres problémes se posent lorsque
les personnes ne possédent pas de téléphone portable ou de
numéro d’identification et ne peuvent donc pas recevoir de
paiements numériques. Dans ces cas, les solutions peuvent
consister en une aide en nature sous forme de nourriture,
de médicaments ou d’autres produits de premiére nécessité
fournis par les autorités locales, des organisations de proxi-
mité ou des magasins spécialisés qui stockent des produits
subventionnés (Prady, 2020).

Pour faire face a d’autres chocs, les dirigeants devraient
également renforcer les mécanismes permettant d’ap-
porter automatiquement et rapidement une aide tempo-
raire en cas de récession. Comme mentionné dans I'édition
d’avril 2020 des PEM, les mesures de relance budgétaire
fondées sur des régles et déclenchées en cas de détériora-
tion de la situation macroéconomique (par exemple les
transferts monétaires temporaires en faveur des ménages
a faibles revenus dont les liquidités sont limitées qui sont
mis en ceuvre lorsque le chdmage ou les demandes de pres-
tations de chdmage dépassent un certain seuil) peuvent
contribuer  atténuer les ralentissements.



Mesures permettant de relever les défis
a moyen et a long terme

La pandémie de COVID-19 est un phénoméne qui
génére des mutations sans précédent depuis la Seconde
Guerre mondiale. Les dommages causés au potentiel de
Poffre, 'accumulation de la dette et les conséquences pour
les inégalités dont il a été question plus haut sont suscep-
tibles d’exacerber des problémes antérieurs 2 la pandémie.
Par ailleurs, le recul de I'accumulation de capital humain
constitue une nouvelle difficulté. La présente partie traite
des mesures prioritaires & prendre pour relever ces défis.

Favoriser une croissance plus forte et viable
sur le plan environnemental

La croissance de la productivité avait déja ralenti dans
les pays émergents et les pays en développement au cours
des 15 années précédant la pandémie, et ce avant méme
la crise financiére mondiale (Adler ez /., 2017 ; cha-
pitre 2 de Iédition d’octobre 2018 des PEM). Dans les
projections & moyen terme, les dommages causés au po-
tentiel de I'offre sexpliquent en partie par la persistance
des facteurs qui avaient entrainé un fléchissement de la
croissance de la productivité dans les années précédant la
pandémie : une croissance relativement lente des investis-
sements, qui pése sur I'accumulation de capital physique,
des améliorations plus modestes du capital humain et un
ralentissement des gains d’efficience dans la combinaison
des avancées technologiques et des facteurs de production
disponibles, dii en partie & des inadéquations sectorielles.

Les initiatives qui peuvent contrecarrer ces facteurs
consistent notamment 2 assainir les bilans et  se défaire
des créances en souffrance afin que les investissements
puissent se redresser rapidement. Les dirigeants devraient
également s'attaquer aux rigidités du marché du travail et
en réduire les barriéres  lentrée susceptibles d’entraver la
réaffectation des ressources vers les secteurs en expansion.
A cet égard, le bouleversement du secteur des entreprises
provoqué par la pandémie, en particulier la sortie des pe-
tites entreprises, risque de renforcer la tendance 4 une
augmentation généralisée de la concentration et du pou-
voir de marché dans 'ensemble de 'économie (chapitre 3
de I'édition d’avril 2019 des PEM), ce qui constitue
une menace pour le dynamisme de I'économie et I'in-
novation. Les cadres de concurrence et la surveillance
des fusions d’entreprises doivent permettre de s'assurer
que cette évolution ne conduit pas a des abus de pou-
voir de marché et que les petites entreprises en démar-
rage puissent continuer de concurrencer les entreprises en

place sur un pied d’égalité.
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Favoriser de nowvelles perspectives de croissance, notam-
ment pour accélérer la transition vers une économie a faibles
émissions de carbone. En outre, comme indiqué au cha-
pitre 3, un effort d’investissement vert visant a accroitre
le recours aux énergies renouvelables, & améliorer I'effi-
cience du réseau et & rénover les bitiments pour accroitre
les économies d’énergie pourrait également stimuler les
dépenses d’'investissement dans certains secteurs, notam-
ment ceux des matériaux de construction et des systemes
de chauffage a faible consommation d’énergie, tout en
accélérant la transition vers une trajectoire de croissance
plus sobre en carbone. Laccord de 'Union européenne vi-
sant a consacrer 30 % de I'instrument de relance « Next
Generation EU » aux dépenses relatives au changement cli-
matique constitue un pas dans cette direction. Plus géné-
ralement, les efforts destinés & promouvoir l'investissement
dans de nouveaux domaines de croissance contribueraient
également 2 la réorganisation post-pandémique de I'éco-
nomie & mesure que les entreprises tirent profit des nou-
velles possibilités offertes. Un ensemble de nouvelles pers-
pectives de croissance est apparu pendant la pandémie du
fait de Paccélération du passage au commerce électronique,
de la numérisation croissante de 'économie et de possibles
innovations concernant de nouveaux services fondés sur
des données. Un autre ensemble de possibilités est lié a la
médecine et A la biotechnologie.

Stimuler I'accumulation de capital humain

Compte tenu de la fermeture des écoles et des univer-
sités pendant une grande partie de 'année 2020, la dé-
scolarisation 4 I'échelle mondiale constituera probable-
ment 'une des séquelles les plus durables de la crise de
la COVID-19. Lapprentissage a distance pourrait ne
pas suffire pour y remédier, méme [2 ot la connexion
Internet & haut débit est généralisée, ol les consomma-
teurs ont un accés satisfaisant & 'apprentissage en ligne et
ol un enseignement complémentaire peut étre dispensé a
domicile. La déscolarisation peut avoir des conséquences
durables pour les perspectives de revenu des individus
tout au long de leur vie et pour la croissance de la pro-
ductivité dans I'ensemble de I'économie. Les dirigeants
devront élaborer des stratégies de rattrapage 4 appliquer
lorsque la pandémie sera sous contréle et quil sera pos-
sible de reprendre une scolarité 4 plein temps en toute
sécurité. Les mesures envisageables pourraient consister
a prévoir des fonds permettant de réajuster la durée de
'année scolaire, & former les enseignants aux méthodes de
rattrapage pour remédier aux lacunes dues 2 la déscolari-
sation et & mettre en place ou généraliser des programmes
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de soutien parascolaire (voir Banque mondiale, 2020b).
Dans le méme temps, les programmes éducatifs et pro-
fessionnels devront répondre aux besoins de formation
dans des domaines qui seront probablement trés de-
mandés (services d’urgence, infirmiers, techniciens de la-
boratoire et, plus généralement, connaissances informa-
tiques permettant & davantage de personnes de profiter
des possibilités de télétravail). Méme il est procédé a
ces adaptations, le taux de participation aux programmes
professionnels peut demeurer insuffisant si la formation
suppose 'acquisition d’'un ensemble de compétences
sensiblement différentes et difficiles, ce qui risque d’en-
trainer une augmentation persistante des abandons et
du nombre de personnes sans emploi qui ne suivent ni

études ni formation.

Répartir les gains plus équitablement

Comme nous 'avons déja mentionné, le recul de 'ac-
cumulation de capital humain est un élément qui risque
d’accroitre les inégalités en raison de la pandémie. Au-
dela de 'enseignement, les mesures de dépenses so-
ciales visant a lutter contre le creusement des inégalités
consistent notamment A renforcer l'aide sociale (par
exemple transferts monétaires conditionnels, bons ali-
mentaires et vivres en nature, couverture des frais médi-
caux pour les ménages a faible revenu), 4 étendre I'assu-
rance sociale (assouplissement des critéres d’admissibilité
a l'assurance chomage, extension de la couverture des
congés payés pour maladie ou raison familiale) et  in-
vestir dans des programmes de reconversion et de recy-
clage permettant d’améliorer les perspectives de retrouver
un emploi pour les travailleurs licenciés.

Résoudre les situations de surendettement

La portée des mesures visant 4 stimuler la croissance
de la productivité, a accélérer la transition vers une éco-
nomie sobre en carbone et 4 réduire les inégalités est sou-
vent limitée, car les niveaux d’endettement élevés ob-
servés au début de la crise vont encore augmenter.

Surendettement des Etats. Les Etats dont lencours de la
dette est élevé devront envisager des mesures permettant
d’augmenter les recettes et de réduire progressivement les
dépenses 2 moyen terme. Il Sagit notamment d’accroitre
la progressivité du code des impdts, comme nous 'avons
évoqué plus haut. Les efforts visant 4 élargir lassiette de
Pimpdt peuvent se traduire par une réduction des allége-
ments fiscaux accordés aux entreprises, un plafonnement

plus strict des déductions de 'impdt sur le revenu des
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personnes physiques, l'instauration d’une taxe sur la va-
leur ajoutée lorsque celle-ci nest pas prévue dans le code
des impdts, et 'amélioration de la couverture des registres
fiscaux et de la transmission électronique des déclarations.
Pour ce qui est des dépenses, réduire celles liées notam-
ment aux subventions mal ciblées et inutiles contribue-
rait a la consolidation. Dans certains cas, la restructuration
de la dette souveraine peut étre nécessaire pour atténuer
les contraintes de financement et rétablir la viabilité de la
dette, bien que cela pose d’autres problémes, notamment
des conséquences potentiellement durables pour la crédi-
bilité d’un Erat. Le cas échéant, il peut se révéler nécessaire
d’activer des clauses d’action collective pour accélérer le
processus. La restructuration peut prendre la forme d’'un
allongement des échéances, d’'une réduction des taux d’in-
wérét, d’'une réduction du principal (décote) et d’autres
échanges de créances (avec des conditions renégociées).
Surendettement des entreprises. Pour résoudre le pro-
bléme du surendettement probable des grandes entre-
prises au sortir de la crise, il faudra d’abord déterminer
quelles entreprises sont considérées comme viables et
peuvent étre restructurées et lesquelles ne le sont pas.
Dans le cas des entreprises d’ importance systémique,
des injections de capitaux peuvent étre envisagées. Si le
modele économique d’une entreprise semble viable 4
moyen terme, il convient de restructurer son bilan et de
lui fournir des liquidités. Il peut étre nécessaire de ren-
forcer (ou de mettre en place) des dispositifs spéciaux de
restructuration extrajudiciaire pour faire face au nombre
élevé de cas attendus. Il faudra appliquer des solutions de
restructuration normalisées et des mesures d’incitation
(échéances pour les accords, amendes pour les créanciers,
menace de liquidation pour les débiteurs) pour accé-
lérer la restructuration (Liu, Garrido et DeLong, 2020).
Pour contribuer a gérer une éventuelle augmentation des
préts improductifs, les autorités de contrdle devraient
renforcer la surveillance réglementaire (par exemple en
faisant preuve de plus de rigueur en ce qui concerne le
provisionnement, les annulations de créances et la comp-
tabilisation des recettes), tandis que les banques devraient
améliorer leurs capacités internes de gestion des préts im-
productifs. Le développement des marchés des créances
en souffrance peut étre soutenu en améliorant 'accés aux
informations sur les débiteurs, en supprimant les obs-
tacles réglementaires (par exemple en permettant a des
entités non bancaires de détenir et de gérer des préts im-
productifs) et en améliorant la qualité des évaluations de
garanties. Les régles fiscales qui empéchent les restructu-
rations ou les annulations de dettes devraient également
étre modifiées (Aiyar ez al., 2015 ; Awad ez al., 2020).



Compte tenu de 'ampleur du choc de la pandémie de
COVID-19 et de la possibilité que les faillites aient des
répercussions plus fortes que lors d’une récession tradi-
tionnelle, il convient de soutenir la solvabilité plus mas-
sivement que d’habitude, sauf pour les entreprises qui
éraient déja insolvables avant le début de la crise. Des me-
sures fiscales, notamment le report rétrospectif des pertes,
pourraient contribuer a aider les entreprises jusqu’alors
viables. Pour les grandes entreprises, I'aide peut prendre
la forme d’injections directes de fonds propres ou de
créances de second rang assorties de garanties qui per-
mettent aux finances publiques de bénéficier d’un éven-
tuel retour 2 la rentabilité. Pour les petites et moyennes
entreprises non cotées en bourse, pour lesquelles les injec-
tions directes de fonds propres ne sont pas envisageables,
il pourrait s'agir de leur verser des subventions qui seront
partiellement récupérées au moyen d’une augmentation
temporaire du taux d’imposition des sociétés.

Lorsque les chaines de consommation et de produc-
tion connaissent des mutations durables ou structurelles
et que les perspectives & moyen terme d’une entreprise
sont mauvaises, il peut étre nécessaire de procéder a une
liquidation pour réaffecter le capital et la main-d’ceuvre
A de meilleurs usages. Pour les entreprises devenues non
viables en raison de mutations structurelles persistantes, il
est essentiel de disposer d’un régime de faillite efficace et
équitable qui permette de répartir les pertes entre les in-

vestisseurs, les banques et les propriétaires.

Des mesures multilatérales pour assurer une reprise
durable a I'échelle mondiale

Au-dela de la pandémie actuelle, comme indiqué
dans la partie sur les risques, l'intensification des ten-
sions commerciales et technologiques entre les pays pour-

rait donner lieu 4 une croissance mondiale nettement
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inférieure aux projections de référence. Une coopération
multilatérale efficace permettant de désamorcer ces ten-
sions et de combler les lacunes du systéme commercial
multilatéral fondé sur des reégles contribuerait grande-
ment a prévenir cette dégradation.

Les pays doivent également agir collectivement pour
tenir leurs engagements en mati¢re d’atténuation des
changements climatiques. Comme expliqué au cha-
pitre 3, une action conjointe, menée en particulier par
les plus gros émetteurs et combinant une hausse régu-
liere des prix du carbone et le développement de I'in-
vestissement vert, est indispensable pour parvenir a des
réductions d’émissions conformes 2 la limitation de I'aug-
mentation de la température mondiale prévue dans les
objectifs de '’Accord de Paris conclu en 2015. Un en-
semble de mesures d’atténuation, largement adopté et
porteur de croissance, pourrait accroitre 'activité mon-
diale au moyen d’un investissement a court terme dans
des infrastructures respectueuses de 'environnement,
dont les cotits de production seraient modestes & moyen
terme, car les pays abandonneraient progressivement
les combustibles fossiles au profit de technologies plus
propres. Par rapport au statu quo, cet ensemble de me-
sures donnerait un fort coup d’accélérateur aux revenus
au cours de la deuxi¢me moitié du siécle en permettant
d’éviter des dommages et des risques de catastrophe im-
putables aux changements climatiques. La communauté
internationale devrait également prendre de toute ur-
gence des mesures visant A renforcer ses moyens de lutte
contre des crises sanitaires calamiteuses, par exemple
en augmentant les réserves d’équipements de protec-
tion et de fournitures médicales essentielles, en finan-
cant la recherche et en assurant constamment une aide
suffisante aux pays dont les capacités sanitaires sont li-
mitées, notamment avec le concours d’organisations

internationales.
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Encadré scénario 1. Autres scénarios possibles

Ici, le modéle G-20! est utilisé pour estimer les pos-
sibles répercussions sur I'activité de deux voies que peut
prendre I'évolution de la lutte contre la COVID-19.
Dans la premiére (défavorable), I'endiguement du virus
se révele étre plus difficile et plus long que prévu jusqu’a
ce qu'un vaccin soit largement disponible. Dans la se-
conde (favorable), la lutte contre le virus se déroule bien
sur tous les plans.

Evolution défavorable : I'endiguement se révéle

beaucoup plus difficile que prévu

Dans le scénario défavorable (ligne rouge dans le gra-
phique scénario 1), il est supposé que les mesures vi-
sant & endiguer la propagation (obligatoires ou faculta-
tives) accroissent légerement leffet direct sur lactivité
au cours du second semestre de 2020, car le virus se ré-
vele plus difficile & maitriser. En outre, il est supposé
que, en 2021, les progres sur tous les fronts de la lutte
contre le virus sont plus lents que prévu dans le scénario
de référence, notamment en ce qui concerne les vaccins,
les traitements et le respect des consignes de distancia-
tion physique visant & endiguer la propagation du virus.
Cela entraine une détérioration de I'activité dans les sec-
teurs ol les contacts sont nombreux, ce qui se répercute
par un effet de revenu sur d’autres secteurs. Ces réper-
cussions sur la demande intérieure sont ensuite ampli-
fides par les échanges commerciaux. Un resserrement des
conditions financiéres est également supposé : les écarts
de taux sur les obligations d’entreprises augmentent dans
les pays avancés, et ces écarts ainsi que les écarts de ren-
dement sur les obligations souveraines se creusent dans
les pays émergents. Caugmentation en 2020 est assez
modérée, mais plus marquée en 2021, car la faiblesse de
Pactivité persiste. Les conditions financiéres reviennent
progressivement au niveau de référence au-dela de 2022.
Selon les hypothéses retenues, les autorités budgétaires
des pays avancés réagissent par une augmentation des
transferts au-dela des stabilisateurs automatiques habi-
tuels, tandis que I'action de leurs homologues dans les
pays émergents est plus restreinte, car seuls les stabili-
sateurs automatiques fonctionnent. Les autorités mo-
nétaires des pays avancés dont la marge de manceuvre
conventionnelle est restreinte ont recours & des mesures

Les auteurs du présent encadré sont Ben Hunt et Susanna
Mursula.

ILe modele G-20 est un modele global et structurel de 'éco-
nomie mondiale qui tient compte des répercussions internationales
et des principales relations économiques entre le secteur des mé-
nages, le secteur des entreprises et le secteur public, y compris la po-
litique monétaire.
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Graphique scénario 1. Autres évolutions
possibles de la lutte contre le virus

de la COVID-19

(Ecart par rapport au scénario de référence)
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Source : FMI, simulations selon le modéle G-20.
Note : PA = pays avancés ; PE = pays émergents.

non conventionnelles pour juguler les hausses des taux
d'intérét a long terme. La faiblesse prolongée de lactivité
est supposée nuire davantage et de maniére persistante

4 la capacité d’offre des pays, ce qui se traduit par une
perte de capital productif; une hausse durable du taux de
chémage naturel et un ralentissement temporaire de la
croissance de la productivité. Ces effets de cicatrisation
devraient se faire largement sentir en 2022 et au-dela. La
plage 1 du graphique 2 du scénario présente une décom-
position de I'incidence sur le PIB mondial des quatre
principaux éléments du scénario défavorable.



Encadré scénario 1 (suite)

Graphique scénario 2. Scénarios favorable
et défavorable : PIB réel mondial
(Ecart en pourcentage par rapport au scénario
de référence)
1. Scénario défavorable
mm Distanciation physique dans le pays et retombées

6-  surles échanges -
- == Durcissement net des conditions financieres -
4- Séquelles -
- == Dépenses budgétaires exceptionnelles -
2- = Total -

2020 21 22 23 24 25
6 - 2. Scénario favorable -

- = Effacement de la distanciation physique dans le pays -
—2-  etdes répercussions commerciales -
- m=m Assouplissement des conditions financiéres -
—4 - = Effacement des séquelles -
- m Total -

2020 21 22 23 24 25

Source : FMI, simulations selon le modéle G-20.

