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Les terribles effets de la COVID-19 sont visibles dans toutes les régions du globe. Les
experts s’efforcent de suivre tant bien que mal I'avancée spectaculaire et dévastatrice
de la pandémie. De leur c6té, les prévisionnistes, face a des fluctuations presque
guotidiennes, sont investis d’'une tache impossible : leurs prévisions de la croissance a
court terme sont donc obsoletes bien avant leur publication. Voila pourquoi
d’éminents pronostiqueurs ont renoncé a se livrer a cet exercice et préférent attendre
la fin de cette conjoncture tout a fait singuliére. Plutot que de baisser les bras, les
Services économiques d’EDC se sont mis de facon permanente en « mode prévisions »
afin de surveiller ces développements rapides. Assimiler la notion de développements
économiques est une tache qui se déroule en trois temps :

1. Anticiper la chute d’indicateurs déterminants et y réagir.
2. Analyser le flot quasi quotidien d’annonces-chocs liées aux politiques.
3. Faire un suivi en temps réel des données liées au coronavirus.

Linformation sur ces trois fronts a considérablement varié pendant les semaines
durant lesquelles la pandémie a sévi, ce qui a fortement perturbé le calendrier des
prévisions économiques. La situation semble se stabiliser, mais nous restons tout de
méme sur un pied d’alerte.

Face au chaos économique engendré par la COVID, divers types de relance, d’habitude
désignés par une lettre, sont attendus. Il y a la relance en « V » (un repli bref et
marqué suivi d’une reprise également bréve et marquée) — une forme moins
souhaitée que les autres; la reprise en « U » (caractérisée par un net recul, suivi d'une
pause d’une durée variable, puis d’'une dynamique relance) est celle que préfere la
Fed; enfin, peu d’analystes s’attendent aujourd’hui a une reprise en « L » (un net repli
suivi d’'une reprise molle et partielle), une forme particulierement redoutée.

Dans notre édition estivale des Perspectives économiques mondiales, nous tablons sur
une reprise en forme de crochet (un net repli suivi d’'un rebond robuste mais partiel,
suivi d’un lent retour vers les niveaux d’avant la pandémie alors que des éclosions de
moindre gravité de la seconde vague freinent la reprise). Selon ce scénario, la
production mondiale reviendrait a ses niveaux habituels d’ici la fin de 2021. Fait a
noter, les données a haute fréquence nous donnent des signes encourageants que le
rétablissement de I'économie est en marche.

Pour notre part, nous prévoyons que la croissance économique mondiale fléchira de
4,3 % cette année, un chiffre inimaginable il y a quelgues semaines a peine. Les
économies développées seront les plus durement touchées et perdront collectivement
5,4 %. Selon toute vraisemblance, les économies émergentes s’en tireront avec une
contraction de 3,6 %, mais ce sera tout de méme un dur choc compte tenu de la
croissance qui était attendue.

L'an prochain, la situation changera du tout au tout. La relance amorcée dans la
seconde partie de 2020 portera la croissance mondiale a 6,9 % grace a un poussée de
7,2 % sur les marchés émergents et a une embellie de 6,1 % dans les économies
développées. Le Canada, la France et le Royaume-Uni accuseront les replis les plus
importants cette année; cependant, ces deux économies européennes orchestreront
un rebond en 2021, ce qui portera leur croissance légérement au-dessus de la
movyenne. Aux Etats-Unis, la croissance ralentira au rythme plus modéré de 5,0 % cette
année, puis regrimpera a 6,9 % en 2021.
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Durant cet intervalle, la politique monétaire sera résolument expansionniste. De plus,
les taux d’intérét resteront stables et s'approcheront de la valeur plancher jusqu’en
2022. Les mesures budgétaires seront progressivement supprimées alors que se
confirme la reprise. Le délai d’octroi des fonds et la réticence a dépenser feront en
sorte que les mesures de dépenses publiques s’appliqueront précisément quand la
reprise s’installera.

Dans un horizon a moyen terme, le cours des produits de base progressera lentement
pour s’établir aux niveaux d’avant la pandémie. Aucune remontée soudaine des cours
pétroliers n’est attendue puisque tout gain a ce chapitre entrainerait la mise en
circulation des stocks inutilisés de pétrole de schiste et d’autres sources non
conventionnelles. Par conséquent, les restrictions officielles sur 'offre ne
permettront pas initialement de faire remonter le cours du Western Texas
Intermediate (WTI) bien au-dessus des 35 dollars le baril. Le cours des métaux sera
confronté a la méme offre abondante, ce qui diminuera les gains a court terme induit
par les cours.