Par rapport au scénario de référence, la croissance mon-
diale en 2020 est plus faible d’environ % point de pour-
centage et de pres de 3 points de pourcentage en 2021
selon le scénario défavorable. Les pays émergents sont plus
touchés que les pays avancés, car le faible espace budgé-
taire dont ils disposent restreint leur capacité 4 soutenir les
revenus. Par conséquent, des conditions financiéres encore
plus restrictives pour les pays émergents accentuent ce dé-
calage, qui est amplifié par des séquelles plus profondes.
Aprés 2021, la croissance dépasse le niveau de référence
pendant plusieurs années, mais le niveau du PIB mondial
est toujours inférieur d’environ 1,5 % au niveau de réfé-
rence 4 la fin de la période considérée dans les Perspectives
de ['économie mondiale, en 2025. Lincidence négative sur
le niveau du PIB est environ deux fois plus forte pour les
pays émergents que pour les pays avancés. Les effets né-
fastes plus prolongés sur activité, combinés aux dépenses
budgétaires supplémentaires visant & soutenir les revenus,
entrainent une nette augmentation de I'endettement
public. Le ratio dette/PIB augmente en moyenne de plus
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de 10 points de pourcentage dans les pays avancés et, plus
modestement, de 5 points de pourcentage dans les pays
émergents d’ici a 2022.

Evolution favorable : la lutte contre le virus
se déroule bien sur tous les plans

Dans le scénario favorable (ligne bleue dans le gra-
phique scénario 1), il est supposé que la lutte contre la
COVID-19 se déroule en tout point beaucoup mieux que
ce qui avait été envisagé dans le scénario de référence. En
ce qui concerne les traitements, des progrés permettent de
réduire rapidement le taux de mortalité, ce qui diminue
le sentiment de peur et contribue  rétablir la confiance.
Une augmentation rapide et sensible des investissements
dans les capacités de production de vaccins et des accords
de coopération dans la chaine d’approvisionnement mon-
diale correspondante permettent de disposer de vaccins
plus t6t que prévu et a grande échelle. Gréce 4 la franchise
et 4 la transparence totales des travaux de recherche menés
en la matiére, la confiance dans 'efficacité et I'innocuité
des vaccins est renforcée, ce qui permet de généraliser les
vaccinations. Toutes ces avancées permettent aux secteurs
ol les contacts sont nombreux, qui ont été les plus tou-
chés, de connaitre une reprise de lactivité plus rapide-
ment que prévu par rapport au scénario de référence. En
outre, 'amélioration générale de la confiance entraine une
augmentation des dépenses dans d’autres secteurs & me-
sure que l'incertitude sur les perspectives de revenus fu-
turs se dissipe. Une activité plus dynamique entraine &
son tour une amélioration des perspectives des entreprises
et une détérioration moins forte de la situation budgé-
taire, ce qui conduit & une baisse des primes de risque.

En outre, le redressement plus rapide que prévu permet
de réduire le nombre de faillites, de limiter les perturba-
tions sur le marché du travail et d’atténuer le ralentisse-
ment de la croissance de la productivité par rapport aux
hypothéses du scénario de référence. Lamélioration de ces
facteurs liés & 'offre commence en 2023 et se poursuit.
Pour ce qui est des politiques publiques, avec 'améliora-
tion de lactivité, il est supposé que le retrait de 'impul-
sion budgétaire ne se fait quau niveau des stabilisateurs
automatiques et que les autorités monétaires sont partout
en mesure de faire face 4 I'accélération de la croissance
sans compromettre leurs objectifs de stabilité des prix. La
plage 2 du graphique scénario 2 présente une décompo-
sition de l'incidence sur le PIB mondial des trois princi-
paux éléments du scénario favorable.

Dans le cadre du scénario favorable, la croissance
mondiale s'accélére progressivement par rapport au scé-
nario de référence : son taux est plus élevé d’environ
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Encadré scénario 1 (fin)

15 point de pourcentage en 2021 et atteint environ

1 point de pourcentage de plus en 2023. La reprise de-
vient plus modérée en 2024, et la croissance légérement
inférieure au niveau de référence en 2025. Si les pays
avancés comme les pays émergents enregistrent une nette
amélioration de l'activité, ces derniers en profitent da-
vantage, car le scénario de référence suppose que le ca-
ractére limité des progrés observés dans la mise en ceuvre
des mesures de lutte contre le virus pése davantage sur les
pays émergents. En outre, la différence est amplifiée par
une diminution relativement plus marquée des primes de
risque et par un effacement plus prononcé des séquelles
prévues dans le scénario de référence.
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En 2025, le PIB mondial est supérieur d’environ 2 %
au niveau de référence, et 'amélioration dans les pays
émergents est presque deux fois plus forte que dans les
pays avancés. Laccélération de la croissance entraine une
amélioration de la situation budgétaire : les pays avancés
comme les pays émergents voient leur ratio dette/PIB di-
minuer d’environ 5 points de pourcentage d’ici a la fin
de la période considérée dans les Perspectives de [économie
mondiale. Si les autorités budgétaires profitent également
de cette accélération pour mettre fin aux mesures discré-
tionnaires plus rapidement que prévu dans le scénario
de référence, le ratio dette/PIB pourrait enregistrer une
amélioration encore plus nette.



CHAPITRE1 PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Encadré 1.1. Révision des parités de pouvoir d’achat dans les Perspectives de I'économie mondiale

Le Programme de comparaison internationale (PCI),
géré et publi¢ par la Banque mondiale en coordination
avec I'Organisation de coopération et de développement
économiques et d’autres organisations internationales, a
permis de rendre publiques, en mai 2020, de nouvelles
parités de pouvoir d’achat (PPA) pour 'année de réfé-
rence 2017 dans les 176 pays participants. Des résul-
tats révisés pour 'année de référence précédente, 2011,
et des estimations des PPA annuelles pour la période
2012-16 ont également été publiés'. Les PPA sont utili-
sées pour convertir différentes monnaies en une monnaie
commune et égaliser leur pouvoir d’achat en éliminant
les différences de niveaux de prix entre les pays. Elles in-
diquent, par rapport & une économie de référence (celle

Le présent encadré a pour auteurs Jungjin Lee et Evgenia
Pugacheva, qui ont bénéficié¢ des contributions d’Angela Espiritu et
de Mahnaz Hemmati.

Woir le rapport 2017 du PCI (en anglais ) pour plus d’informa-
tions sur les résultats obtenus et la méthode employée.

des Etats-Unis), le prix relatif d’'un panier donné de biens
et de services d’'un pays a l'autre.

Les estimations de la production et de la croissance
régionales et mondiales, ainsi que les prévisions en la
matiere, sont des indicateurs macroéconomiques essen-
tiels dont font état de nombreuses publications phares
du FMI, notamment les Perspectives de ['économie mon-
diale (PEM). Les PPA révisées utilisées dans 'édition
d’octobre 2020 des PEM sont basées sur les données
2011-17 de lenquéte 2017 du PCI, qui sont ensuite
extrapolées dans un sens et dans 'autre en utilisant les
taux de croissance des déflateurs relatifs du PIB (quotient
du déflateur du PIB d’un pays par le déflateur du PIB
des Etats-Unis). Ces données générent le PIB en PPA,
qui sert de pondération pour calculer la croissance du
PIB réel régional et mondial ainsi que d’autres agrégats
du secteur réel, y compris I'inflation?.

2Voir la foire aux questions (en anglais) sur les PEM pour plus
d’informations sur la méthode d’agrégation et l'utilisation des PPA

dans les PEM.

Tableau 1.1.1. Variations des parts du PIB mondial dues aux révisions des parités de pouvoir d’achat

(En pourcentage, sauf indication contraire)

(1) 2 @) (@) () (6) () 8)
Part du PIB mondial Part du PIB
Nouvelle (PCI 2017) Ancienne (PCI 2011) Ecart? en USD
2011 2017  2019' 2011 2017 2019 2019 2019
Pays avancés 453 440 43,1 452 4,3 40,3 2,8 59,1
Etats-Unis 16,3 16,1 15,9 16,3 152 15,1 0,9 24,4
Zone euro? 132 129 12,5 132 115 11,2 1,3 15,2
Japon 438 43 41 438 42 40 0,0 58
Autres pays avancés* 7,0 6,9 6,8 6,9 6,6 6,5 0,3 8,4
Pays émergents et pays en développement 54,7 56,0 56,9 54,8 58,7 59,7 -2,8 40,9
Pays émergents et pays en développement d’Asie 26,5 29,9 31,5 26,7 32,4 34,1 -2,6 24,1
Chine 144 16,3 17,4 145 18,1 19,2 -1,8 16,8
Inde 59 6,8 71 6,1 7,5 7,8 -0,7 35
Pays émergents et pays en développement d’Europe 7,5 7,6 7,6 7,7 72 71 0,5 4,5
Russie 34 31 31 3,6 3,2 31 0,0 1,9
Amérique latine et Caraibes 8,7 8,0 7,6 8,7 7,7 72 0,3 59
Brésil 3,1 2,5 24 31 2,5 2,4 0,1 2,1
Mexique 2,0 2,0 2,0 2,0 1,9 1,8 0,1 14
Moyen-Orient et Asie centrale 9,0 7,4 7.1 8,7 8,4 8,1 -0,9 4,5
Arabie saoudite 1,7 1,3 1,2 1,4 1,4 1,3 -0,1 0,9
Afrique subsaharienne 30 3,1 3,1 3,1 3,1 3,1 0,0 2,0
Nigéria 0,9 0,8 0,8 0,9 0,9 0,9 -0,1 0,5
Afrique du Sud 0,7 0,6 0,6 0,7 0,6 0,6 0,0 0,4

Sources : Mise a jour des PEM de juin 2020 ; calculs des services du FMI.

Note : Les nouvelles parts reposent sur la Mise a jour des PEM de juin 2020 révisée a I'aide du PCI 2017, et les anciennes parts sur la Mise a jour
des PEM de juin 2020 ; PCI = Programme de comparaison internationale ; PEM = Perspectives de I'économie mondiale ; USD = dollar américain.
TExtrapolations.

2Ecart entre colonne 3 et colonne 6 ; en points de pourcentage.

3Agrégat des pays membres.

“Hors Groupe des Sept et pays de la zone euro.
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Encadré 1.1 (suite)

Variations des PPA dans les régions et les pays

Le tableau 1.1.1 montre que la part des pays émergents
et des pays en développement dans le PIB mondial aug-
mente, tandis que celle des pays avancés diminue au cours
de la période 201119 sur la base du PCI 2017 (colonnes 1
43) ; Cérait également le cas sur la base du PCI 2011 (co-
lonnes 4 i 6). Toutefois, I'accent est mis ici sur les révisions
des pondérations pour une année donnée, et le principal
changement consiste en une variation de la pondération re-
lative des pays avancés, dont la part dans I'économie mon-
diale pour 2019 est désormais estimée & 43 %, contre 40 %
selon le calcul précédent. Silon considére les variations
pour les différents pays et régions, on constate que les pays
de la zone euro et les Etats-Unis ont des parts plus élevées
en 2019 quauparavant. Parallélement, les révisions pour
la Chine et I'Inde prises ensemble absorbent pour I'essen-
tel les variations plus faibles des pays émergents d’Asie et
de I'ensemble des pays émergents et des pays en développe-
ment dans les nouvelles pondérations. CAmérique latine et
les Caraibes ainsi que les pays émergents d’Europe ont une
pondération mondiale légerement supérieure, tandis que
la région du Moyen-Orient et de 'Asie centrale affiche une
pondération inférieure. La pondération de I'Afrique sub-
saharienne reste pratiquement inchanggée.

Les parts des pays dans le PIB mondial qui servent de
pondérations pour calculer la croissance de la produc-
tion mondiale peuvent différer selon que les parts du PIB
sont établies & partir de la PPA ou des taux de change du
marché®. Malgré les révisions des PPA, la part des pays
émergents et des pays en développement dans le PIB
mondial en 2019 est beaucoup plus faible selon les taux
de change du marché (41 %) que selon la PPA (57 %),
ce qui illustre le caractére plus limité de leur pouvoir
d’achat sur les marchés internationaux.

Facteurs déterminants de la révision des PPA

Des écarts sensibles peuvent apparaitre entre les PPA
d’un nouveau cycle et les PPA extrapolées a partir d’'un
cycle précédent, car le nouveau cycle présente des don-
nées supplémentaires et actualisées sur le monde. Les six
années écoulées entre les cycles du PCI donnent lieu &
des différences notables pour certains pays*. Lune des

3Le tableau 1.1 des PEM présente les deux mesures de la produc-
tion mondiale.

“Bien que la méthode d’extrapolation utilisée soit robuste, les
estimations fondées sur I'extrapolation (par exemple, la valeur
de 2017 dérivée du PCI 2011) ne devraient pas nécessairement
coincider avec 'année correspondante dans la nouvelle enquéte du
PCI 2017. Voir McCarthy (2013) et Deaton et Aten (2017).
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hypothéses sur lesquelles reposent les extrapolations des
PPA pour le PIB est que la structure de I'économie de
chaque pays est similaire a celle du pays de référence et
évolue de la méme maniére dans le temps. Dans la pra-
tique, toutefois, les structures et les évolutions peuvent
étre tres différentes. 1l s'agit 1a d’un point important,
en particulier lorsque des pays en développement sont
comparés 4 un pays avancé. Léconomie chinoise, par
exemple, sest développée rapidement ces derniéres an-
nées, et la maniére dont sa structure a évolué est tres dif-
férente de celle observée aux Etats-Unis.

Bien que le PCI présente des valeurs révisées des PPA
de 2011 2 partir des résultats du PCI 2017, les révisions
par rapport 4 2011 sont mineures, et les nouvelles esti-
mations de 2017 entrainent des variations dans les trajec-
toires des PPA au cours de la période 201117 par rap-
port a celles extrapolées  partir des données du PCI 2011.
Le graphique 1.1.1 montre que la part de la Chine dans
le PIB de 2019 a été révisée 2 la baisse et que le taux de
conversion en PPA s'est déprécié par rapport aux estima-
tions précédentes. Cela laisse entendre que 'augmentation
du niveau général des prix en Chine a été sous-estimée

Graphique 1.1.1. Révision des parités
de pouvoir d’achat pour la Chine
(En pourcentage ; en monnaie nationale par dollar
sur I’échelle de droite)
— Part du PIB mondial en PPA : PCI 2017

25~ — part du PIB mondial en PPA : PCI 2011 -7
--- Taux de conversion en PPA : PCI 2017
(échelle de droite)
-=- Taux de conversion en PPA : PCl 2011
2 (6chelle de droite) 6

N Y Y Sy Y

5I
2005 07 09 11 13 15 17 19 21

Sources : Mise a jour des Perspectives de I'économie
mondiale de juin 2020 ; calculs des services du FMI.

Note : La zone grisée indique les années des nouvelles
estimations tirées de I'enquéte PCI 2017. PCl = Programme de
comparaison internationale ; PPA = parités de pouvoir d’achat.



Encadré 1.1 (fin)

dans les données extrapolées & partir du PCI 2011. Dans
le PCI 2017, le niveau des prix relatifs en Chine en 2019
est désormais plus élevé, et le PIB converti au taux de PPA
est donc plus faible. La part de la Chine en PPA dans
Iéconomie mondiale en 2019 (17,4 %), établie  partir
du PCI 2017, est par conséquent inférieure a celle estimée
a partir du PCI 2011 (19,2 %). Cela signifie que les aug-
mentations des prix globaux dépassent les différences entre
les déflateurs du PIB.

Incidence de la révision des PPA sur la croissance globale

Pour illustrer la mani¢re dont la modification des pon-
dérations peut influer sur le calcul des taux de croissance
globale, le tableau 1.1.2 compare l'agrégation des pré-
visions par pays présentées dans la Mise a jour des PEM
de juin 2020, basées sur le PCI 2011, avec celles basées
sur le PCI 2017. La pondération plus faible des pays
émergents d’Asie A croissance rapide et la pondération
plus élevée des pays avancés dans le cadre du PCI 2017
laissent supposer que la croissance mondiale calculée a
partir des nouvelles pondérations est légérement plus

CHAPITRE 1

faible. La croissance mondiale moyenne est estimée a
3,2 % pour 2018-19 et a 3,6 % pour 2011-17, soit en-
viron 0,1 point de pourcentage de moins que les taux
obtenus avec les anciennes pondérations. Pour 2020,
Pagrégation des prévisions par pays de la Mise & jour

des PEM de juin 2020 avec les nouvelles pondérations
donne une projection du taux de croissance globale a
I'échelle mondiale de —5,2 % pour 2020 (par rapport a
la projection de —4,9 % dans la Mise & jour des PEM de
juin 2020, qui reposait sur les anciennes pondérations)°.
La réduction de la pondération relative de la région qui
connait la croissance la plus rapide, selon les pondéra-
tions du PCI 2017, suppose également une croissance
moyenne légérement inférieure pour les pays émergents
et les pays en développement par rapport a 'estimation
fondée sur les pondérations du PCI 2011.

SLes calculs de la part du PIB et de la croissance globale fondés
sur le PCI 2017 présentés ici sont basés sur les données les plus ré-
centes de la Mise a jour des PEM de juin 2020 et peuvent différer des
estimations finales de I'édition d’octobre 2020 des PEM.

Tableau 1.1.2. Révisions de la croissance du PIB réel des agrégats

des Perspectives de I’économie mondiale
(En pourcentage, sauf indication contraire)

2011-17 2018 2019 2020 2021
PEM de juin 2020 révisées a I'aide du PCI 2017
Monde 3,6 35 2,8 5,2 5,4
Pays avancés 1,9 2,2 1,7 -8,1 48
Pays émergents et pays en développement 5,0 4,5 3,6 -3,1 5,8
PEM de juin 2020 fondées sur le PCI 2011
Monde 3,7 3,6 2,9 -4,9 54
Pays avancés 1,9 2,2 1,7 -8,0 4,8
Pays émergents et pays en développement 51 45 37 -3,0 59
Ecart (en points de pourcentage)
Monde -0,05 -0,08 -0,08 -024 -0,04
Pays avancés 0,00 0,00 0,00 -0,07 0,04
Pays émergents et pays en développement -0,04 -0,03 -0,05 -0,13 -0,05

Sources : Mise a jour des PEM de juin 2020 ; calculs des services du FMI.
Note : PCl = Programme de comparaison internationale ; PEM = Perspectives de I’économie mondiale.
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Encadré 1.2. Croissance inclusive dans les pays émergents et les pays en développement :

incidence de la COVID-19

Le présent encadré décrit les conséquences possibles
de la pandémie sur la réduction de la pauvreté, I'allonge-
ment de 'espérance de vie et la diminution des inégalités
dans les pays émergents et les pays en développement.
Le nombre de personnes vivant dans I'extréme pauvreté
devrait augmenter considérablement cette année, pour
la premiére fois depuis plus de vingt ans, et les inéga-
lités de revenu dans ces pays pourraient, en moyenne,
revenir aux niveaux observés en 2008, ce qui annihile-
rait les progres réalisés depuis la crise financiére mon-
diale. Lespérance de vie devrait moins varier, malgré des
risques de détérioration dus  la fragilicé des systemes de
santé et aux interruptions des traitements administrés
pour d’autres maladies mortelles.

Au cours des deux décennies qui ont précédé la crise
de la COVID-19, les pays émergents et les pays en dé-
veloppement ont connu une croissance moyenne de
4,1 %, soit 1 point de pourcentage de plus que pendant
les deux décennies précédentes (1980-99). Avec le ralen-
tissement de la croissance démographique, le contraste
est encore plus marqué au niveau de la croissance par ha-
bitant : 2,4 % en 2000-19, contre 1,0 % en 1980-99.
Aussi, il est essentiel de savoir quels progres ont été réa-
lisés au cours des vingt dernieres années pour rendre la
croissance plus inclusive dans ces pays (réduction de la
pauvreté, allongement de 'espérance de vie et diminu-
tion des inégalités)!.

Avec la pandémie, le PIB réel des pays émergents et
des pays en développement devrait diminuer de 3,3 %
en 2020. Cette crise touche de maniere disproportionnée
les travailleurs vulnérables, ce qui met en péril une
grande partie des progres réalisés avant la crise et risque
d’exacerber les écarts qui subsistent. Dans ce contexte,
une deuxi¢me question fondamentale consiste a savoir
comment la pandémie pésera sur le caractére inclusif de
la croissance dans ces pays.

Le présent encadré a pour auteurs Gabriela Cugat et Futoshi
Narita, qui ont bénéficié des contributions des auteurs de Brussevich,
Dabla-Norris et Khalid (2020), de ceux de Bannister et Mourmouras
(2017), ainsi que d’Albe Gjonbalaj. Il reléve d’'un projet de recherche
sur la politique macroéconomique dans les pays a faible revenu ap-
puyé par le ministére des Affaires étrangeres, du Commonwealth et
du Développement du Royaume-Uni (FCDO). Les avis qui y sont
exprimés ne correspondent pas forcément & ceux du FCDO.

Pour une réflexion plus approfondie sur les pays en développe-
ment 2 faible revenu, voir Fabrizio ez al. (2017) ; le chapitre 1 de I'édi-
ton d’avril 2020 des Perspectives économiques régionales de [Afrique
subsabarienne traite des progrés accomplis dans les pays de la région.
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Etat des lieux : avancées en matiére de croissance
inclusive avant la pandémie

Des progres remarquables de réduction de la pau-
vreté ont été accomplis entre 2000 et le début de la pan-
démie?. La proportion de personnes vivant avec moins de
1,90 dollar par jour (en parité de pouvoir d’achat de 2011)
par rapport 4 la population totale est passée de 25 %
en 2002 4 12 % en 2018, en moyenne, et les progres ont
été plus nets dans les pays en développement 4 faible re-
venu (graphique 1.2.1, plage 1). En plus des améliora-
tions concernant la marge extensive de la pauvreté (me-
sure de leffectif), l'indice d’écart de pauvreté (la distance
au-dessous du seuil de pauvreté a laquelle se trouvent les
pauvres dans un pays donné) met en évidence des avan-
cées en ce qui concerne la marge intensive (distance
moyenne par rapport au seuil de 1,90 dollar/jour parmi
les personnes vivant dans la pauvreté), ce qui indique que
le montant moyen du transfert monétaire annuel a effec-
tuer pour chaque personne vivant dans la pauvreté afin de
mettre fin & Pextréme pauvreté est passé de 240 a 184 dol-
lars (pour des transferts parfaitement ciblés).

Les indicateurs liés & la santé ont également mis en
évidence des progres notables avant la crise. Une forte
« convergence » a été constatée en ce qui concerne ['es-
pérance de vie : les niveaux ont considérablement aug-
menté dans presque tous les pays émergents et les pays
en développement, et 'augmentation a été plus forte
pour les pays présentant une espérance de vie plus faible,
dont la plupart sont des pays en développement 2 faible
revenu (graphique 1.2.1, plage 2)4. La convergence peut
également étre observée a lintérieur des pays : I'inéga-
lité en mati¢re d’espérance de vie entre les habitants d’'un
méme pays a été réduite, mais dans une moindre me-
sure. D’autres indicateurs de santé ont en outre révélé
des progrés sensibles, notamment en ce qui concerne
la mortalité des moins de cinq ans, la mortalité mater-
nelle et 'acces a 'eau potable. Néanmoins, des difficultés
subsistent en ce qui concerne les systémes de santé de
nombre de ces pays, ce qui les rend particuli¢rement vul-
nérables 4 la pandémie (voir Banque mondiale, 2019).

Malgré les avancées en maticre de réduction de la pau-
vreté et d’allongement de I'espérance de vie, la diminution

2Pour plus de précisions, voir Banque mondiale (2018).

3Etant donné que les données analysées dans le présent encadré
sont pour la plupart sporadiques, les points de données d’une année
spécifique sont établis a partir d’'une moyenne sur 'année en ques-
tion et les quatre années précédentes.

“Pour plus de précisions, voir PNUD (2019).



Encadré 1.2 (suite)

Graphique 1.2.1. Evolution positive
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Source : Banque mondiale, base de données des indicateurs
de développement dans le monde.

Note : Chaque fleche représente un pays, commence au
niveau de la variable correspondante en 2002 et se termine
au niveau de 2018. Une fleche verte (rouge) indique une
amélioration (dégradation) supérieure a un demi écart-type.
Pour chaque année, les points de données indiquent la
moyenne sur I'année et les quatre années précédentes.

des inégalités de revenu a été lente au cours des deux der-
niéres décennies. Le coefficient de Gini (un indicateur de
la dispersion statistique visant & représenter les inégalités
de revenus) n'a diminué que progressivement, de 3 points
de pourcentage en moyenne (44 4 41), au cours de cette
période (graphique 1.2.2, plage 1). Pour de nombreux
pays émergents et pays en développement, de larges écarts
par rapport au niveau moyen des pays avancés subsistent,
tandis que d’autres pays de ce groupe ont déja atteint ce
niveau. Les progres ont été plus faibles dans les pays en dé-
veloppement 2 faible revenu ; dans un tiers d’entre eux,
les inégalités de revenus se sont accrues. De méme, le ratio
de Palma montre que le revenu total des 10 % les plus
riches est deux fois plus élevé que le revenu total des 40 %
les plus pauvres dans les pays émergents et les pays en
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Graphique 1.2.2. Ecarts restants

1. Inégalité de revenu
(En pourcentage ; indice de Gini ; moyennes
simples ; 2002-18)
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Sources : Banque mondiale, base de données des indicateurs
de développement dans le monde ; Organisation internationale
du travail ; calculs des services du FMI.

Note : Chaque fleche représente un pays, commence au
niveau de la variable correspondante en 2002 et se termine
au niveau de 2018. Une fleche verte (rouge) indique une
amélioration (dégradation) supérieure a un demi écart-type.
Pour chaque année, les points de données indiquent la
moyenne sur I'année et les quatre années précédentes. La
définition de I'indice de Gini varie selon les enquétes nationales
auprés des ménages (revenu ou consommation, par exemple).

développement, alors que la différence n'est que de 25 %
en moyenne dans les pays avancés.

Plusieurs autres aspects de la croissance inclusive, liés
a linégalité des chances, ont également connu de lentes
avancées. La part des jeunes inactifs (C'est-a-dire des jeunes
qui ne sont ni scolarisés ni employés) a oscillé autour de
20 %°. Linégalité en matiére d’enseignement (Cest-a-
dire l'inégalité au niveau des années de scolarité au sein
d’un pays) n’a que trés peu diminué, ce qui signifie que la

SPour plus de précisions sur les marchés de I'emploi des jeunes dans
ces pays, voir Ahn ¢z a/. (2019). Pour plus de précisions sur les politiques
du marché du travail dans ces pays, voir Duval et Loungani (2019).
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plupart de ces pays présentent des écarts trés marqués par
rapport 4 la moyenne des pays avancés®. Légalité femmes—
hommes a été encouragée ces derniéres années, mais I'écart
entre les sexes reste prononcé en ce qui concerne le taux
d’activité (graphique 1.2.2, plage 2)7. Dans certains pays,
Iabsence de progres pour ce qui est de la participation des
femmes 4 la population active est liée & une hausse du taux
de scolarisation de ces derniéres. Cependant, le niveau
d’instruction des femmes reste également inférieur 2 celui
des hommes dans la plupart de ces pays, en particulier
dans les pays a faible revenu.

Incidence de la pandémie sur le caractére inclusif
de la croissance

La pandémie de COVID-19 devrait a la fois mettre
un terme aux améliorations observées et creuser les écarts
en matiere d’inclusion. La Banque mondiale estime que,
par rapport aux projections antérieures, la pandémie de
COVID-19 fera augmenter de 1,14 point de pourcentage
la proportion mondiale de personnes vivant avec moins de
1,90 dollar par jour, ce qui représente une hausse de pres de
90 millions du nombre de personnes vivant dans I'extréme
pauvreté (premiére augmentation depuis 1998)3. En ce qui
concerne I'espérance de vie, I'incidence de la COVID-19
devrait étre modérée®. Toutefois, la fragilité accrue des sys-
wemes de santé par rapport aux pays avancés et l'interrup-
tion d’autres services de soins visant a traiter et a prévenir
le VIH, le paludisme et la tuberculose (voir Hogan ez al.,
2020) constituent des facteurs de risque. Les inégalités de
revenu se sont accentuées lors des pandémies précédentes,
surtout & moyen terme (voir Furceri ez 4., 2020). En outre,
les effets sur les inégalités devraient étre beaucoup plus pro-
noncés que par le passé, car la crise de la COVID-19 et
les mesures d’endiguement correspondantes touchent de
maniére disproportionnée les personnes les plus vulné-
rables (voir Adams ez al., 2020, et Shibata, 2020). Légalité
femmes—hommes est également mise & mal et pourrait
connaitre un net recul dans le contexte actuel (voir Alon ez

al., 2020, et Georgieva et al., 2020).

“Lindice des inégalités en matiére d’éducation est établi par le
Bureau du Rapport sur le développement humain de TONU. Pour
plus de précisions, voir PNUD (2019).

Pour plus de précisions sur les inégalités femmes—hommes dans
ces pays, voir Brussevich ¢z al. (2018), Ostry ¢z al. (2018) et Sahay et
Cihak (2018).

8Voir Banque mondiale (2020a). Lestimation correspond aux pro-
jections de référence sans modification en ce qui concerne les inégalités.

9Etant donné que les populations plus jeunes (d’un 4ge médian
de 27 ans) sont moins vulnérables 4 la maladie jusqu’a présent, la
charge de mortalité est plusieurs fois moindre que dans les pays
avancés (Decerf ¢ al, 2020).
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Bien qu'il soit difficile de quantifier sur une base com-
parable les effets de la pandémie dans de nombreux pays,
une estimation parcimonieuse fondée sur le fait que la ca-
pacité a télécravailler est plus faible pour les emplois moins
bien rémunérés révele un fort recul des progres réalisés en
mati¢re de réduction des inégalités de revenu depuis la
crise financiére mondiale. En effet, en estimant la capacité
A télétravailler dans 35 pays, Brussevich, Dabla-Norris et
Khalid (2020) constatent qu'elle est généralement plus
faible pour les personnes 2 faible revenu que pour les per-
sonnes a revenu élevé (graphique 1.2.3, plage 1). D’autres
données d’enquéte en temps réel montrent également que
les secteurs o le télétravail est plus facile 2 mettre en place
ont perdu moins d’emplois entre février et mai 2020 aux
Etats-Unis (voir Bick, Blandin et Mertens, 2020). En ex-
trapolant ces résultats aux pays émergents et aux pays en
développement, la baisse globale de revenu (tirée des der-
niéres projections du FMI relatives au PIB réel) peut étre
distribuée parmi les groupes de personnes subdivisés par
quintile de revenu pour chaque pays, en fonction de leur
capacité A télétravailler'”. Leffet qui en résulte (sans tenir
compte des politiques de redistribution ou d’autres fac-
teurs) sur les parts de revenu par quintile de revenu est uti-
lisé pour estimer une variation en pourcentage du coeffi-
cient de Gini en 2020. Il en ressort que le coeflicient de
Gini moyen des pays émergents et des pays en dévelop-
pement augmenterait de 2,6 points de pourcentage pour
atteindre 42,5, soit un niveau globalement comparable &
celui de 2008, ce qui suppose que les progres accomplis
depuis la crise financiére mondiale pourraient étre anni-
hilés (graphique 1.2.3, plage 2).

Selon un indicateur simple des conditions de vie
qui va au-dela du PIB, de réels progrés ont été réalisés
avant la pandémie et un fort revirement dii A cette crise
peut étre attendu. Cet indicateur, proposé par Jones et
Klenow (2016), prend en considération quatre facteurs :
1) la consommation réelle par habitant ; 2) espérance
de vie ; 3) le temps de loisir ; 4) les inégalités de consom-
mation!!. En combinant ces facteurs, 'amélioration

19L.a maniére dont le choc influe sur les parts des quintiles de re-
venu en fonction de la capacité a télétravailler est calibrée & partir
du coefficient estimé de la capacité 4 télétravailler dans la régression
de la perte d’emplois dans les différents secteurs en utilisant les don-
nées de Bick ez al (2020, tableau C1 de I'appendice). La moyenne
du groupe de pays (le plus proche) est utilisée lorsque I'indice de ca-
pacité & télétravailler n'est pas établi.

"Voir Jones et Klenow (2016), dans lequel les auteurs proposent
un indicateur des conditions de vie exprimé en pourcentage de la
consommation annuelle, sur la base de I'utilité escomptée d’'une
personne imaginaire juste avant sa naissance dans un pays au cours
d’une année donnée, en sappuyant sur de nombreuses hypothéses



Encadré 1.2 (suite)

Graphique 1.2.3. Capacité a télétravailler
et inégalités de revenu

1. Capacité a télétravailler, par quintile de revenu
(Indice sur une fourchette de 0 a 1 ; moyennes simples
divisées par le nombre de pays entre parenthéses dans
les libellés des abscisses ; chaque barre correspond
a la moyenne divisée par le nombre de travailleurs
dans chaque quintile de revenu de I’échantillon)
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2. Incidence estimée sur les inégalités de revenu
(Variation en pourcentage de 'indice de Gini ;
densité estimée a I’aide du noyau d’Epanechnikov
avec la largeur de bande de Silverman)
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Sources : Banque mondiale, base de données des indicateurs
de développement dans le monde ; Bick, Blandin et Mertens,
2020 ; Brussevich et al., 2020 ; calculs des services du FMI.
Note : A la plage 2, I'incidence sur I'indice de Gini est estimée
en répartissant le choc global sur le revenu (sur la base des
projections du FMI pour le PIB réel) entre les parts des quintiles

d’emplois dans tous les secteurs, a partir des données de
Bick, Blandin et Mertens (2020, tableau C1 de I'appendice).
Les variations de I'indice de Gini en pourcentage sont
obtenues en tant que les variations d’un indice de Gini
approximatif se fondant seulement sur les parts des quintiles
de revenu. La moyenne du groupe de pays (le plus proche) est
utilisée lorsque I'indice de capacité a télétravailler n’est pas
établi. Pour chaque année, les points de données indiquent la
moyenne sur I'année et les quatre années précédentes. La
ligne verticale « pandémies précédentes » correspond a 1% %,
sur la base des conclusions de Furceri et al. (2020) relatives a
I'indice de Gini net.
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Graphique 1.2.4. Amélioration du bien-étre

au-dela du PIB
(En pourcentage ; croissance annualisée par habitant
par rapport a 2002 ; moyennes simples pour 45 pays)
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Moyenne rétrospective  Croissance du bien-étre
(2002-19) en 2020 sur la base de
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Sources : Banque mondiale, base de données des indicateurs
de développement dans le monde ; Penn World Table (9.1) ;
calculs des services du FMI.

Note : L'indicateur du bien-étre se fonde sur Jones et Klenow
(2016, équation 7). Pour différents scénarios relatifs aux
inégalités en 2020, le scénario « Pas de variation de I'indice de
de Gini » utilise les derniéres observations ; le scénario « Indice
de Gini en hausse lors des pandémies précédentes » applique
une hausse de 1% % a tous les pays, selon les conclusions de
Furceri et al. (2020) sur I'indice de Gini net ; et le scénario

« Capacité a télétravailler » se fonde sur des estimations
parcimonieuses utilisant divers degrés de capacité a
télétravailler selon les groupes de revenu au sein des pays
(graphique 1.2.3, plage 2). Les données macroéconomiques
sont extrapolées a partir des derniéres projections du FMI.
L’estimation des impacts sur I'espérance de vie et 'emploi est
calculée au moyen d’un modgle multigroupes « prédisposé/
infecté/éliminé ». Pour chaque année, les points de données
indiguent la moyenne sur I'année et les quatre années

moyenne des conditions de vie dans 56 pays émergents
et pays en développement entre 2002 et 2019, selon
les données disponibles, équivaut a une augmentation
de 6 % des niveaux de consommation annuels chaque
année (graphique 1.2.4). Au cours de la méme période,

solides nécessaires au calcul de cet indicateur pour un large en-
semble de pays ne disposant que de données au niveau agrégé. Voir
I'annexe en ligne de Jones et Klenow (2016) pour une explication
détraillée des réserves concernant cet indicateur. En outre, pour ap-
profondir la question en tenant compte de la dégradation nette

des conditions de vie due aux problémes environnementaux, voir
Bannister et Mourmouras (2017).
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Encadré 1.2 (fin)

ce chiffre est supérieur de 1,3 point de pourcentage &
la croissance du PIB réel par habitant. Cette améliora-
tion des conditions de vie s’explique presque enti¢rement
par un allongement de I'espérance de vie. En 2020, ces
conditions pourraient connaitre un recul d’une valeur
supérieure a 8 %, principalement en raison de la varia-
tion excessive des inégalités, comme le montrent des esti-
mations parcimonieuses.

Depuis 2000, les pays émergents et les pays en déve-
loppement ont fait des progrés notables en matiére de
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réduction de la pauvreté et d’allongement de I'espérance
de vie. La COVID-19 risque de contrecarrer ces pro-
q
gres, notamment en ce qui concerne la réduction de la
pauvreté, et de creuser les écarts existants pour ce qui est
des inégalités de revenu, de I'acces a 'enseignement et de
e 8
I'égalité femmes—hommes. Les politiques de redistribu-
& ql
tion et les mesures visant & venir en aide aux personnes et
aux entreprises touchées sont essentielles pour atténuer
les effets négatifs considérables de la pandémie sur les
&
inégalités et sur les conditions de vie en général.
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Encadré 1.3. Hausse des risques de faillite et d'insolvabilité pour les petites et moyennes

entreprises : évaluation et possibilités d’action

La récession due a la COVID-19 touchera tout par-
ticuli¢rement les petites et moyennes entreprises (PME).
Celles-ci sont généralement plus exposées que les entre-
prises de plus grande taille, ce qui sexplique notamment
par le niveau restreint de leurs réserves et de leur acces au
crédit. Cela dit, les effets de la crise actuelle sur les PME
risquent d’étre encore plus graves que lors des crises précé-
dentes, car les PME sont principalement présentes dans les
secteurs les plus durement touchés, notamment la restau-
ration, I’hotellerie et les arts et spectacles. Par conséquent,
les risques liés 2 la liquidité et 4 la solvabilité ne peuvent
quaugmenter, ce qui mettra en péril les emplois et la dette
des PME. Le présent encadré vise & dresser un bilan des
emplois menacés et & examiner les possibilités d’action per-
mettant de faire face 4 la hausse des risques de faillite pour
les PME. En sappuyant sur les mémes données et le méme
dispositif, le chapitre 1 de I'édition d’octobre 2020 du
Rapport sur la stabilité financiére dans le monde (Global
Financial Stability Report) permet d’évaluer les consé-
quences de la crise pour la stabilité financiére, en mettant
particulierement I'accent sur la dette des PME en péril.