Les perspectives du Canada sont parmi les plus décevantes au sein des nations de
I’OCDE, et ce, pour plusieurs raisons. Au Canada, les secteurs de la consommation et
du logement ne profitaient pas de solides fondamentaux au début du ralentissement,
ce qui n’était pas le cas chez les autres Etats membres. De plus, notre dépendance
envers le commerce international et les filieres automobile, aéronautique et des
hydrocarbures a assombri nos perspectives dans un horizon a court terme. Enfin, au
Canada, les relevements de taux d’intérét suivront — avec un décalage d’environ six
mois — ceux effectués par la Fed. Par rapport au billet vert, le dollar canadien
s’échangera a 73 cents cette année et a 75 cents en 2021.

L'activité économique mondiale est dans le rouge depuis des semaines, et les
perspectives économiques continuent d’étre revues a la baisse. Parallélement, on
voit se dessiner les premiers signes prometteurs d’'une amélioration grace a la mise
en ceuvre des programmes de retour au travail dans les pays de la premiéere vague,
comme la Chine et la Corée du Sud. Les plus récentes données sur le marché de
I'emploi au Canada et aux Etats-Unis font apparaitre une lueur d’espoir, et les bonnes
nouvelles devraient se multiplier en milieu d’année. Cette lancée se poursuivra si
nous parvenons a maitriser la pandémie. Jusqu’ici, cela semble étre le cas. Nous
sommes tous impatients que se termine cet épisode éprouvant.
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PRINCIPALES HYPOTHESES

En raison de I'évolution rapide de la situation dans le monde, ces prévisions sont soumises a un degré d’incertitude
nettement plus élevé qu’a I’habitude. L'information utilisée est datée du 5 juin 2020.

COVID-19

L'hypothese de base suppose que les exigences d’éloignement physique mises
de I'avant par les pays touchés permettront de limiter la propagation du virus.
Les prévisions tiennent donc compte d’un relachement progressif de ces
mesures strictes dans la majorité des pays, selon une approche par phases se
poursuivant jusqu’a la fin de 2020.

Différend commercial entre la Chine et les Etats-Unis

Les prévisions supposent que la phase 1 de lI'accord commercial signé en
janvier 2020 demeurera en vigueur a court terme. Qui plus est, vu
I'accumulation des conséquences négatives des tarifs douaniers, on s’attend a
ce que les deux parties travaillent a résoudre le différend de maniere
satisfaisante apres les élections américaines pour qu’une part substantielle
des tarifs imposés depuis 2017 soit retirée d’ici la mi-2021.

Pétrole

Malgré I'accord historique conclu le 12 avril par 23 pays en vue de restreindre
la production de 'OPEP+, I'offre excédera considérablement la demande
pétroliere mondiale au 152020. Nos prévisions tablent sur un rééquilibrage
progressif du marché, mais les cours mondiaux seront moins élevés que ceux
gue nous avions annoncés dans nos prévisions précédentes en raison de la
surabondance de pétrole a I'échelle mondiale au 152020, les économies étant
entrées dans une période de confinement.

Brexit

Les prévisions supposent que le Royaume-Uni et I'Union européenne
s’entendront sur une approche de transition ordonnée basée sur un accord
commercial exhaustif, qui prévoira essentiellement le « libre-échange » de la
plupart des biens et services entre les deux parties. Selon nous, la pandémie
de COVID-19 devrait maintenir le « statut quo » actuel a moyen terme.

Elections américaines de 2020

Les prévisions concernant 'économie américaine sont basées sur les
fondamentaux a long terme et les politiques actuellement en place. Toutes les
mises a jour des politiques subséquentes a I'élection présidentielle de
novembre 2020 seront prises en compte des I'adoption de la Iégislation
correspondante
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CAS CONFIRMES DE COVID-19

En date du 8 juin 2020

7 millions

Total mondial

Cas confirmés a I’échelle mondiale

lCanada 286 000 8  WEEVariation quotidienne 7 200
. ~ 98000 Y B - (en milliers; moyenne sur 5 jours;
Espagne yltalie T axe de droite) L
W 242 000" 235 000 Chine 6 L ——Cas confirmés (en millions; axe de 150
Inde ~ 84 000 gauche)
266 000 5 125
4 100
3 75
2 50
1 25
0 0
Mar Apr May Jun
r—
6 2EDC

Sources : Services économiques d’EDC; Johns Hopkins Coronavirus Resource Center



https://coronavirus.jhu.edu/map.html

MARCHES DES CAPITAUX

Les marchés boursiers se sont en grande partie remis de la chute des cours entrainée par la COVID-19. Quant a I'écart
obligataire, il s’Taméliore tout en demeurant élevé.