Lanalyse sappuie sur la méthode proposée par
Gourinchas ez 2/, (2020) et sur les données d’Orbis
concernant les PME de 21 pays (pour la plupart des pays
avancés)!. Pour évaluer les risques de liquidité, ses au-
teurs examinent si une entreprise dispose de suffisamment
de liquidités 4 la fin de 'année 2020 pour couvrir ses dé-
penses opérationnelles et financiéres, en supposant qu'elle
puisse renouveler les dettes arrivant 4 échéance, mais ne
puisse pas sendetter davantage. De méme, pour les risques
d’insolvabilité, il sagit de savoir si, selon les projections,
les fonds propres effectifs d’'une entreprise devraient de-
venir négatifs 4 la fin de 'année 2020. Lanalyse montre
que les entreprises en difficulté représentent de 9 2 13 %
de I'emploi total des PME (de échantillon), selon la me-
sure choisie (insolvabilité ou illiquidité). Cela représente
presque un doublement des emplois des PME menacés
en raison de risques de liquidité (et une augmentation de
50 % en raison de risques d’insolvabilité) par rapport a un
scénario sans pandémie (voir graphique 1.3.1, plage 1).
En choisissant l'illiquidité comme mesure, la part des em-
plois 4 risque grimpe a 30 % dans le secteur des arts et
spectacles et 3 40 % dans celui de la restauration et de

Les auteurs du présent encadré sont Federico Diez et Chiara Maggi.

'Les pays concernés sont 'Allemagne, I'Australie, 'Autriche, la
Belgique, IEspagne, la Finlande, la France, la Gréce, la Hongie,
I'Trlande, I'Ttalie, le Japon, la Pologne, le Portugal, la République de
Corée, la République slovaque, la République tchéque, la Roumanie, le
Royaume-Uni, la Slovénie et la Suede.

Graphique 1.3.1. Problémes de liquidité
et de solvabilité des PME dans le contexte
de la COVID-19 en 2020
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Sources : Orbis ; calculs des services du FMI.

Note : Les barres indiquent la proportion d’emplois menacés
dans les PME, car les entreprises risquent de manquer de
liquidités ou de présenter des fonds propres négatifs, dans
un scénario sans COVID-19 en 2020 (barres bleues) et dans
un scénario avec COVID-19 utilisant les projections de
référence des PEM a I'échelon des pays (barres rouges). Les
données sont agrégées du niveau des entreprises a celui des
pays en fonction de pondérations sectorielles, et entre les
pays en fonction de pondérations par le PIB. PEM =
Perspectives de I'économie mondiale ; PME = petites et
moyennes entreprises ; TIC = technologies de I'information
et de la communication.
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’hébergement, ce qui traduit une baisse de production
comparativement plus forte et une plus grande intensité
d’emploi (graphique 1.3.1, plage 2)2.

La forte augmentation des risques prévue justifie une
aide publique supplémentaire. S’il est généralement
conseillé de fournir des liquidités aux entreprises illi-
quides mais solvables et de restructurer les entreprises in-
solvables pour favoriser une réaffectation rapide des res-
sources, cette fois-ci, la situation est différente. Campleur
du choc, incertitude quant a sa durée et les amplifica-
teurs macrofinanciers associés aux faillites massives jus-
tifient un recours plus important que d’habitude & des
mesures d’appui 2 la solvabilité. Cela vient s'ajouter 2 la
nécessité de réduire les cotits juridiques et financiers des
procédures de faillite afin d’atténuer les risques d’engor-
gement des tribunaux chargés de prononcer les faillites.

Les multiples facons dont les pouvoirs publics ap-
portent un appui 4 la solvabilité des entreprises peuvent
se traduire par d’importants arbitrages, par exemple en
équilibrant la portée et le rapport cotit—efficacité de I'aide
fournie, en réduisant au minimum les faillites injustifiées,
en limitant les colits budgétaires et en favorisant la pré-
servation des entreprises (et des emplois) et la réaffecta-
tion des ressources. Le graphique 1.3.2 illustre l'incidence
sur les taux d’insolvabilité prévus de deux scénarios : dans
le premier, il s'agit de fournir A toutes les PME I'équiva-
lent de 5 % de leurs recettes annuelles antérieures a la pan-
démie (ce qui représente plus de 4 % du PIB) sous forme
de préts publics ; dans le deuxi¢me, la démarche est la
méme, mais sous forme d’injections de fonds propres (ou
d’actifs similaires). Seules les injections de fonds propres
(ou dactifs similaires) réduiraient les risques d’insolvabi-
lité (elles réduiraient en outre la part des emplois menacés
de pres de 3 points de pourcentage par rapport 4 la plage 1
du graphique 1.3.1)3. Ce gain se fait au prix de risques
budgétaires plus élevés, en particulier si les entreprises fi-
nissent toujours par faire défaut, étant donné que les
créances sur fonds propres (ou d’actifs similaires) seraient
alors de rang inférieur par rapport aux créances sur dettes.

2La prise en considération de I'aide publique massive fournie
dans la plupart des pays tempére ces projections. Cette aide est diffi-
cile & quantifier, car elle a pris de multiples formes, et les taux d’uti-
lisation varient considérablement selon les entreprises et les pays.
Compte tenu de ces limites, les simulations préliminaires semblent
indiquer que I'aide publique annoncée pourrait avoir considérable-
ment atténué la hausse des pénuries de liquidités et des taux d’insol-
vabilité dans certains pays européens (chapitre 3 de I'édition d’oc-
tobre 2020 des Perspectives économiques régionales pour I'Europe
(Regional Economic Outlook: Enrope).

3Dans les deux scénarios, le transfert monétaire est d’'un montant
similaire, ce qui permet d’atténuer les risques de liquidité de ma-
niere tout aussi efficace dans un cas comme dans lautre.
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Graphique 1.3.2. Variation de la proportion
de PME dont les fonds propres sont négatifs,

par scénario et région
(En points de pourcentage)
mm== CQOVID-19, scénario de référence des PEM 2020 _
g. - Préts de I'Etat _
Injections de fonds propres
ou d’actifs similaires
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Asie et Pacifique
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Sources : Orbis ; calculs des services du FMI.

Note : Les barres indiquent la variation de la proportion des
PME en situation de fonds propres négatifs dans des scénarios
sans intervention des pouvoirs publics (barres bleues), avec
des préts de I'Etat (barres rouges), et avec des injections de
fonds propres ou d’actifs similaires (barres jaunes). Les
variations sont calculées en comparant le scénario de
référence des PEM, avec la COVID-19, & un scénario fictif pour
2020 sans la COVID-19. Les données sont agrégées du niveau
des entreprises a celui des pays en fonction de pondérations
sectorielles, et entre les pays en fonction de pondérations par
le PIB. PEM = Perspectives de I'économie mondiale ;

PME = petites et moyennes entreprises.

Dans l'ensemble, compte tenu de I'augmentation
des risques et du frein a la reprise qui l'accompagne, il
convient de continuer d’aider les entreprises sur une
plus longue période et d’intervenir au moyen de fonds
propres (ou d’actifs similaires), du moins dans les pays
disposant d’un espace budgétaire suffisant. Pour les
grandes entreprises, les solutions possibles consisteraient,
par exemple, en des injections directes de fonds propres
ou en des créances de rang inférieur assorties de garan-
ties. Pour les PME, une combinaison entre des dons et
une future hausse temporaire du taux d’imposition des
sociétés aurait 'effet d’une injection de fonds propres ;
une démarche de ce type pourrait poser des problemes
d’administration fiscale et devrait étre soigneusement ca-
librée. Toutes ces possibilités présenteraient toutefois des
risques sur le plan budgétaire, étant donné que les injec-
tions de fonds propres dans les PME peuvent attirer non
seulement les entreprises viables, mais aussi celles qui ne
le sont pas et qui misent sur une « résurrection ».
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Encadré 1.4. Troubles sociaux pendant la pandémie de COVID-19

Les troubles sociaux ont diminué au cours de ces der-
niers mois en raison de la réduction des déplacements.
Cela correspond a ce qui a été observé dans le passé, im-
médiatement aprés une épidémie. Toutefois, les troubles
étaient nombreux et en hausse avant le début de la crise
de la COVID-19. Au fur et & mesure que la crise se pro-
longe, ils peuvent réapparaitre dans les pays ot les pro-
grés sur des questions sociales et politiques fondamen-
tales sont au point mort et ot la crise met en évidence ou
exacerbe des problemes préexistants.

Le mécontentement social a nettement diminué avec
la mise en place de mesures de confinement et de dis-
tanciation physique. Lindice des troubles sociaux si-
gnalés (RSUI), qui recense les troubles sociaux rapportés
par les médias, a chuté de facon spectaculaire depuis
mars 2020". La fréquence des troubles de grande am-
pleur (illustrés par des envolées de I'indice RSUI pour un
pays donné) est tombée a son plus bas niveau en pres de
cing ans. La diminution des troubles sociaux est étroite-
ment liée & une baisse généralisée des déplacements due
aux réglementations mises en place, notamment en ce
qui concerne interdiction de quitter son domicile et la
distanciation physique volontaire, comme le montre le
graphique 1.4.1 (conformément aux conclusions du cha-
pitre 2). Les Etats-Unis, ot les protestations contre les
violences policieres se sont rapidement intensifiées au
début du mois de juin (graphique 1.4.2), et le Liban font
figure d’exceptions notables A cet égard?.

Avant la flambée de COVID-19, les troubles
s'étaient accentués depuis plusieurs années. Fin 2019 et
début 2020, de grandes manifestations ont eu lieu, en
particulier au Moyen-Orient et en Amérique du Sud,
mais aussi ailleurs, notamment au Bélarus, en Bolivie, au
Chili, en France, dans la Région administrative spéciale
de Hong Kong, en Inde, en Iran et en Iraq. Elles s'inscri-
vaient dans le prolongement d’une longue tendance ob-
servée depuis 2016 (graphique 1.4.1), qui a elle-méme
inversé la baisse progressive des troubles aprés un pic at-
teint & la suite des printemps arabes de 2011.

Les auteurs du présent encadré sont Philip Barrett et Sophia
Chen. Luisa Calixto leur a apporté son concours pour les activités
de recherche.

'Cindice RSUI mesure le mécontentement social & partir des
informations communiquées par les médias. Dans Barrett ez a/
(2020), des précisions sont apportées sur cet indice et sur la maniére
dont il peut étre utilisé pour déterminer les principaux faits.

2La forte réaction des médias face A la situation aux Etats-Unis
prouve également que cette méthode permet de prendre en compte
les protestations méme si d’autres sujets font 'actualité.

Graphique 1.4.1. Proportion mensuelle de
pays connaissant des troubles, calculée

selon 'indice des troubles sociaux signalés
(En pourcentage ; écart en pourcentage par rapport
au scénario de référence sur I'échelle de droite)

6- Troubles de grande ampleur, moyenne  _ 10
sur trois mois de part et d’autre
— Indice de mobilité de Google, stations
de transports publics
(échelle de droite)

2016 17 18 19

Sources : Factiva ; Google Community Mobility Reports ;
calculs des services du FMI.

Note : L’indice de mobilité de Google est une moyenne
simple de I'écart par rapport au scénario de référence en
matiére d’usage des transports publics, pour tous les pays,
sur une base mensuelle.

Historiquement, les pays ot les épidémies sont plus
fréquentes connaissent plus souvent des troubles so-
ciaux que les autres. Le tableau 1.4.1 présente des don-
nées transversales sur le nombre de conflits sociaux et
d’épidémies enregistrés depuis 1990. Les données sur les
épidémies proviennent de 'TEM-DAT, une base de don-
nées contenant des informations sur le moment et le lieu
de plus de 1 200 épisodes épidémiques pays—année de-
puis 1990. Les résultats révélent une relation positive et
statistiquement significative d’un pays  l'autre entre les
deux variables. Cette relation vaut pour toutes les régions
et elle est robuste tant pour la fréquence des épidémies
que pour leur gravité.

Cela dit, cette relation transversale ne présente proba-
blement pas de lien de cause a effet. Par exemple, malgré
des facteurs en commun, tels que la géographie ou le ni-
veau de revenu, les troubles peuvent étre plus nombreux
et les épidémies plus fréquentes ou plus graves. Pour étu-
dier cette possibilité, le tableau 1.4.2 présente les résultats
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Encadré 1.4 (suite)

d’une régression de panel dynamique3. Il est ainsi tenu
compte de certains des facteurs communs, notamment
les effets spécifiques 2 un pays ou & un moment et les ré-
centes manifestations. Les résultats obtenus présentent
des preuves statistiques trés faibles d’'une augmenta-
tion de la probabilité que des troubles se produisent a la
suite d’'une épidémie. Au contraire, dans un pays donné,
la probabilité de troubles sociaux diminue légérement
4 la suite d’une épidémie (voir en particulier les spéci-
fications 2 et 3). A ce jour, la situation résultant de la
COVID-19 est conforme a ce schéma historique.
Lhistoire récente compte également quelques exemples
de troubles manifestement causés par des épidémies. Les
préoccupations en matiere de santé publique ont rare-
ment été un facteur déterminant des grands épisodes
de troubles sociaux au cours des deux derniéres décen-
nies, malgré les nombreuses épidémies (souvent virales)
survenues pendant cette période. Si les revendications

3Plus précisément, le modéle de probabilité linéaire suivant est
appliqué: y;, = o, +7,+ iﬁjx{,ﬁ Yz, +¢;,. Dans ce modele, y,,
est un indicateur d’un épisjgde de troubles sociaux dans un pays 7
au cours d’une année 7, @; et 17, sont des effets fixes pour le pays et le
moment en question, X/, est une variable indicatrice qui prend une
valeur de 1 si la derniére catastrophe s’est produite j périodes au-
paravant (en pratique, nous regroupons les retards passés pour
améliorer la puissance), et z; , est un vecteur de contréle. Les mo-
déles non linéaires sont évités afin d’admettre une vaste série d’ef-
fets fixes par pays et par moment. Dans Barrett ez a/. (2020), il est
démontré que les troubles sociaux récents, au niveau national et
dans les pays voisins, sont corrélés a des troubles sociaux a I'avenir,
qui sont donc utilisés comme éléments de contrdle. Cette analyse &
court terme n'exclut pas les effets 4 plus long terme des épidémies
sur les troubles, tels que ceux recensés dans I'édition d’octobre 2020
des Perspectives économiques régionales pour I'Asie et le Pacifique
(Asia and Pacific Regional Economic Outlook).

Graphique 1.4.2. Articles quotidiens sur des

manifestations aux Etats-Unis, avril-juin 2020
(Indice, avril 2020 = 100)
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Sources : Factiva ; calculs des services du FMI.

spécifiques varient, les motivations déclarées des mani-
festants lors de manifestations aussi diverses que les prin-
temps arabes de 2011, les contestations en Amérique la-
tine  la fin de 2019, les rassemblements anti-austérité
en Europe apres la Grande Récession et divers épisodes
en Asie sont toutes liées, au moins en surface, au mécon-
tentement lié & des questions sociales ou politiques, et
non a la santé publique. Dans le méme temps, plusieurs
crises majeures de santé publique se sont produites, bien

Tableau 1.4.1. Régressions transversales
(Relation transversale entre les troubles sociaux et les épidémies)

Variable dépendante : nombre de troubles sociaux 1990-2019

Q)] @ @) @)

Nombre d’épidémies 0,056*** 0,044**
(0,013) (0,019)
Morts dues a une épidémie 0,0002*** 0,0001*
(0,00005) (0,0001)

Effets fixes régionaux Non Oui Non Oui
Observations 128 128 128 128
R? 0,080 0,109 0,058 0,097
R2 ajusté 0,072 0,072 0,050 0,060

Sources : EM-DAT ; Indice des troubles sociaux signalés (Reported Social Unrest Index) ; calculs des services

du FMI.

Note : Les erreurs-types robustes sont indiquées entre parenthéses.

*p<,05;*p<,01;**p<,001.
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Encadré 1.4 (fin)

Tableau 1.4.2. Régressions dynamiques : épidémies

CHAPITRE 1

(Probabilités conditionnelles de troubles sociaux a la suite d’une épidémie)

PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Variable dépendante : incident de trouble social

] Q)] 4] (©)] (@) () (6)
Epidémie, mois en cours -0,003 -0,006** 0,0003 0,002 0,003
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004) (0,005)
Epidémie, derniers 2 & 3 mois -0,003 -0,006* -0,001 -0,001 0,003
(0,003) (0,003) (0,003) (0,005) (0,005)
Epidémie, derniers 4 & 6 mois -0,005* —-0,009*** 0,003 -0,003 -0,003
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004) (0,005)
Nombre de mois depuis 0,00000 —0,00000
le dernier trouble social (0,00002) (0,00003)
Nombre de mois depuis 0,00002
le dernier trouble social, (0,00003)
pays voisin
Constante 0,014** 0,015***
(0,001) (0,001)
Effets fixes pays Non Oui Oui Oui Oui
Effets fixes temps Non Non Oui Oui Oui
R? 0,014 0,015 0,019 0,036 0,044 0,049
Observations 27 223 27 223 27 223 27 223 17 893 14 952

Sources : EM-DAT ; Indice des troubles sociaux signalés (Reported Social Unrest Index) ; calculs des services du FMI.
Note : Toutes les spécifications comportent aussi des décalages supplémentaires des épidémies ne présentant pas de tendances statistiques
robustes. Les erreurs-types a doubles noyaux sont indiquées entre parenthéses.

*n<,05;*p<,01;**p<,001.

qua une échelle moindre par rapport a la pandémie de la
COVID-19, notamment le SRAS (2002-04), la grippe
aviaire H5N1 (2003—présent), la grippe porcine HIN1
(2009-10), le MERS (2012—présent) et I'épidémie
d’Ebola en Afrique de Ouest (2013-16).

Plusieurs facteurs peuvent expliquer I'absence de lien
a court terme entre les épidémies et les troubles sociaux.
Les crises humanitaires entravent probablement les com-
munications et les transports nécessaires a 'organisation
de grands rassemblements. Lopinion publique peut pri-
vilégier la cohésion et la solidarité en période de crise.
Ou encore, les régimes en place peuvent profiter d’'une
situation d’urgence pour consolider leur pouvoir et ré-
primer la dissidence.

Les troubles sociaux risquent de réapparaitre & mesure
que la pandémie s'atténue. La présente analyse montre

que l'agitation était forte avant le début de la crise de la
COVID-19, mais quelle a diminué & mesure que cette
derniére se prolongeait. Il est raisonnable de sattendre &
ce que, & mesure que la crise Sestompe, des troubles ré-
apparaissent 1 ol ils s’étaient produits auparavant, non
pas  cause de la crise de la COVID-19 en soi, mais sim-
plement parce que les problémes sociaux et politiques de
fond nont pas été résolus. La probabilité que ces troubles
surviennent de nouveau peut également étre plus élevée
13 ot1 la crise met en évidence ou exacerbe des problemes
tels que le manque de confiance dans les institutions, la
mauvaise gouvernance, la pauvreté ou les inégalités?.

“De nombreuses études traitent de la maniére dont ces facteurs
peuvent conduire & une instabilité politique (Alesina et Perotti,
1996) et a des conflits civils (enquéte menée par Blattman et
Miguel, 2010).
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Dossier spécial — Marchés des produits de base : évolution et prévisions

En dépit d’un regain de volatilité, l'indice des cours des pro-

duits de base établi par le FMI est resté & peu preés stable entre
Sfévrier 2020 et aviit 2020, les deux mois de référence utilisés
respectivement pour ['édition davril 2020 et la présente édi-
tion des Perspectives de 'économie mondiale (PEM) (gra-
phique 1.DS.1, plage 1). Deux phases sont & distinguer : entre
Jevrier ex avril, l'indice a chuté de 24 % sur fond d'intensi-
fication de la pandémie de COVID-19 ; entre avril et aoilt,
Uindice a regagné environ 31 % avec lassouplissement des me-
sures de confinement dans de nombreux pays et la reprise de
Lactivité. Le rebond a toutefois été différent selon les produits
considérés et en fonction de la situation dans les secteurs d'uti-
lisation finale et des régions touchées par [épidémie, ainsi que
de la capacité de stockage des produits considérés et de [élas-
ticité de loffre. Les cours de [énergie et de certaines matiéres
premiéres agricoles ont rebonds plus tard que ceux des métaus.
Les effets sur les cours des denvées alimentaires ont été plus
ténus, avec toutefois une forte dispersion des variations selon les
matiéres premicres agricoles. Ce dossier spécial contient égale-
ment une analyse approfondie du secteur du charbon.

Les cours de I'énergie se sont redressés
a compter d'avril

Les cours du pétrole ont baissé de 60 % entre fé-
vrier et avril 2020, la pandémie ayant entrainé un effon-
drement de la demande mondiale de pétrole et suscité
des inquiétudes au sujet des capacités de stockage (voir
graphique 1.DS.2). En mars, les membres de TOPEP+
(Organisation des pays exportateurs de pétrole, avec la
Russie et d’autres exportateurs de pétrole non membres de
I'OPEP) n'ont pas réussi a sentendre sur les restrictions qui
remettraient de Pordre sur le marché, mais, quand la chute
des cours s'est intensifiée, le cartel a décidé, a la mi-avril,
de réduire la production de 9,7 millions de barils par jour
en mai et juin (puis jusqu’en juillet), de 7,7 millions de
barils par jour jusqu’en décembre 2020 et de 5,8 millions
de barils par jour jusqu’en avril 2022. Les producteurs de
pétrole brut américains n'ont pas non plus été épargnés,
puisque les cours & terme (mois le plus rapproché) du West
Texas Intermediate ont brievement plongé & -37 dollars
en avril. La baisse prolongée des cours a entrainé des arréts
de production, une nette réduction des activités de forage
et une forte augmentation des déclarations de faillite chez
les producteurs américains de gaz de schiste. Ceci s'est tra-

duit en mai 2020 par une diminution sans précédent de
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Graphique 1.DS.1. Evolution des marchés des produits de base
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Sources : Bloomberg Finance L.P. ; FMI, systeme des cours des produits de base ;
Refinitiv Datastream ; estimations des services du FMI.

Note : PEM = Perspectives de I'économie mondiale.

TLes cours & terme utilisés dans les PEM sont des hypothéses de référence
propres a chaque rapport des PEM et sont dérivés des cours a terme. Les PEM
d’octobre 2020 ont été établies a partir des cours du 21 aodt 2020 (heure de
cléture).

2Ftablies & partir des cours des options sur contrats a terme du 27 ao(it 2020.



DOSSIER SPECIAL

Graphique 1.DS.2. Taux d’utilisation des capacités
de stockage pétrolier
(En pourcentage)
== 27 décembre 2018 27 février 2020 ™= 20 aolt 2020
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Sources : URSA Space Systems ; calculs des services du FMI.
Note : MOAN = Moyen-Orient et Afrique du Nord. Pays et régions tels que définis
par URSA.

la production journaliére de pétrole brut aux Etats-Unis
(-2 millions de barils).

Les réductions de 'offre ont permis une remontée des
cours dés la fin du mois d’avril, d’environ 15 dollars &
plus de 40 dollars le baril au début du mois de juin. En
aolit, cependant, ils demeuraient inférieurs d’environ
25 dollars aux cours de début janvier. De nombreuses so-
ciétés pétrolieres ont donc subi des pertes importantes,
procédé a des vagues de licenciements et enregistré des
dépréciations d’actifs apres une réévaluation des pers-
pectives de cours et des investissements.

Du c¢6té de la demande, 'épidémie de COVID-19
a fait chuter les cours du pétrole, car les restrictions de
voyage ont lourdement pesé sur la demande mondiale
de carburants liquides au premier semestre 2020. Certes,
le trafic routier a repris dans de nombreux pays (voir
graphique 1.DS.3), mais le volume du trafic aérien, en
particulier les vols internationaux, demeure trés modéré.
D’apres 'Agence internationale de I'énergie, la demande
de pétrole devrait donc diminuer de 8,1 millions de ba-
rils par jour cette année, pour s'établir 4 91,9 millions,
puis augmenter de 5,2 millions en 2021 ; il s'agit d’une
révision 4 la hausse notable par rapport 4 la réduction de
9,3 millions de barils par jour que '’Agence prévoyait en
avril pour 2020.

MARCHES DES PRODUITS DE BASE : EVOLUTION ET PREVISIONS

Graphique 1.DS.3. Indices de la mobilité en voiture
et a pied dans le monde
(Indice ; 13 janvier 2020 = 100)
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Sources : Apple ; calculs des services du FMI.

Note : Les données correspondent a la moyenne mobile sur sept jours des indices

Apple de mobilité.

Sur le marché du gaz naturel, les cours au comptant
ont avoisiné leurs niveaux les plus bas ces derniers mois,
les stocks restant substantiels en raison d’un hiver peu ri-
goureux, d’une faible demande et de cours pétroliers mo-
dérés. La situation a conduit les producteurs & procéder
au torchage de grosses quantités de rejets gazeux produits
par I'extraction, soit 'équivalent de 400 tonnes métriques
de dioxyde de carbone (CO,) en 2019, ce qui, dapres la
Banque mondiale, constitue un record depuis 2009. Ala
fin du mois d’aolit, les cours du gaz naturel ont augmenté
4 la suite d’une hausse attendue de la demande hivernale,
de l'incertitude concernant 'approvisionnement en Asie
et des modeles techniques de négociation. En concur-
rence avec le gaz naturel pour la production d’électricité,
le charbon a également subi une pression  la baisse no-
table sur ses cours, méme si les perturbations de I'appro-
visionnement en Afrique du Sud et la forte demande des
industriels indiens ont soutenu les cours du charbon sud-
africain, tandis que le durcissement apparent des restric-
tions & I'importation imposées par la Chine et le projet
des autorités japonaises de supprimer progressivement les
centrales au charbon inefficaces d’ici 2030 ont pesé sur les
cours australiens (voir la section sur le charbon).

A début septembre, les contrats  terme sur le pétrole
indiquent que les cours du Brent atteindront 50 dollars
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Graphique 1.DS.4. Cours des produits de base pendant
la pandémie de COVID-19

d’ici la fin de 2023, soulignant les inquiétudes relatives 2
la demande & moyen terme (graphique 1.DS.1, plage 2).

Les hypotheses de référence, également fondées sur les (En pourcentage)
cours A terme, laissent entrevoir un cours annuel moyen du ¢harhon. Austratie - -
baril de 41,7 dollars en 2020 — en recul de 32 % par rap- Riz, Thdl'laanlg r —
porta 2019 — et 46,7 dollars en 2021 pour le cours au  Mais | —
comptant moyen établi par le FMI. A heure actuelle, le Eﬁzggﬁb% i - )
marché du pétrole est en proie 4 une forte incertitude, car Cacao - — Energie
. , ., Palladium - — Métaux de base

la pandémie de COVID-19 n'est pas encore maitrisée (gra- Oransge_s i — et matiéres premiéres
phique 1.DS.1, plages 2 et 3). Dans I'ensemble, toutefois, Pglj'g L _' = Agriculture
les perspectives s'équilibrent. Les facteurs d’augmentation (%)ggﬂ C Métaux précieux
des cours sont, entre autres, 'aggravation de la situation  Indice huiles végét. - -
géopolitique au Moyen-Orient et 'endiguement plus ra- Indice fruits de mg; . -
Pide d.e la pandémie, mais aussi la réduction ,exce’ssive des A'gn&WFi,njjuomO i o
investissements en amont dans les secteurs pétrolier et ga- Nickel |-
zier et les nouvelles faillites dans le secteur de I'énergie. Le E:\?UES i —
principal risque de baisse des cours réside dans un nouveau Cyivre -

h S . . .. GN, HHdes E.-U. =
ralentissement de l'activité économique mondiale, car I'im- Minerai de fer -
portance des stocks demeure préoccupante. Les autres fac- GL, ASIe;ﬂgé\lnE - —
teurs de risque 2 la baisse comprennent I'accélération de APSP [ e = ——
la production pétroliére dans plusieurs pays hors OPEP+, —-80 60 —40 20 O 20 40 60 80 100 120

une normalisation plus rapide fie la production libyenne et Sources : Argus ; Bloomberg L.P. ; FMI, systéme des cours des produits de base ;

un échec de I'accord OPEP+. A moyen et 2 long terme, les Thomson Reuters Datastream ; calculs des services du FMI.

Note : Les barres sombres et claires représentent la variation en pourcentage des
cours des produits de base pour février—avril 2020 et pour avril-aoiit 2020,
respectivement. APSP = cours moyen du pétrole sur le marché au comptant (average
petroleum spot price) ; AS = Afrique du Sud ; E.-U. = Etats-Unis ; EU = Europe ;

GN = gaz naturel ; GNL = gaz naturel liquéfié ; HH = Henry Hub ; NE = Nord-Est.

mesures prises & 'échelle mondiale pour abaisser les émis-
sions de CO, risquent également de faire diminuer la de-
mande de pétrole (voir 'encadré 1.DS.1).

Les cours des métaux se sont redressés sur fond
de perspectives économiques incertaines

Les cours des métaux de base ont augmenté de 18,2 %
entre février et aotit 2020. Latonie de Iactivité indus-
trielle mondiale a lourdement pesé sur les cours au pre-
mier trimestre 2020 (voir le graphique 1.DS.4). Depuis,
des ruptures d’approvisionnement dans le secteur minier
liés 2 la COVID-19 et un regain d’activité industrielle
en Chine, pays qui représente la moitié de la demande
de métaux de base, ont aidé les cours a revenir a leurs ni-
veaux d’avant la pandémie. Des mesures de relance sans
précédent et un épisode d’euphorie boursiere ont ren-
forcé la confiance des marchés dans les métaux. Dans un
contexte marqué par la crainte d’'une deuxi¢me vague
pandémique qui entrainerait la prolongation des mesures
de relance monétaire, les cours des métaux précieux ont
continué d’augmenter, soutenus par la demande crois-
sante d’actifs considérés comme des valeurs-refuges.

Sagissant des métaux de base, les cours qui ont le plus
progressé entre février et aofit sont ceux du minerai de
fer (hausse record de 37,0 % sur I'année), tandis que les
cours du cuivre augmentaient de 14,4 % dans un contexte

48 Fonds monétaire international | Octobre 2020

marqué par I'optimisme croissant relatif a la reprise écono-
mique en Chine, la baisse des stocks et les perturbations
de l'offre dans les principaux pays producteurs (Chili et
DPérou). Laluminium (+3,0 %), dont l'approvisionnement
a moins souffert de la pandémie puisque la majorité des
pays se le procurent sur leur marché intérieur, n’a pas vu
ses cours augmenter compte tenu de I'effondrement des
ventes mondiales d’automobiles. Les cours du nickel et du
cobalt, deux intrants essentiels pour la fabrication de l'acier
inoxydable et des batteries de véhicules électriques, ont res-
pectivement augmenté de 14,6 % et chuté de 1,9 %.
Lindice annuel des cours des métaux de base établi par
le FMI devrait progresser d’en moyenne 0,8 % en 2020
et d’encore 3,0 % en 2021, dans un climat d'inquié-
tude concernant 'impact 4 long terme de la pandémie.
Léventualité d’'une seconde vague de COVID-19, le main-
tien d’'une demande soutenue en Chine et les tensions entre
cette derniére et les Etats-Unis sont les aléas principaux
pour une baisse des cours des métaux et ils 'emportent lar-
gement sur le risque de perturbations de 'offre dans les
principaux pays producteurs de métaux. Lindice des cours
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des métaux précieux devrait augmenter de 28,4 % en 2020
etde 10,4 % en 2021 sous l'effet conjugué des perspectives
plus incertaines au niveau mondial et de la poursuite des

politiques monétaires accommodantes.

Les cours des denrées alimentaires ont baissé
dans un contexte d'offre alimentaire mondiale
abondante

Lindice des cours des aliments et des boissons établi
par le FMI a augmenté de 0,7 %, reflétant 'évolution de
la demande et de l'offre consécutive 4 la pandémie, avec
des effets variables sur les cours des denrées alimentaires
en fonction des régions et des produits agricoles consi-
dérés. En raison du ralentissement de I'activité écono-
mique lié 4 la COVID-19, la demande de matiéres pre-
micres agricoles et d’aliments pour animaux a d’abord
diminué. Les cours de la plupart des cultures de base,
dont le bl¢, le mais, le soja et Phuile de palme, n'ont pas
varié ou ont baissé depuis le début de la pandémie du fait
de 'importance des stocks alimentaires mondiaux et de
leffondrement initial des cours du pétrole brut (voir gra-
phique 1.DS.4).

Entrainé par le cours du porc, l'indice des cours de la
viande a chuté de 7,1 % par rapport au niveau de réfé-
rence d’avril. Loffre fermiére saisonniére était abondante
et a amplifié la tendance : les prix de gros de la viande
porcine ont baissé de 4,5 % apres la fermeture de plu-
sieurs usines de transformation aux Etats-Unis, ot1 des
salariés avaient été infectés par le coronavirus. La baisse
résultante des capacités de transformation a pesé sur I'ap-
provisionnement des circuits de détail et créé un écart
entre les prix de gros et de détail, qui a augmenté de ma-
niére générale!. Le recul des prix de gros s'est répercuté
sur d’autres viandes et sur les fruits de mer, pour lesquels
des tendances baissiéres similaires ont été observées.

D’abord soutenus par la constitution de stocks par les
consommateurs, les cours des aliments de base (blé, riz,
etc.) se sont redressés, mais, aprés 'augmentation ini-
tiale de la demande, l'offre pléthorique a entrainé une
contraction des cours. Globalement, cependant, le cours
du riz reste en hausse (12,6 %). Avec la disparition de la
demande d’éthanol, les cours du mais ont dégringolé de
13,0 % pour atteindre en mai leur niveau le plus bas de-
puis 10 ans. Les cours du soja ont baissé de 13,0 % au

ILe sous-indice harmonisé des prix 4 la consommation pour les den-
rées alimentaires et les boissons non alcooliques, par exemple, a aug-
menté de 4,5 % entre février et juin aux Etats-Unis et de 1,3 % dans la
zone euro. En Chine, en revanche, le sous-indice des prix & la consom-
mation des produits alimentaires a baissé de 9,7 %.

MARCHES DES PRODUITS DE BASE : EVOLUTION ET PREVISIONS

début du mois de février en raison de I'abondance des
stocks mondiaux, méme si les achats chinois ont aug-
menté en juin comme le prévoyait 'accord commercial
signé avec les Etats-Unis en 2020.

Les cours des denrées alimentaires devraient légerement
progresser, de 0,4 % en glissement annuel en 2020, puis de
4,3 % l'année suivante, car offre (de viande, par exemple)
diminuera, notamment en raison de retards probables dans
la chaine d’approvisionnement. Les perturbations d’ordre
logistique et les restrictions a exportation imposées aux
gros exportateurs de produits alimentaires sont des facteurs
notables de risques de révision  la hausse. Le regain de
tensions entre les Etats-Unis et la Chine pourrait perturber
le commerce des produits alimentaires et faire baisser le
cours de ces denrées aux Etats-Unis tout en les poussant

la hausse chez leurs concurrents.

Charbon : passé, présent et futur

En quéte d’un avenir plus durable, de nombreux pays
prennent des mesures pour réduire leur dépendance vis-
a-vis des combustibles fossiles, en particulier le charbon.
Du fait de sa forte teneur en carbone, le charbon est a
lorigine d’'un peu moins de la moitié des émissions mon-
diales de CO, et de pres des trois quarts des émissions
de CO, de I'ensemble du secteur de I'énergie. En I'ab-
sence de systemes de dépollution, il contribue a la pol-
lution atmosphérique locale et 4 ses effets potentielle-
ment néfastes pour la santé humaine (Smith, Mehta et
Maeusezahl-Feuz, 2004). La chute sans précédent de
la demande d’électricité observée en 2020 a favorisé les
énergies renouvelables par rapport aux sources fossiles
traditionnelles telles que le charbon et le gaz naturel. En
Europe, ol1 la consommation d’électricité a diminué de
plus de 10 % en avril, la part du charbon (des combus-
tibles fossiles) dans la production électrique est passée
sous la barre historique de 8 (30) %. Avec le redémarrage
de la demande d’électricité, la consommation mondiale
de charbon est repartie 2 la hausse.

Pourquoi le charbon reste-t-il donc populaire malgré
ses colits externes élevés ? Quels sont les pays et les sec-
teurs économiques qui en sont le plus tributaires ?
Certains pays ont renoncé au charbon. Comment s’y
sont-ils pris et leur expérience est-elle transposable ail-
leurs ? La pandémie accélérera-t-elle ou ralentira-t-elle la
sortie du charbon ? Nous tentons de répondre a ces ques-
tions en examinant l'utilisation du charbon depuis ses
débuts et jusqu’a la pandémie récente, ainsi que les ten-
dances internationales de production et de consomma-
tion de ce combustible.
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Utilisation du charbon, industrialisation et transition
énergétique vers les combustibles fossiles
Lidge dor

Le charbon a commencé 4 étre utilisé en Angleterre
pendant la révolution industrielle, au XVIIIC siécle, puis
son utilisation s'est répandue sur le continent européen
et aux Etats-Unis aux XIX¢ et XX¢ si¢cles. Une série d’in-
novations technologiques (machine a vapeur, hauts-
fourneaux pour la sidérurgie) ont radicalement trans-
formé le secteur de la fabrication, I'extraction du charbon
et les transports (avec, par exemple, les locomotives et
les bateaux a vapeur). La croissance économique rapide,
Pindustrialisation et 'urbanisation qui en ont découlé
ont considérablement stimulé la demande. En Europe,
la transition vers le charbon a également contribué 4 in-
verser un modeéle de déforestation excessive résultant de
siecles d’exploitation forestiere intensive ; dans le cadre de
cette transition énergétique majeure, les pays industriels
se sont détournés de la biomasse (c’est-a-dire du bois uti-
lis¢ comme combustible?, 3). Jusqu'au début de I'entre-
deux-guerres, la consommation de charbon et sa part
dans le bouquet énergétique ont donc augmenté a un
rythme soutenu dans la quasi-totalité des pays.

Déclin et renaissance

Pendant les années 30 et en particulier apres la
Seconde Guerre mondiale, d’autres combustibles fossiles
plus propres comme le pétrole et ensuite le gaz naturel
ont été de plus en plus souvent substitués au charbon
dans différents secteurs : transport, logement, commerce
et méme production d’électricité (graphique 1.DS.5).

Le charbon, surtout celui de mauvaise qualité 4 forte te-
neur en soufre, colitait peu cher mais constituait un fac-
teur important de pollution atmosphérique et d’atteintes
a l'environnement?. Par conséquent, la consommation de
charbon par habitant, et en particulier la part du charbon

2En effet, le couvert forestier européen est aujourd’hui plus haut qu'il
ne I'a été en un si¢cle (Fuchs et 2/, 2015). Nonobstant le reboisement,
les foréts primitives sont extrémement rares en Europe de 'Ouest. Pour
une représentation saisissante de la forét italienne a I'ére préindustrielle,
voir le tableau d’'Horace Vernet Hunting in the Pontine Marshes (1883).