Marchés boursiers mondiaux Marchés obligataires mondiaux
Variation (%) depuis le 1°" janvier %
10
14 57
0 f f f 12 1 6
/ 10 {5
-10
A
/\’f\/U‘/ 8 N4
-20 6 3
30 4 - 12
2 1 1
40 L
janv. févr. mars avr. mai juin 0 ' ' ' ' — 0
janv. févr. mars avr. mai juin
S&P 500 —|Vlarchés émergents TSX — Titres de créance cotés B de sociétés Ecart obligataire sur les marchés

américaines (axe de gauche)

7 Sources : Haver Analytics; Services économiques d’EDC; Marchés financiers mondiaux d’EDC

émergents (axe de droite)

*eDC



8

COURS DES PRODUITS DE BASE

L'affaiblissement de la demande mondiale de produits de base a plombé les prix, surtout dans le domaine de
I’énergie.

Indices des produits de base d’EDC
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Sources : Haver Analytics; Services économiques d’EDC; Suivi des produits de base



COURS PETROLIERS

Les cours pétroliers se sont effondrés en raison du fléchissement de la demande et de 'augmentation de I'offre
provoquée par une guerre passagere des cours, mais ont considérablement remonté depuis la fin avril.

20 janv. : Confirmation de la Chine

que le coronavirus est transmissible 7 mars : Rupture de I'accord de

entre humains I’OPEP+; augmentation de la
60 production et réduction des prix 12 avr. : Entente de
par I’Arabie saoudite I'OPEP+ visant a
l réduire la production
40 r
20
O T T T T T T ! T
20 avr. : Date d’établissement des
20 - contrats a terme de mai; chute des
prix sous la barre de zéro en raison
de l'insuffisance de la demande et \
des capacités de stockage limitées
40 L
1 ao(t 2019 12 sept. 2019 24 oct 2019 5 déc. 2019 16 janv. 2020 27 févr. 2020 9 avr. 2020 21 mai 2020

9

e=\\estern Canada Select (WCS), USD/baril West Texas Intermediate (WTI), USD/baril

Sources : Haver Analytics; Services économiques d’EDC
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TRANSPORT AERIEN INTERNATIONAL

Les restrictions de voyage ont cloué au sol la plupart des avions, et les déplacements n’ont connu qu’une légere

augmentation depuis le plancher atteint en avril.

Vols commerciaux quotidiens actifs
Moyenne hebdomadaire mondiale
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COMMERCE MONDIAL DE MARCHANDISES

Le commerce mondial a commencé a se contracter avant la COVID-19 en raison des guerres commerciales et de
I'incertitude entourant les politiques.

Volume des échanges de marchandises
Variation annuelle (%)
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0%

2% L
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-
11  Sources: Bureau d’analyse de la politique économique CPB des Pays-Bas; prévisions commerciales de I'OMC d’avril 2020



CONFIANCE

La confiance des consommateurs canadiens demeure faible, mais celle des entreprises remonte peu a peu.

Indices de confiance des consommateurs et des entreprises

70

60 - [/
\’ ~ = \w‘/ .\“‘ Entreprises

50 -

Consommateurs

30 -

20 | | | | | |
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Précisions : 50+ = sentiment de confiance positif. L'indice est mesuré chaque semaine, et les valeurs sont combinées en un indice mensuel. Celui de
juin tient compte de la premiere semaine du mois seulement. L DC
Sources : Indice Nanos de confiance des consommateurs canadiens; Baromeétre des affaires de la FCEI
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MARCHE DU TRAVAIL

Pendant le confinement imposé en mars et en avril, le nombre total d’heures travaillées a enregistré une chute
historique aux Etats-Unis et au Canada. Cela dit, aprés le début de la levée des restrictions en mai, ce nombre a rebondi

de maniere inattendue.

Total hebdomadaire des heures travaillées
En millions, par mois

4500 - - 650
'J’M

4 250 -+ 600

4 000 -+ 550
Etats-Unis

3750 . 500
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3 500 | | | | | | | | | | | | | 450

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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MARCHE DU TRAVAIL (SUITE)

L'emploi dans le secteur des services, qui avait assez bien tenu le coup lors des récessions antérieures au Canada, a été
particulierement touché, notamment dans les domaines de la restauration, du commerce de détail et des loisirs.