3De méme, I'essor de I'industrie pétroliere américaine au XIX¢ siécle
a aidé a sauver plusieurs especes de baleines menacées d’extinction,
quand les lampes au kéroséne ont rapidement remplacé les lampes et les
bougies qui utilisaient huile extraite de ce cétacé.

“Pendant le grand smog de Londres (5-9 décembre 1952), en raison
des conditions météorologiques, la pollution atmosphérique créée par
la combustion de charbon et le moteur diesel des autobus publics a re-
couvert la ville d’'une épaisse couche de smog. D’aprés les rapports mé-
dicaux du gouvernement britannique, 4 000 personnes seraient décé-
dées directement des suites de ce phénomene et 100 000 autres seraient
tombées malades.
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Graphique 1.DS.5. Charbon, 1850-2017
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Sources : B.R. Mitchell ; base de données du projet Maddison (2018) ; Organisa-
tion des Nations Unies ; calculs des services du FMI.

Note : L’envolée de la croissance chinoise correspond aux années 2003 a 2011,
période ou le PIB augmentait de plus de 12 % par an (sauf en 2009). Les groupes
de revenu sont tels que définis par la Banque mondiale.

dans le bouquet énergétique, a diminué rapidement et
s'est contractée encore davantage quand le secteur auto-
mobile, gros consommateur d’essence, s'est développé.

Le déclin du charbon s'est interrompu étonnamment
dans les années 70 et la tendance baissiére sest partielle-
ment inversée sous l'effet de trois facteurs notables (gra-
phique 1.DS.5) : 1) les questions de sécurité énergé-
tique (en raison du double choc pétrolier des années 70),
2) la part croissante de I'électricité dans les utilisations
finales de énergie et 3) la croissance économique ra-
pide dans les pays émergents. La combinaison des deux
premiers facteurs a contribué 4 une demande accrue de
charbon pour la production d’électricité dans de nom-
breux pays avancés qui souhaitaient réduire leur dépen-
dance a I'égard du pétrole®. Puis, au début du siécle sui-
vant, quand la croissance économique sest déplacée vers
les pays consommant davantage de charbon (consom-
mation par unité de PIB) et présentant une élasticité de
la demande de charbon par rapport au revenu (Chine

5A Péchelle mondiale, la part du charbon dans le total de I'énergie a
atteint son plus bas niveau en 1973.
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Graphique 1.DS.6. Variation de la consommation de charbon
dans le monde : décomposition
(En pourcentage)

=== Consommation par pays = Fffets de composition
Variation de la consommation —— Consommation mondiale
de charbon dans le monde (échelle de droite)
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Sources : Agence internationale de I'énergie ; Banque mondiale, Indicateurs
de développement dans le monde ; calculs des services du FMI.

et Inde, par exemple), la demande s'est envolée dans

les pays émergents, compensant largement le déclin du

charbon dans les pays avancés®. On a donc observé une
renaissance du charbon : la consommation mondiale de
charbon par habitant, la part de ce combustible dans le

bouquet énergétique et méme l'intensité de son utilisa-

tion sont reparties 4 la hausse (graphique 1.DS.6).

A T'heure actuelle, les cinq plus gros consommateurs
de charbon (Chine, Inde, Etats-Unis, Russie et Japon) re-
présentent 76,7 % de la consommation mondiale (gra-
phique 1.DS.7). Environ la moitié du charbon mondial
est consommé par la Chine, ot la demande de charbon
pour I'industrie et la production d’électricité a aug-
menté particuli¢rement vite au milieu de la premiere
décennie 2000 2 la faveur d’une forte expansion des
infrastructures. Aujourd’hui, tirés par la Chine, les pays
émergents — dont la demande de charbon industriel de-
meure importante — représentent la plus grande part de
la consommation de charbon (76,8 %). Les utilisations

industrielles représentent environ 20 % de la consomma-

tion totale (tableau 1.DS.1).

6Avec 'accélération de leur activité économique, la Chine et I'Inde
ont eu de plus en plus recours au charbon pour couvrir leurs besoins
énergétiques croissants (Steckel, Edenhofer et Jakob, 2015).

MARCHES DES PRODUITS DE BASE : EVOLUTION ET PREVISIONS

Graphique 1.DS.7. Gonsommation de charbon par pays
(En pourcentage)
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Sources : Agence internationale de I'énergie, World Energy Balances ; calculs
des services du FMI.

Tableau 1.DS.1. Consommation de charbon par secteur
(En pourcentage)

OCDE Hors OCDE Total

Production d’électricité 20,1 50,7 70,8
Industrie 2,2 194 21,6
Autres 0,9 6,7 7,6
Total 23,2 76,8 100,0

Sources : Agence internationale de I'énergie ; calculs des services du FMI.
Note : Autres = utilisations domestiques, commerciales et a des fins non
énergétiques. OCDE = Organisation de coopération et de développement
économiques.

Dans les pays avancés, la demande de charbon est es-
sentiellement liée & la production d’électricité compte
tenu du déclin des secteurs comme I'acier et le ciment,
qui utilisent beaucoup de charbon. Comme I'électrifica-
tion des filieres économiques est en cours, la demande
d’énergie pour la production d’électricité devrait aug-
menter dans les pays avancés, ol 'on observe une stabi-
lisation de la demande d’énergie totale’. Il n'existe pas
de solutions économiques intéressantes pour remplacer
le charbon 4 coke dans l'industrie (pour la fabrication de
Pacier ou du ciment, par exemple) ; en revanche, pour les
investissements dans de nouvelles centrales électriques, le

7Le rdle de I'électricité dans la fourniture de services d’énergie pro-

gresse réguli¢rement. En 2017, la production d’électricité représentait
environ 41 % de la demande totale d’énergie, contre 26 % en 1971.
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Graphique 1.DS.8. Facteurs d’émission
(Tonnes métriques de dioxyde de carbone par mégawattheure)
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Sources : Agence internationale de I'énergie ; calculs des services du FMI.

charbon est en concurrence avec des solutions sobres en
carbone, tout particulierement dans les pays émergents,
ol les capacités de production d’électricité devraient le
plus se développer.

Coiits externes du charbon : santé, environnement,
émissions de carbone

Les centrales thermiques au charbon rejettent plusieurs
substances, dont du dioxyde de soufre, de 'oxyde d’azote,
des particules et du mercure, dans l'air, les cours d’eau
et les lacs. Ces émissions présentent un danger pour la
santé humaine (toxines) et 'environnement (polluants)8.
La pollution atmosphérique provoquée par la combus-
tion du charbon et autres combustibles fossiles a long-
temps été considérée comme le probleme le plus grave
pour 'environnement dans les pays avancés®. En Europe
et aux Etats-Unis, par exemple, des réglementations ont
commencé 4 étre mises en place dans les années 80 et 90
pour encourager 'adoption de techniques de dépollution

de l'environnement comme les épurateurs et réduire ainsi

8Les émissions engendrées par la combustion du charbon peuvent
entrainer chez 'humain des lésions au niveau des systémes respiratoire,
cardiovasculaire et nerveux (Smith, Mehta et Maeusezahl-Feuz, 2004).

9D’apres Fouquet (2011), en 1880, I'extraction, le transport et la
combustion du charbon nécessaires  I'économie britannique avaient
entrainé des externalités dont le cotit avoisinait 20 % du PIB.
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les émissions des centrales au charbon!®. D’autres pays
ont décidé de (lentement) renoncer a utiliser le charbon
au profit d’autres sources d’énergie : le nucléaire, I’hy-
droélectricité, le gaz naturel et, plus récemment, les éner-
gies renouvelables remplacent peu 4 peu le charbon.

Méme si des mesures ont été prises pour atténuer les
effets directs du charbon sur 'environnement, sa com-
bustion produit également du CO,. Sa teneur en carbone
est supérieure 2 celle de tout autre combustible primaire.
Substituer d’autres sources d’énergie au charbon permet
donc de décarboner la filiere énergétique et le degré de
décarbonation dépend du substitut choisi. Pour classer
les sources d’énergie en fonction de leur intensité en car-
bone, on peut comparer leurs coefficients d’émission : ex-
primés en tonnes de CO, par unité d’électricité produite,
ces coeflicients tiennent compte 2 la fois de I'intensité in-
trinséque en carbone du combustible par unité d’énergie
et du rendement énergétique de la technologie en ques-
tion. Quand il est bralé pour produire de la chaleur et de
Iélectricité, le charbon a une intensité en carbone 2,2 fois
supérieure 2 celle du gaz naturel, qui constitue I'unique
combustible de substitution envisageable dans le secteur
de I'électricité (graphique 1.DS.8). Avec son coeflicient
d’émission élevé et sa part importante dans la consom-
mation d’énergie mondiale, le charbon contribue 4 en-
viron 44 % de I'ensemble des émissions de CO, et 72 %
de 'ensemble des émissions du secteur de I'électricité
(graphique 1.DS.9).

A quel rythme et quand les pays réduisent-ils
leur dépendance vis-a-vis du charbon ?

Avec I'introduction et I'essor de nouvelles sources
d’énergie, surtout apres la Seconde Guerre mondiale, le
bouquet énergétique s'est étoffé dans de nombreux pays,
qui sont devenus moins tributaires du charbon. A I’heure
actuelle, la consommation de charbon par habitant a
déja atteint son pic dans 73 des 84 pays dont la part du
charbon dans la consommation d’énergie totale a franchi
A un moment donné le seuil de 5 %. Nonobstant le ni-
veau de dépendance absolue atteint au pic de consom-
mation, la baisse moyenne mesurée dans ces pays a été de
2,3 % par an entre 1971 et 2017 (graphique 1.DS.10).

10Une étape importante a été franchie dans ce contexte, avec la
Convention des Nations Unies sur la pollution atmosphérique transfron-
tiére & longue distance. Premier traité consacré 4 la pollution atmosphé-
rique 4 I'échelle régionale, la Convention est entrée en vigueur en 1983.

D’apres 'Agence internationale de I'énergie, la part de I'énergie
dans le total des émissions de gaz A effet de serre était de 74,2 % en
2015. Le reste correspond aux émissions produites par 'agriculture, la
déforestation et, plus largement, la réaffectation des terres.
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Graphique 1.DS.9. Emissions annuelles moyennes
de dioxyde de carbone
(Tonnes métriques de dioxyde de carbone)

=== Charbon

= Pétrole Gaz naturel

1971-80

1981-90 1991-2000 2001-10 2011-16 2017

Sources : Agence internationale de I'énergie ; calculs des services du FMI.

Une fois atteint le pic de consommation par habitant, il
faut donc en moyenne 43 ans pour sortir du charbon.

La comparaison du paysage énergétique des pays en
fonction du groupe de revenus met en lumiére des diffé-
rences frappantes (tableau 1.DS.2). Les pays pauvres ex-
ploitent principalement la biomasse pour couvrir leurs
besoins énergétiques, tandis que les pays a revenu inter-
médiaire sont trés dépendants du charbon!?. Dans les
pays a revenu élevé, la part du charbon dans la palette
énergétique décroit, tandis que les options du nucléaire et
du gaz naturel progressent.

12Au sujet du lien entre niveau de revenu et consommation de bio-
masse, voir le chapitre 1 de I'édition d’octobre 2018 des PEM.

MARCHES DES PRODUITS DE BASE : EVOLUTION ET PREVISIONS

Lhypothese de 'échelle de qualité peut contribuer &
expliquer la relation qui est observée entre le revenu et
le bouquet énergétique : lorsque le revenu augmente, les
sources d’énergie seraient choisies non plus seulement
en fonction de leur cofit et de leur disponibilité, mais
de plus en plus pour des raisons de rendement, de com-
modité, de faible impact sur 'environnement et de sécu-
rité!3. Les biocarburants sont situés en bas de 'échelle, le
charbon, le pétrole et 'hydroélectricité au niveau inter-
médiaire, et les sources a forte intensité de capital comme
le nucléaire, le gaz naturel et les énergies renouvelables en
haut de I'échelle. En raison de son faible cofit, la produc-
tion d’électricité A partir de charbon (graphique 1.DS.11
fait que ce dernier pése lourd dans le panier énergé-
tique des pays a revenu intermédiaire des tranches in-
férieure et supérieure, car il constitue une source
d’énergie financiérement abordable et souvent abon-
dante (tableau 1.DS.2)'4,15. La dotation de chaque pays
en sources d’énergie concurrentes (potentiel hydroélec-
trique, par exemple) pourrait aussi jouer sur l'attractivité
du charbon aux différents stades de développement.

Analyse empirique

Une régression sur données de panel est utilisée pour
vérifier la relation entre le revenu par habitant et la

13Voir Stokey (1998) pour un modele théorique de la demande de
qualité environnementale.

14Méme aujourd’hui, le cotit marginal d’exploitation d’une centrale
électrique au charbon est 'un des moins élevés. Le cotit de I'éolien et du
solaire a considérablement diminué a I'échelle de la centrale, mais une
pleine montée en puissance des énergies renouvelables dans le réseau
électrique est assortie d’un risque de rendements décroissants compte
tenu de l'intermittence de ces productions.

15Pour comparer les différentes solutions de production d’électricité
qui sont envisageables, on se sert souvent du colit moyen actualisé de
Pélectricité, défini comme la valeur actualisée du prix de I'énergie élec-
trique produite (généralement exprimée en cents par kilowattheure), en
tenant compte de la durée de vie économique de la centrale et des colits
de construction, d’exploitation et de maintenance, ainsi que du cott des
combustibles.

Tableau 1.DS.2. Bouquets énergétiques en 2017, par groupe de revenu

(En pourcentage)
Energies
Parts des sources d’énergie primaire :  Biomasse  Charbon  Pétrole brut Gaz naturel Hydroélectricité  renouvelables Nucléaire
Pays a faible revenu 80,8 2,3 13,3 0,9 2,8 1,6 0,0
Pays a revenu intermédiaire de la 26,2 26,9 26,6 14,4 1,8 2,3 1,8
tranche inférieure
Pays a revenu intermédiaire de la 52 40,9 25,0 21,5 3,4 1,4 2,5
tranche supérieure
Pays a revenu élevé 57 15,8 36,6 29,0 2,1 1,6 9,2
Monde 12,9 28,0 29,9 23,3 2,6 1,6 1,6

Sources : Agence internationale de I'énergie ; Banque mondiale ; calculs des services du FMI.

Note : Les groupes de revenu sont tels que définis par la Banque mondiale.
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Graphique 1.DS.10. Sorties progressives du charbon
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Sources : Agence internationale de I'énergie ; calculs des services du FMI.

Note : Pour chaque pays, le pic correspond a I’'année ol la consommation de
charbon par habitant a été la plus élevée. Les carrés bleus représentent la baisse
de la consommation par habitant en 2017 apres le pic. Le graphique illustre la
trajectoire de sortie du charbon de différents pays. Les codes pays utilisés sont
ceux de I'Organisation internationale de normalisation (ISO).

dépendance au charbon, qui est définie comme la part
du charbon dans I'approvisionnement total en énergie
primaire (dépendance relative au charbon) ou comme
la consommation de charbon par habitant (dépendance
absolue au charbon). Lanalyse neutralise leffet des fac-
teurs propres au pays, y compris la part du secteur ma-
nufacturier dans la valeur ajoutée nominale, les réserves
de charbon par habitant et le potentiel hydroélectrique
(pour une discussion approfondie sur ce point, voir I'an-
nexe [ en ligne, consultable a 'adresse www.imf.org/en/
Publications/ WEQO).

Les résultats corroborent clairement lexistence d’une
relation en « U » inversé entre le revenu et la part du
charbon dans le panier énergétique, le charbon atteignant
sa part maximale & un niveau de revenu de 9 600 dollars
par habitant, ce qui correspond au seuil du statut de pays
A revenu intermédiaire de la tranche supérieure. D’aprés
notre principale spécification, par exemple, entre 1971 et
2017, le revenu par habitant a contribué 4 abaisser la part
du charbon de 6,4 points aux Etats-Unis et de 5,2 points
au Japon, et 2 la relever de respectivement 12,2 et

11,3 points en Inde et en Chine.
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Les résultats montrent aussi que la dotation énergé-
tique des pays, notamment leur potentiel hydroélectrique
et leurs réserves de charbon, joue un réle important sur le
plan quantitatif, plus important que le secteur manufac-
turier et la réglementation dans le domaine de I'environ-
nement, dont les effets constatés sont minimes. Les hivers
plus rigoureux sont également associés & une consomma-
tion accrue de charbon.

A linstar de la relation entre la part du charbon et le
revenu, le lien entre consommation de charbon par ha-
bitant et revenu est tres peu linéaire. La spécification pri-
vilégiée montre une relation en « S » avec le revenu par
habitant : la croissance de la consommation de charbon
saccélére quand le revenu est faible, culmine au ni-
veau de revenu intermédiaire et se stabilise ensuite. Le
point d’inflexion de la dépendance absolue, apres le-
quel la consommation décline, se situe entre 35 000 et
39 000 dollars.

11 ressort de la comparaison des points d’inflexion res-
pectifs des deux mesures de la dépendance au charbon
que le « point d’inflexion en fonction de la part » (ou
point d’inflexion relatif) précede le « point d’inflexion
par habitant » (ou point d’inflexion absolu). En effet, aux
niveaux de revenu intermédiaire et élevé, le charbon tend
4 écre supplanté par des combustibles en forte croissance
et de meilleure qualité comme le pétrole, le nucléaire et le
gaz naturel, ce qui réduit d’autant sa part dans le bouquet
énergétique. Toutefois, la consommation de charbon par
habitant continue d’augmenter ensuite (mais moins vite
que certaines autres sources d’énergie) pour satisfaire la
demande d’énergie qui croit rapidement. Si le revenu par
habitant progresse de 4 % par an, il faut encore 33 ans
pour passer du point d’inflexion relatif au point d’in-
flexion absolu. Ces résultats confirment lhypothése que
les nouveaux combustibles énergétiques ne remplacent
que lentement les plus anciens.

Silon combine les estimations du rythme de déclin
moyen et 'intervalle de temps estimé entre les pics de dé-
pendance relative et absolue, il faut en moyenne 76 ans
pour éliminer le charbon une fois qu'il a atteint sa part
maximale dans le bouquet énergétique. Le Royaume-Uni
est en passe d’avoir éliminé le charbon, mais il lui
a fallu prés de 100 ans pour réaliser cette prouesse
(graphique 1.DS.10). En Chine, ot la part du charbon
a culminé en 2013, cela signifie encore au moins 38 ans
de consommation de charbon au rythme actuel. Mais le
cas britannique illustre la pertinence des mesures décidées
par les pouvoirs publics, pertinence accrue par l'intro-
duction de la tarification du carbone au niveau du four-
nisseur ; le Royaume-Uni a enregistré I'une des baisses les
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Graphique 1.DS.11. Coiit actualisé de I'électricité
pour les nouveaux investissements, 2019
(En dollars par mégawattheure)
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Source : Lazard (2019).

Note : bas de la fourchette des estimations tirées de Lazar, Levelized Cost of
Energy Comparison—Unsubsidized Analysis. La barre jaune représente le point
médian du colit marginal d’exploitation d’une centrale électrique au charbon
existante. PV = photovoltaique.

plus rapides de la consommation de charbon entre 2013
et 2018, avec le remplacement de ce dernier par le gaz
naturel (tableau 1.DS.3)6, Aux Etats-Unis, une baisse
comparable mais plus modeste a été constatée grice aux
mécanismes du marché, puisque la révolution du gaz de
schiste a fait baisser les cours du gaz naturel. Le gaz na-
turel et parfois les énergies renouvelables ont été le mo-
teur des transitions les plus rapides engagées récemment
pour sortir du charbon (tableau 1.DS.3).

Sans surprise, la pandémie de COVID-19 a en-
trainé une réduction trés sensible de la consommation
de charbon dans de nombreux pays (voir chapitre 3).
Comme les colits marginaux des énergies renouvelables
sont extrémement bas, le gaz naturel et le charbon ont
représenté essentiel de la baisse de la production élec-
trique. Dans certaines régions, cela s'est traduit par une

part record des énergies renouvelables dans la production

16En 2013, le Royaume-Uni a été le premier pays de I'Union euro-
péenne & introduire un soutien au prix du carbone. Il s'agit d’une taxe
acquittée par les entreprises qui produisent de I'électricité a partir de
combustibles fossiles. Elle s'ajoute au systéme européen d’échange de
quotas d’émission en vertu duquel les entreprises du secteur de 'énergie
achetent des autorisations pour émettre du dioxyde de carbone. La taxe
avait d’abord été fixée 4 9 livres par tonne métrique de CO, avant d’étre
progressivement multipliée par deux, 4 18 livres.

MARCHES DES PRODUITS DE BASE : EVOLUTION ET PREVISIONS

Tableau 1.DS.3. Sortie rapide du charbon :
quelques exemples récents

Réduction sur Part initiale ~ Substitut
Pays Année 5 ans (en %) (en %) principal
Royaume-Uni 2018 -12,4 17,0 Gaz naturel
Israél 2018 -94 29,8 Gaz naturel
Gréce 2018 -89 29,9 Gaz naturel
Kazakhstan 2016 -8,1 51,3 Gaz naturel
Espagne 2010 -6,8 12,8 Mixte
Australie 2014 -6,5 39,7 Gaz naturel
Portugal 2010 —6,3 13,5 Gaz naturel
Chine 2017 —-6,2 69,7 Mixte
Danemark 2018 -5,9 15,7 Biocarburants
Ukraine 2017 -5,8 35,8 Nucléaire
Etats-Unis 2018 -5,3 19,6 Gaz naturel

Sources : Agence internationale de I'énergie ; calculs des services du FMI.
Note : Mixte = gaz naturel, nucléaire et énergies renouvelables.

d’électricité (graphique 1.DS.12). Néanmoins, il est en-
core trop tot pour déclarer « mission accomplie ». En
premier lieu, la pression 2 la baisse sur les cours du gaz
naturel a été encore plus puissante que sur le charbon,
notamment en raison du manque de sites de stockage
(graphique 1.DS.13). Deuxi¢mement, 13 oli la demande
d’électricité a redémarré, la consommation de charbon
a repris.

Au vu de ces considérations ainsi que des exemples
et de 'analyse économétrique qui précedent, la dispa-
rition compléte du charbon sera effective longtemps
apres que les sources d’énergie A faible émission de car-
bone commenceront a peser dans le panier énergétique.
Il y a principalement deux raisons a cette persistance du
charbon. Premiérement, dans I'industrie, il est difficile de
lui substituer d’autres sources d’énergie, et le charbon in-
dustriel représente toujours 33 % de la consommation
de charbon dans les pays émergents, ol se concentrent
la plupart des utilisations industrielles du minerai.
Deuxi¢mement, et Cest extrémement important, les cen-
trales au charbon sont des actifs & long terme, avec une
durée de vie spécifiée d’au moins 30 4 40 ans. De ce fait,
le rythme d’obsolescence d’une centrale au charbon de
construction récente est trés bas en I'absence de variations
importantes du colit moyen actualisé de I'électricité issue
de sources renouvelables ou en I'absence de mesures des
pouvoirs publics.

La pandémie et ses effets sur l'activité économique mo-
difient & plus d’un égard les perspectives & moyen terme du
charbon et des centrales électriques au charbon, mais, glo-
balement, 'impact n’est pas clair. D’un cdté, si la baisse de
la demande d’électricité revét un caractere plus permanent,
les centrales au charbon existantes devraient étre moins uti-

lisées, ce qui incitera a les fermer, en particulier dans les
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Graphique 1.DS.12. Contribution a ’augmentation
de la production électrique en Europe
(Glissement annuel, en pourcentage)
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Source : EMBER.
Note : Les données se rapportent aux 27 pays membres de I'Union européenne.

pays avancés. Dans les pays émergents, en revanche, méme
si la demande d’électricité ne revient pas complétement &
son niveau tendanciel d’avant la pandémie, elle devrait en-
core augmenter fortement. En I'absence de mesures des
pouvoirs publics, la baisse éventuelle des cours du charbon
associée & une baisse des prix de gros de 'électricité pour-
rait ralentir I'investissement dans les énergies renouvelables,
au profit du charbon.

Enfin, il convient de noter que, malgré les études
consacrées a la consommation totale d’énergie, la varia-
tion de la dépendance a 'égard du charbon est large-
ment inexpliquée!”. Ceci est sans doute en partie lié a
des facteurs d’économie politique, qui incitent les pays
A faire des choix différents en termes de politiques éner-
gétiques. Dans certains pays, les réserves de charbon re-
présentent en valeur plusieurs fois le PIB national, ce qui
accroit le risque de voir ces actifs devenir inexploitables.
En outre, des intéréts puissants dans le secteur minier des
grands pays consommateurs et producteurs de charbon,
notamment asiatiques comme la Chine et I'Inde, pour-
raient encore compliquer la donne et retarder la sortie du

7Pour une analyse de la demande d’énergie, voir le dossier spécial
sur les produits de base dans I'édition d’octobre 2018 des PEM.
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Graphique 1.DS.13. Cours du charbon et du gaz naturel en 2020
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Sources : FMI, systéme des cours des produits de base ; calculs des services du FMI.
Note : L’indice des cours du charbon est la moyenne simple des cours australiens et
sud-africains. L'indice des cours du gaz naturel est la moyenne simple des cours du
Title Transfer Facility néerlandais et des cours du gaz naturel liquéfié asiatique.

charbon des principaux pays qui en consomment ou en
produisent (pour une discussion approfondie, voir 'an-
nexe II en ligne).

Conclusion

Réduire les émissions de carbone liées au charbon
contribuerait considérablement 1 la lutte contre les
changements climatiques. De plus, la décarbonation
du secteur de la production d’électricité amplifierait les
avantages d’une transition mondiale vers les véhicules
électriques et, plus largement, la mobilité électrique,
puisque les nouveaux véhicules utiliseraient une électri-
cité i faible émission de carbone.

La sortie du charbon démarre généralement dans les
pays a revenu élevé et elle nest effective quau bout de plu-
sieurs décennies. La pandémie a pu freiner la consomma-
tion de charbon, mais ce n'est sans doute que temporaire.
De surcroit, les pays qui viennent d’atteindre ou n'ont
pas encore atteint leur pic de consommation par habitant
(dont la Chine, I'Inde et I'Indonésie) représentent la ma-
jeure partie de la consommation mondiale de charbon ;

il faudra donc des années pour que cette consommation
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diminue si aucune mesure notable nest prise par les auto-
rités. De nouvelles baisses considérables du prix des subs-
tituts a faible émission de carbone (solaire, éolien, par
exemple) pourraient étre utiles, mais, pour éviter le pro-
bléme de I'intermittence des sources renouvelables, le gaz
naturel (plus proche substitut du charbon) pourrait étre
nécessaire, méme si la demande d’électricité ne remonte
pas & ses niveaux prépandémiques.

Bien que les technologies de captage et de stockage du
carbone puissent étre une solution viable, en I'absence de
tarification substantielle du carbone, la mise 4 niveau des
centrales existantes et la construction de nouvelles cen-
trales équipées de ces technologies colitent cher a 'heure
actuelle (pour une analyse détaillée des avantages de la
tarification du carbone, voir FMI, 2019). De plus, cer-
tains considérent que les cotits d’opportunité des émis-
sions de CO, qui seraient associés 4 de nouveaux in-
vestissements dans le captage et le stockage du carbone
pourraient étre importants, car les technologies qui ont
fait leurs preuves, comme I'éolien et le solaire, peuvent
déja écre utilisées pour diminuer les émissions de carbone

MARCHES DES PRODUITS DE BASE : EVOLUTION ET PREVISIONS

(voir par exemple Jacobson, 2020). Néanmoins, il serait
sans doute judicieux de multiplier les stratégies d’atté-
nuation et d’investir dans ces stratégies ; en effet, le carac-
teére intermittent des sources renouvelables, en particulier
quand leur taux de pénétration dans le systeme électrique
est élevé, reste problématique et pourrait contraindre &
continuer d’utiliser du charbon pour produire de I'élec-
tricité dans certaines régions.

Le déclin du charbon pourrait étre accéléré si les auto-
rités étaient prétes a indemniser les acteurs pénalisés par
la sortie progressive du charbon et voyaient dans la pan-
démie de COVID-19 une occasion de progresser plus
vite dans ce domaine. Dans les pays émergents, le degré
de maintien du charbon peut diminuer si I'on réduit les
obstacles a I'investissement dans les énergies renouve-
lables. La communauté internationale peut fournir une
assistance financiére et technique (a I'édification de ré-
seaux alimentés par intermittence en électricité renou-
velable) et limiter le financement de nouvelles centrales
au charbon, tout au moins quand d’autres solutions sont
disponibles.

Fonds monétaire international | Octobre 2020 57




PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UNE ASCENSION LONGUE ET DIFFICILE

58

Encadré 1.DS.1. Bilan des émissions mondiales de carbone en 2019

Le présent encadré est une mise a jour de I'évaluation
des émissions mondiales de carbone présentée dans les
Perspectives de ['économie mondiale d’ octobre 2019. Les
chiffres les plus récents pour la fin de 2019 montrent
que les émissions mondiales ont augmenté de moins
de 0,5 %, aprés un rebond alarmant de plus de 2 % en
2017 et 2018 (graphique 1.DS.1.1).

La Chine demeure I'un des principaux moteurs de la
croissance des émissions et son influence sest renforcée
en 2019, aprés une période de déclin progressif. La
contribution de I'Inde et d’autres pays émergents a consi-
dérablement diminué en 2019 et les émissions ont baissé
dans ensemble des pays du Groupe des Sept.

Le recul des émissions mondiales en 2019 résulte prin-
cipalement d’une chute de l'intensité énergétique et d’'une

Graphique 1.0S.1.1. Contribution aux
émissions mondiales, par pays/région
(Variation en pourcentage)
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Sources : British Petroleum ; Agence internationale de
I'énergie ; calculs des services du FMI. ’

Note : G-7 = Groupe des Sept (Allemagne, Canada, Etats-Unis,
France, Italie, Japon, Royaume-Uni) ; Pl = production
industrielle ; RDM = reste du monde ; E.-U. = Etats-Unis.

Les auteurs de cet encadré sont Claire Li et Nico Valckx.
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Graphique 1.0S.1.2. Contribution
aux émissions mondiales, par source
(Variation en pourcentage)
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Sources : British Petroleum ; Agence internationale de
I'énergie ; Banque mondiale, Indicateurs de développement
dans le monde ; calculs des services du FMI.

moindre croissance des revenus (graphique 1.SE1.2)!.
Cest une évolution comparable 2 celle des années précé-
dentes et probablement le reflet du ralentissement cyclique
de la production industrielle mondiale en 2019. La dé-
carbonation a encore été un facteur d’atténuation non né-
gligeable en 2019 : I'éolien, le solaire et le gaz naturel ont
continué de remplacer le charbon comme source d’énergie
privilégiée pour la production électrique dans les princi-
paux pays émetteurs de carbone.

En 2020, la pandémie de COVID-19 et les confi-
nements quelle a entrainés feront sans doute chuter les
émissions, méme si I'essentiel de la baisse sera probable-
ment transitoire, le temps que la croissance économique
mondiale revienne a la normale. Les autorités devraient
profiter de la crise pour investir dans une croissance plus
verte axée sur une réduction permanente des émissions
(Georgieva, 2020).

Les Perspectives de l'économie mondiale d’octobre 2019 montrent
que les émissions totales peuvent étre exprimées comme le produit
de I'intensité carbone (émissions de carbone par unité d’énergie), de
Pintensité énergétique (énergie par unité de PIB), du PIB par habi-
tant et de la population.



CHAPITRE1 PERSPECTIVES ET POLITIQUES MONDIALES

Tableau de I’annexe 1.1.1. Pays européens : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix a la consommation’ Solde extérieur courant? Chomage?
Projections Projections Projections Projections

2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Europe 1,6 -7,0 4,7 3,0 2,0 24 2,1 1,7 1,9
Pays avancés 1,4 -8,1 5,2 1,3 05 1,0 2,3 2,1 23 6,6 8,0 85
Zone euro* 5 1,3 -8,3 5,2 1,2 0,4 0,9 2,7 1,9 2,4 7,6 8,9 9,1
Allemagne 0,6 —6,0 42 1,3 0,5 1,1 71 58 6,8 3,1 43 4,2
France 1,5 -9,8 6,0 1,3 0,5 0,6 -0,7 -1,9 -1,8 8,5 89 10,2
Italie 0,3 -10,6 5,2 0,6 0,1 0,6 3,0 3,2 3,0 99 110 11,8
Espagne 2,0 -12,8 7,2 07 02 0,8 2,0 0,5 0,9 141 16,8 16,8
Pays-Bas 1,7 5,4 4,0 2,7 1,2 1,5 99 7,6 9,0 3,4 5,5 45
Belgique 1,4 -8,3 5,4 1,2 0,6 1,2 -1,2 0,0 -0,8 5,4 6,1 7,6
Autriche 1,6 -6,7 4.6 1,5 1,2 1,8 2,6 2,4 2,5 4,5 58 5,5
Irlande 59 -3,0 49 09 02 0,6 -11,4 5,0 55 5,0 5,6 6,2
Portugal 2,2 -10,0 6,5 0,3 0,0 1,1 -0,1 -3,1 -3,5 6,5 8,1 7,7
Grece 1,9 -9,5 41 05 0,6 0,7 -2,1 -7,7 -4,5 17,3 199 183
Finlande 1,1 —4,0 3,6 11 0,7 1,3 -0,5 -1,8 0,7 6,8 8,4 8,6
République slovaque 2,4 =71 6,9 2,8 1,5 1,5 -2,9 3,1 4,1 58 78 7,1
Lituanie 3,9 -1,8 41 2,2 1,3 1,7 43 7,2 4,5 6,3 8,2 7,5
Slovénie 2,4 —6,7 5,2 1,6 0,5 1,8 5,7 45 3,9 4,6 8,0 6,0
Luxembourg 2,3 -5,8 59 1,7 0,4 1,4 45 3,8 43 5,4 6,5 7,0
Lettonie 2,2 —6,0 5,2 2,7 0,6 1,8 -0,5 2,0 -0,8 6,3 9,0 8,0
Estonie 50 -5,2 45 2,3 0,2 1,4 2,6 4,0 2,0 44 7,8 6,1
Chypre 3,2 —6,4 4,7 06 0,6 1,0 -6,7 -10,6 -911 71 8,0 7,0
Malte 49 7,9 4,8 1,5 0,8 1,1 9,6 7,6 8,3 3,6 42 4,2
Royaume-Uni 1,5 -9,8 59 1,8 0,8 1,2 -4,0 -2,0 -3,8 3,8 5,4 7,4
Suisse 1,2 -5,3 3,6 04 08 0,0 11,5 8,5 9,0 2,3 3,2 3,6
Suede 1,3 -4,7 3,5 1,6 0,8 1,4 4,2 3,2 4,2 6,8 8,7 9,3
République tcheque 2,3 —6,5 51 2,9 3,3 2,4 -0,4 -0,7 -0,5 2,0 3,1 3,4
Norvége 1,2 -2,8 3,6 2,2 1,4 3,3 41 2,8 4,4 3,7 45 43
Danemark 2,3 —4,5 45 0,7 0,4 0,9 7,8 6,4 6,6 5,0 6,2 6,0
Islande 1,9 7,2 41 3,0 2,7 2,8 6,2 0,0 0,2 3,6 7,2 7,0
Saint-Marin 1,1 -11,0 5,7 1,0 0,5 0,8 0,7 —4,5 -1,2 7,7 10,1 8,4

Pays émergents et pays en 2,1 -4,6 39 6,6 5,2 5,2 1,4 -0,3 0,1

développement d’Europe®

Russie 1,3 —4,1 2,8 4,5 3,2 3,2 3,8 1,2 1,8 4,6 5,6 5,2
Turquie 0,9 -5,0 5,0 152 11,9 119 1,2 -3,7 -0,9 13,7 146 124
Pologne 41 -3,6 4,6 2,3 33 2,3 0,4 3,0 1,8 3,3 3,8 51
Roumanie 4,1 -4.8 4,6 3,8 2.9 2,5 -46 53 45 39 79 6,0
Ukraine” 3,2 7,2 3,0 79 3,2 6,0 2,7 43 -3,0 85 11,0 9,6
Hongrie 49 —6,1 3,9 3,4 3,6 3,4 -0,8 -1,6 -0,9 3,4 6,1 4,7
Bélarus” 1,2 -3,0 2,2 5,6 5,1 51 -1,8 -3,3 -2,2 0,3 1,4 11
Bulgarie® 3,4 -4,0 41 2,5 1,2 1,7 4,0 1,9 2,3 4,2 5,6 45
Serbie 4,2 -2,5 55 1,9 1,5 1,9 —6,9 —6,4 —6,5 10,9 134 13,0
Croatie 2,9 -9,0 6,0 0,8 0,3 0,8 28 =32 -31 7.8 93 103

Source : services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice
statistique pour une liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix & la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans les tableaux A5
et A6 de I'appendice statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chdmage peuvent varier.

4Solde extérieur courant corrigé des discordances constatées entre les informations communiquées sur les opérations effectuées au sein de la zone.
5Sur la base de 'indice des prix a la consommation harmonisé d’Eurostat, sauf pour la Slovénie.

SInclut I’Albanie, la Bosnie-Herzégovine, le Kosovo, la République de Moldova, la Macédoine du Nord et le Monténégro.

Voir la note pour le Bélarus et I'Ukraine dans la section des notes de I'appendice statistique.