Variation de I'emploi, par secteurs
Variation annuelle (%) Février a mai 2020, en milliers

Services d'hébergement et de restauration

5 r Commerce de détail et de gros
Construction
N/\"\‘\!/\\ I\-\' Soins de santé et assistance sociale
0 ' L W‘M - Fabrication
Biens Information, culture et loisirs
Autres services
Sor Transport et entreposage
Services éducatifs
Services consult., non fin. et de soutien aux.
10 F Services prof., scientifiques et techniques
| Finance, assurance et immobilier
‘ Administration publique
15 Agriculture
Forest., péches, expl. miniére, pétrole et...
20 . . . . . . Services publics
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 -600 -500 -400 -300 -200 -100 0
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14 Sources : Haver Analytics; Services économiques d’EDC



INDICES DES DIRECTEURS DES ACHATS

Les commandes ont dégringolé d’abord en Chine, sous lI'effet du confinement, puis en Europe, et enfin, en
Amérique du Nord. Elles ont depuis repris en Chine, mais sont encore a la traine dans la plupart des autres régions.

50+ = augmentation

60

= \
50 DN S~ S ‘-—/‘f

40

30 -

20

10 | | |
2016 2017 2018 2019 2020

—F . Zone euro Chine

15  Sources : Haver Analytics; Services économiques d’EDC
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REPONSE SANS PRECEDENT A ECHELLE MONDIALE

Les banques centrales ont abaissé leur taux d’intérét et déployé de vastes programmes de rachat d’actifs. Le tout a
été suivi de I'élargissement massif du soutien direct aux ménages et aux entreprises pour préserver les liquidités.

Politique budgétaire : réponse a la COVID-19

des pays du G7
% du PIB, PPP en USD

Réserve fédérale américaine 60
Baisse du taux de 150 points de base pour le porter a sa valeur plancher de 0,0-0,25 % 54,6

Politiques monétaires

Banque du Canada 50
Baisse du taux de 150 points de base pour le porter a sa valeur plancher de 0,25 %

Banque centrale européenne

Valeur plancher de -0,5 % 40

Banque d’Angleterre
Baisse du taux de 65 points de base pour le porter a sa valeur plancher de 0,1 % 30

Banque du Japon
Taux déja a sa valeur plancher de -0,1 % 20

Banque populaire de Chine
Baisse des taux préteurs a diverses durées pour assouplir les conditions financieres 10

Partout dans le monde, les rachats d’actifs par les banques centrales s’accélerent, et
correspondent a environ deux fois le volume observé pendant la crise financiere mondiale 0
de 2008-2009. Italie  Allemagne Japon R.-U. France E.-U. Canada

B Soutien direct  ® Mesures liées aux liquidités * —

* Exemples de réponses au 5 juin 2020. Sources : FMI, Policy responses to COVID-19; FMI, Fiscal Monitor, avril 2020; Services économiques d’EDC
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PERSPECTIVES DE CROISSANCE POUR 2020

Croissance du PIB réel, en pourcentage

18  Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC, juin 2020
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PERSPECTIVES DE CROISSANCE POUR 2021

Croissance du PIB réel, en pourcentage
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CROISSANCE DU PIB REEL

Perspectives économiques mondiales
Variation annuelle (%)

Pays développés 1,7 -5,4 6,1
Canada 1,7 -9,0 7,2
Etats-Unis 2,3 -5,0 6,9
Zone euro 1,2 -6,2 6,4

Allemagne 0,6 -4,9 5,9

France 1,5 -8,2 8,3
Royaume-Uni 1,4 -6,8 5,8
Japon 0,7 -4,1 4,0
Pays émergents 3,7 -3,6 7,2
Chine 6,1 -1,6 10,0
Inde 4,2 -3,6 11,1
Brésil 1,1 -7,1 4,2
Mexique -0,3 -8,0 4,8
Total mondial 2,9 -4,3 6,9

Nota — Lastérisque marque la période de prévision.
Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC, juin 2020
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CHANGEMENTS PAR RAPPORT AUX PREVISIONS
PRECEDENTES

Perspectives économiques mondiales 2020*

Croissance du PIB réel (points de pourcentage)

Pays développés -1,2 0,5
Canada 0,4 2,0
Etats-Unis -1,3 0,4
Zone euro -1,8 1,8

Allemagne -0,9 0,1
France -2,5 2,4
Royaume-Uni -0,3 0,0
Japon 0,3 0,0

Pays émergents -1,7 0,8
Chine 0,9 1,0
Inde -2,4 3,1
Brésil -4,1 -0,5
Mexique -4,2 0,3

Total mondial -1,5 0,8

Nota — Lastérisque marque la période de prévision.
Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC pour avril 2020 et juin 2020
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DEVISES ET TAUX D’INTERET

Perspectives économiques mondiales

Devise Taux de change
Dollar américain USD par CAD
Euro CAD par EUR
Euro USD par EUR

Taux d’intérét, moyenne annuelle

Banque du Canada, taux cible du financement a un jour

Réserve fédérale américaine, tqux cible des fonds
fédéraux (limite supérieure)

Banque centrale européenne, toux directeur

Nota — Lastérisque marque la période de prévision.
Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC, juin 2020

0,75
1,49
1,12

1,75
2,14

0,00

0,73
1,53

1,12

0,56
0,39

0,00

0,75
1,51
1,13

0,25
0,10

0,00
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COURS DES PRODUITS DE BASE

Perspectives économiques mondiales

Pétrole brut Brent, usp/baril

West Texas Intermediate, usp/baril
Western Canada Select, usp/baril
Gaz naturel, usp/mbtu

Or, usb/once troy

Cuivre, usb/tonne

Nota — L'astérisque marque la période de prévision.
Source : Perspectives économiques mondiales d’EDC, juin 2020

64,36
56,99
43,30

2,57
1392

6 002

36,54
32,02
20,70

1,84
1646
5373

41,05
36,55
27,05
2,12
1448
5688




DES PERSPECTIVES SOUMISES A DE
L'INCERTITUDE ET DES RISQUES

Economic Policy Uncertainty Index Les indicateurs mesurant l'incertitude économique
moyenne = 100 a I’échelle mondiale ont atteint des niveaux sans
450 - précédent pendant la pandémie de la COVID-19.
400 - *  Ses prévisions sont assujetties a un niveau de risque
exceptionnellement élevé en raison de la gravité et de
350 r ,s , . .
I’étendue de la pandémie, les mesures de confinement pour la
300 contrer (qui ont eu des effets immédiats et généralisés sur
I'activité économique), ainsi que 'ampleur et I'efficacité des
250 programmes de soutien sans précédent mis en oeuvre.
500 * Cerapport présente le scénario de référence des prévisions
économiques d’EDC au 5 juin 2020. Ce scénario, fondé sur les
150 hypotheses décrites plus haut, comporte des risques notables
d’amélioration et de dégradation. Les prochaines mises a jour
100 présenteront d’autres scénarios plausibles.
50 r
0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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24 Sources: PolicyUncertainty.com, Haver Analytics
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AVIS DE NON-RESPONSABILITE

This document is also available in English.

Le présent document ne vise aucunement a donner des conseils précis et ne devrait pas étre consulté dans cette optique,
car son but est simplement d’offrir un tour d’horizon. Aucune décision ne doit étre prise sans avoir d’abord effectué des
recherches indépendantes approfondies et consulté un professionnel a I'égard de la nature de la décision ou de I'action en
question. Bien qu’Exportation et développement Canada (EDC) ait déployé des efforts commercialement raisonnables pour
s’assurer de I'exactitude des renseignements contenus dans le présent document, elle ne garantit d’aucune fagon leur
exactitude, leur actualité ou leur exhaustivité. Le présent document pourrait devenir périmé, en tout ou en partie, a tout
moment. Il incombe a I'utilisateur de vérifier les renseignements qu’il contient avant de s’en servir. EDC n’est aucunement
responsable des pertes ou dommages occasionnés par une inexactitude, une erreur ou une omission liée au présent
document ou en découlant. Le présent document ne vise aucunement a donner des avis juridiques ou fiscaux et ne doit
pas servir a cette fin. Pour obtenir des conseils juridiques ou fiscaux, le lecteur doit consulter un professionnel qualifié. EDC
est propriétaire de marques de commerce et de marques officielles. Toute utilisation d’'une marque de commerce ou d’'une
marque officielle d’EDC sans sa permission écrite est strictement interdite. Toutes les autres marques de commerce
figurant dans ce document appartiennent a leurs propriétaires respectifs. Les renseignements présentés peuvent étre
modifiés sans préavis. EDC n’assume aucune responsabilité en cas d’inexactitudes dans le présent document.

© Exportation et développement Canada, 2020. Tous droits réservés.
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