Fonds monétaire international | Octobre 2020 59



PERSPECTIVES DE L'ECONOMIE MONDIALE : UNE ASCENSION LONGUE ET DIFFICILE

Tableau de ’annexe 1.1.2. Pays d’Asie et Pacifique : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix & la consommation’ Solde extérieur courant? Chomage3
Projections Projections Projections Projections
2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Asie 4,6 -2,2 6,9 2,7 25 25 1,8 1,8 1,3
Pays avancés 1,2 -4,2 29 0,7 0,2 0,7 43 3,6 35 3,1 4,0 3,8
Japon 0,7 -5,3 2,3 05 -01 0,3 3,6 2,9 3,2 2,4 3,3 2,8
Corée 2,0 -1,9 2,9 04 0,5 0,9 3,6 33 34 338 41 41
Australie 1,8 —4,2 3,0 1,6 0,7 1,3 0,6 1,8 -0,1 52 6,9 7,7
Taiwan (province chinoise de) 2,7 0,0 3,2 05 -0,1 1,0 10,7 9,6 9,8 38 39 38
Singapour 0,7 —6,0 5,0 06 -04 0,3 17,0 150 14,5 2,3 3,0 2,6
Hong Kong (RAS) -1,2 7,5 3,7 2,9 0,3 2,4 6,2 44 47 3,0 5,2 44
Nouvelle-Zélande 2,2 —6,1 44 1,6 1,7 0,6 -3,4 20 24 41 6,0 7,0
Macao (RAS) -4,7 -52,3 239 2,8 1,7 1,8 348 -235 6,7 1,7 2,3 2,0
Pays émergents et pays 55 -1,7 8,0 33 3,2 29 0,6 1,0 0,3
en développement d’Asie
Chine 6,1 1,9 8,2 2,9 2,9 2,7 1,0 1,3 0,7 3,6 338 3,6
Inde? 4,2 -10,3 8,8 48 4,9 3,7 -0,9 03 09
ASEAN-5 49 -3,4 6,2 21 15 23 1,1 0,8 0,1
Indonésie 5,0 -1,5 6,1 2,8 2,1 1,6 -2,7 -1,3 24 53 8,0 6,8
Thailande 2,4 7,1 4,0 0,7 -04 1,8 71 42 4,6 1,0 1,0 1,0
Malaisie 43 —6,0 7,8 07 -1 2,4 34 0,9 1,8 33 49 34
Philippines 6,0 -8,3 74 2,5 24 3,0 -0,1 16 -15 51 104 74
Viet Nam 7,0 1,6 6,7 2,8 338 4,0 34 1,2 1,7 2,2 33 2,7
Autres pays émergents et pays 6,6 -1,7 7,8 53 5,3 5,4 -2,5 -3,4 =3,7
en développement d’Asie®
Pour mémoire
Pays émergents d’Asieb 54 -1,7 8,0 3,2 3,1 2,8 0,7 1,1 0,4

Source : services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique
pour une liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix & la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans les tableaux A5 et
A6 de I'appendice statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chdmage peuvent varier.

“Voir la note pour I'Inde dans la section des notes de I'appendice statistique.

SLes autres pays émergents et pays en développement d’Asie incluent les pays suivants : Bangladesh, Bhoutan, Brunei Darussalam, Cambodge, Fidji, fles Marshall,
fles Salomon, Kiribati, Maldives, Micronésie, Mongolie, Myanmar, Nauru, Népal, Palaos, Papouasie-Nouvelle-Guinée, République démocratique populaire lao, Samoa,
Sri Lanka, Timor-Leste, Tonga, Tuvalu et Vanuatu.

6Les pays émergents d’Asie incluent les pays de I’ASEAN-5 (Indonésie, Malaisie, Philippines, Thailande, Viet Nam), la Chine et I'lnde.
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Tableau de I'annexe 1.1.3. Pays de ’Hémisphére occidental : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix & la consommation’ Solde extérieur courant? Chomage3
Projections Projections Projections Projections

2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Amérique du Nord 1,9 -4,9 33 2,0 1,6 2,7 -2,1 -2,0 -20
Etats-Unis 2,2 -4,3 3,1 1,8 1,5 2,8 -2,2 -2,1 -2,1 37 8,9 7,3
Canada 1,7 7,1 5,2 1,9 0,6 1,3 -2,0 20 24 57 9,7 79
Mexique -0,3 -9,0 35 3,6 34 3,3 -0,3 1,2 -0/ 35 5,2 5,8
Porto Rico* 2,0 7,5 1,5 0,1 -1,6 0,6 83 120 115
Amérique du Sud® -0,2 -8,1 3,6 10,1 7,9 8,6 -23 06 -07
Brésil 1,1 -5,8 2,8 3,7 2,7 2,9 -2,8 0,3 0,0 119 134 141
Argentine -2,1 -11,8 49 53,5 -0,9 0,7 1,2 98 11,0 10,1
Colombie 3,3 -8,2 4,0 35 2,4 21 -4,2 -40 -39 105 17,3 158
Chili 1,1 6,0 4,5 2,3 2,9 2,7 -3,8 -16 -29 72 114 10,2
Pérou 2,2 -13,9 7,3 21 1,8 1,9 -1,4 1,1 -0,3 66 125 8,8
Venezuela -35,0 -25,0 -10,0 19 906 6 500 6 500 8,4 —4.1 —41 476 544 57,3
Equateur 0,1 -11,0 48 0,3 0,0 1,0 -0,1 2,0 -0/ 3,8 8,1 5,6
Paraguay 0,0 -4,0 55 2,8 2,9 3,2 -1,0 -0,7 0,0 6,1 7,0 6,1
Bolivie 2,2 7,9 5,6 1,8 1,7 41 -33 26 -35 4,0 8,0 4,0
Uruguay 0,2 -4,5 43 79 10,0 8,2 0,6 -1,7 =33 8,9 9,7 9,0
Amérique centrale® 3,2 -5,9 3,6 2,0 1,8 2,2 -1,2 -31 -2,9
Caraibes’ 0,7 5,4 39 4,2 7,1 7,8 -24 99 -75
Pour mémoire
Amérique latine et Caraibes® 0,0 -8,1 3,6 7,7 6,2 6,7 -1,7 -05 0,8
Union monétaire des Caraibes orientales® 2,8 -15,1 58 0,8 0,6 1,5 7,7 =210 -205

Source : services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique
pour une liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix a la consommation sont données en moyennes annuelles. Le Venezuela est exclu des agrégats. Les variations de décembre a décembre sont
indiquées dans les tableaux A5 et A6 de I'appendice statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chdmage peuvent varier.

4’Etat libre de Porto Rico est classé parmi les pays avancés. Il s’agit d’un territoire des Etats-Unis, mais ses données statistiques sont tenues & jour de maniére
séparée et indépendante.

5Voir les notes pour I'Argentine et le Venezuela dans la section des notes de I'appendice statistique.

6Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama et République dominicaine.

“Antigua-et-Barbuda, Aruba, Bahamas, Barbade, Belize, Dominique, Grenade, Guyana, Haiti, Jamaique, Saint-Kitts-et-Nevis, Saint-Vincent-et-les Grenadines,
Sainte-Lucie, Suriname et Trinité-et-Tobago.

8Inclut le Mexique et les pays d’Amérique centrale, d’Amérique du Sud et des Caraibes. Voir les notes pour I’Argentine et le Venezuela dans la section des notes de
I'appendice statistique.

9Antigua-et-Barbuda, Dominique, Grenade, Saint-Kitts-et-Nevis, Saint-Vincent-et-les Grenadines et Sainte-Lucie, ainsi qu’Anguilla et Montserrat, qui ne sont pas
membres du FMI.
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Tableau de ’annexe 1.1.4. Pays du Moyen-Orient et d’Asie centrale : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur
courant et chdmage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)

PIB réel Prix a la consommation’ Solde extérieur courant? Chomage3
Projections Projections Projections Projections
2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Moyen-Orient et d’Asie centrale 1,4 -41 3,0 7,8 93 9,3 0,7 =37 27
Pays exportateurs de pétrole? 0,3 -6,0 3,3 6,3 73 8,0 29 -3,3 -2,0
Arabie saoudite 0,3 5,4 3.1 -2,1 3,6 37 59 25 -16 5,6
Iran 6,5 -5,0 3,2 41,0 30,5 30,0 11 -0,5 0,3 10,7 122 124
Emirats arabes unis 1,7 —6,6 1,3 -1,9 -1,5 1,5 8,4 3,6 7,5
Iraq 4,4 -12,1 2,5 -0,2 0,8 1,0 11 =126 -121
Algérie 0,8 -5,5 3,2 2,0 3,5 3,8 -101 -10,8 -16,6 11,4 141 143
Kazakhstan 4,5 2,7 3,0 52 6,9 6,2 -3,6 -33 -28 4.8 78 58
Qatar 0,8 -4.5 2,5 -0,6 2,2 1,8 2,4 —0,6 2,6
Koweit 0,4 -8,1 0,6 11 1,0 2,3 9,4 -6,8 -28
Oman -0,8 -10,0 05 0,1 1,0 34 -46 -146 -129
Azerbaidjan 2,2 -4,0 2,0 2,7 3,0 3.1 9,1 -36 44 48 6,5 5,8
Turkménistan 6,3 1,8 4,6 5,1 8,0 6,0 51 1,0 1,8
Pays importateurs de pétroles 3,2 -1,1 25 10,3 12,4 1,3 -5,8 -4,5 -4,7
Egypte 5,6 3,5 2,8 13,9 57 6,2 -3,6 -32 42 8,6 8,3 9,7
Pakistan 1,9 0,4 1,0 6,7 10,7 8,8 -49 -1,1 2,5 41 45 5,1
Maroc 2,2 7,0 4,9 0,2 0,2 0,8 -4 -73 =52 92 125 105
Ouzbékistan 5,6 0,7 5,0 14,5 13,0 10,7 -5,6 -6,4 74
Soudan -2,5 -8,4 0,8 51,0 141,6 129,7 -151 12,7 -10,7 221 250 220
Tunisie 1,0 -7,0 4,0 6,7 58 53 -8,5 -83 -87 14,9
Jordanie 2,0 -5,0 34 0,7 -0,3 1,4 -2,3 -6,8 57 19,1
Liban —6,9 -25,0 29 85,5 . 274 -16,3
Afghanistan 3,9 -5,0 4,0 2,3 54 438 11,7 9,5 78
Géorgie 5,1 5,0 5,0 49 53 2,5 -5,1 -10,8 -85 11,6
Tadjikistan 7,5 1,0 6,0 78 8,1 7,0 -2,3 7,1 -4,5
Arménie 7,6 -4,5 3,5 1,4 0,9 2,0 -8,2 -88 -73 189 223 211
République kirghize 45 -12,0 9,8 11 8,0 55 -56 -134 -128 6,6 6,6 6,6
Pour mémoire
Caucase et Asie centrale 48 -2,1 3,9 6,6 7,6 6,4 -1,5 -4 -3,8
Moyen-Orient et Afrique du Nord, 0,9 —4,4 2,9 8,0 9,5 9,7 0,9 -36 26
Afghanistan et Pakistan
Moyen-Orient et Afrique du Nord 0,8 -5,0 3,2 8,2 9,4 99 1,3 -39 2,7
Isragl6 34 -5,9 4,9 0,8 -0,5 0,2 34 85 B3I 3,8 6,0 5,6
Maghreb” 21 -8,1 7,8 2,3 34 3,7 -70 127 -123
Mashreg?8 43 1,2 2,4 11,8 8,3 8,3 -6,8 -44 47

Source : services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique
pour une liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes variations des prix a la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans les tableaux A5 et A6
de I'appendice statistique.

2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chdmage peuvent varier.

4Ce groupe comprend aussi le Bahrein, la Libye et le Yémen.

5Ce groupe comprend aussi la bande de Gaza et la Cisjordanie, Djibouti, la Mauritanie et la Somalie. La Syrie est exclue en raison de I'incertitude qui entoure sa
situation politique. Voir la note pour le Liban dans la section des notes de I'appendice statistique.

8lsraél, qui n’est pas membre de la région économique, est inclus pour des raisons de géographie. Les chiffres relatifs a Israél ne sont toutefois pas inclus dans les
agrégats de la région.

Algérie, Libye, Maroc, Mauritanie et Tunisie.

8Bande de Gaza et Cisjordanie, Egypte, Jordanie et Liban. La Syrie est exclue en raison de I'incertitude qui entoure sa situation politique.
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Tableau de ’annexe 1.1.5. Pays d’Afrique subsaharienne : PIB réel, prix a la consommation, solde extérieur courant

et chdomage
(Variations annuelles en pourcentage, sauf indication contraire)
PIB réel Prix a la consommation’ Solde extérieur courant? Chomage3
Projections Projections Projections Projections

2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Afrique subsaharienne 3,2 -3,0 3,1 8,5 10,6 7,9 -3,6 -48 4,1
Pays exportateurs de pétrole? 1,6 -4,1 2,0 1,7 13,4 13,3 -2,1 -3,7 -2,2
Nigéria 2,2 -43 1,7 11,4 12,9 12,7 -3,8 -3,6 -2,0
Angola -0,9 -4,0 3,2 171 21,0 20,6 5,7 -1,3 0,1
Gabon 3,8 2,7 21 2,0 3,0 3,0 -0,3 9,1 —6,0
République du Congo -0,6 -7,0 -0,8 2,2 2,5 2,6 3,5 -5,7 -1,9
Tchad 3,0 -0,7 6,1 -1,0 2,8 3,0 -49 -133 -9,7

Pays a revenu intermédiaire® 2,2 -5,1 3,8 4,0 43 44 -3,2 =3,1 -2,9

Afrique du Sud 0,2 -8,0 3,0 41 33 3,9 -3,0 -1,6 -1,8 28,7 370 36,5
Ghana 6,5 0,9 42 7,2 10,6 8,7 2,7 -3,4 -29
Cote d’Ivoire 6,5 1,8 6,2 0,8 1,2 1,4 2,7 -3,7 -29
Cameroun 39 -2,8 3,4 2,5 2,8 2,2 4.4 -5,4 -4,5
Zambie 1,4 -4.8 0,6 9,8 14,5 13,3 0,6 -1,0 0,0
Sénégal 53 -0,7 5,2 1,0 2,0 2,0 -7,7 -92 -99
Pays a faible revenu® 5,9 0,1 34 10,1 14,4 6,3 -5,9 -1,7 -7,6
Ethiopie 9,0 1,9 0,0 15,8 20,2 11,5 -5,3 -4,5 -4,6
Kenya 54 1,0 47 5,2 53 50 -5,8 -49 54
Tanzanie 7,0 1,9 3,6 3,4 3,6 &7 -2,3 -3,2 -4.4
Ouganda 6,7 -0,3 4,9 2,9 4,2 48 -6,5 -80 -59
République démocratique du Congo 44 -2,2 3,6 4,7 11,5 12,1 -3,8 -4.8 -4,0
Mali 5,1 -2,0 4,0 -2,9 0,5 1,5 —4,2 -2,0 -1,2
Madagascar 48 -3,2 3,2 5,6 4,3 55 -2,3 -42 29

Source : services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice statistique

pour une liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.
TLes variations des prix & la consommation sont données en moyennes annuelles. Les variations de décembre a décembre sont indiquées dans le tableau A6 de

I'appendice statistique.
2En pourcentage du PIB.

3En pourcentage. Les définitions nationales du chmage peuvent varier.
4Ce groupe comprend aussi la Guinée équatoriale et le Soudan du Sud.

5Ce groupe comprend aussi les pays suivants : Botswana, Cabo Verde, Eswatini, Lesotho, Maurice, Namibie et Seychelles.
6Ce groupe comprend aussi les pays suivants : Bénin, Burkina Faso, Burundi, Comores, Erythrée, Gambie, Guinée, Guinée Bissau, Libéria, Malawi, Mali, Mozambique,
Niger, République centrafricaine, Rwanda, Sao Tomé-et-Principe, Sierra Leone, Togo et Zimbabwe.
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Tableau de I’annexe 1.1.6. Production réelle mondiale par habitant : récapitulatif
(Variations annuelles en pourcentage ; en parité de pouvoir d’achat en dollars internationaux constants de 2017)

Moyenne Projections
2002-11 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Monde 24 1,9 2,0 21 21 2,0 2,6 24 1,6 -5,6 4,0
Pays avancés 11 0,6 0,9 1,6 1,8 1,2 2,1 1,8 1,3 -6,2 3,6
Etats-Unis 09 1,5 1,2 1,8 2,3 1,0 1,7 2,4 1,7 —4,7 2,6
Zone euro’ 0,7 -12 -05 1,1 1,7 1,6 2,4 1,7 1,2 -8,5 5,1
Allemagne 1,2 0,2 0,2 1,8 0,6 1,4 2,2 1,0 0,3 —6,0 42
France 0,6 -0,2 0,1 0,4 0,7 0,8 2,0 1,6 1,4 -10,0 57
Iltalie -0,3 -33 -24 -0,5 0,8 1,5 1,8 1,0 05 -10,5 53
Espagne 0,3 =30 -1,1 1,7 3,9 3,1 2,9 2,3 1,9 -128 7,1
Japon 0,5 1,7 2,2 0,5 1,3 0,5 2,3 0,5 0,9 -4,9 2,7
Royaume-Uni 0,8 0,8 1,5 1,8 1,5 11 1,3 0,7 09 -104 5,4
Canada 1,0 0,7 1,3 1,8 -0,1 0,0 1,9 0,6 0,2 -8,4 4.1
Autres pays avancés? 2,8 1,3 1,8 2,2 1,5 1,7 2,4 2,0 11 -4.6 3,1
Pays émergents et pays
en développement 4,7 3,7 35 3,1 2,8 3,0 34 3,2 2,3 -4,7 4.8
Pays émergents et pays 7,3 6,0 59 58 58 58 5,7 55 4,6 -2,7 7,2
en développement d’Asie
Chine 10,1 74 73 6,7 6,4 6,2 6,4 6,3 58 1,5 79
Inde? 6,1 42 5,1 6,2 6,8 7,1 59 5,0 30 -11,2 7,7
ASEAN-54 39 49 37 3,4 3,7 39 43 42 3,8 -4.,5 52
Pays émergents et pays 4,7 2,8 2,8 1,5 0,5 1,6 3,9 3,2 1,9 —4,7 3,7
en développement d’Europe
Russie 50 38 1,5 -1,1 -2,2 0,0 1,8 2,6 1,4 4,2 2,8
Amérique latine et Caraibes 2,2 1,7 1,7 0,1 -0,8 -1,9 0,2 0,1 -1,3 -9,1 2,7
Brésil 2,8 1,0 2,1 -0,3 —4,4 4,1 0,5 0,5 0,3 —6,4 2,2
Mexique 0,4 2,2 0,0 1,5 2,0 1,4 0,9 11 -1,4 -9,9 2,5
Moyen-Orient et Asie centrale 2,3 1,3 0,4 0,3 0,5 2,3 0,0 0,0 -0,6 -6,4 1,0
Arabie saoudite 1,4 2,5 0,0 2,5 1,7 -06 -33 00 -1,6 7,3 11
Afrique subsaharienne 2,8 1,9 2,3 2,5 0,5 -1,2 0,4 0,6 0,4 -5,6 0,5
Nigéria 59 1,5 2,6 35 0,0 -42 18 -0,7 -04 -6,7 08
Afrique du Sud 2,2 0,7 0,9 0,3 -0,3 -1,1 -0,1 -0,7 -13 9,4 1,5
Pour mémoire
Union européenne 1,2 -09 -0.2 1,5 2,1 1,9 2,8 2,1 1,6 -7,8 5,0
Pays en développement a faible revenu 3,6 2,0 3,5 39 2,2 1,6 2,6 2,8 29 -3,3 2,7
Moyen-Orient et Afrique du Nord 2,0 0,7 =05 -0,4 0,2 25 =09 -0,9 -1,3 -7,5 1,0

Source : services du FMI.

Note : Les données indiquées pour certains pays sont calculées sur la base des exercices budgétaires. Veuillez vous reporter au tableau F de I'appendice
statistique pour une liste des pays ayant des périodes de référence exceptionnelles.

TLes données correspondent a la somme des pays de la zone euro.

2Hors G-7 (Allemagne, Canada, Etats-Unis, France, Italie, Japon et Royaume-Uni) et pays de la zone euro.

3Voir la note pour I'Inde dans la section des notes de I'appendice statistique.

“4Indonésie, Malaisie, Philippines, Thailande et Viet Nam.
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