Théme spécial

Répartitioninégale de la croissance économique mondiale, un risque pour la conjoncture ?

Introduction Jusqu’en été 2004, la reprise de la conjoncture mondiale, amorcée en 2003, a pro-
gressé a un rythme qui n’est pas identique dans toutes les régions du monde. Alors que
la croissance est vigoureuse depuis un certain temps déja aux Etats-Unis et en Asie —
et particulierement en Chine —, la conjoncture est encore nettement a la traine no-
tamment dans les pays d’Europe occidentale. Ces derniers mois, les médias ont sou-
vent qualifié cette situation d’extraordinaire, soulignant qu’elle constituait un risque
conjoncturel potentiel. En effet un refroidissement conjoncturel aux Etats-Unis et en
Chine pourrait bloquer I’économie mondiale. La perspective d’un déséquilibre dans
la répartition de la croissance économique mondiale mérite que 'on s’y attarde da-
vantage. Dans la présente partie spéciale des tendances conjoncturelles, la répartition
de la croissance économique mondiale a été analysée, afin de dégager dans quelle me-
sure la situation prévalant en 2004 peut étre qualifiée de particuliere ou non.

Données Nous utilisons, pour notre analyse, les données relatives au PIB (en dollars US, cal-
culées selon la méthode de la parité de pouvoir d’achat”) par pays depuis 1980 sur une
base annuelle, que le FMI établit pour presque tous les pays industrialisés et en déve-
loppement. Celles-ci permettent de calculer la part de chaque pays et région au PIB
mondial ainsi que leur contribution a la croissance économique mondiale.

7 Sur les différentes méthodes utilisées pour calculer
la croissance de 'économie mondiale, voir l'encadré.

Encadré Méthodes de calcul de la croissance économique mondiale

Le calcul de la croissance économique mondiale se fait normalement par 'addition
des PIB de chaque pays (en une seule monnaie) ou par agrégation des taux de crois-
sance des différents pays, pondérés par leur part au PIB mondial. Il est nécessaire a cet
effet de convertir le PIB national exprimé dans la monnaie du pays en une monnaie
commune (par ex. dollar US). Deux concepts fondamentaux sont utilisés pour cette
conversion : le taux de parité de pouvoir d’achat (PPP) et le taux de change effectif en
vigueur sur le marché. Lorsque 'on applique la parité de pouvoir d’achat, les PIB des
différents pays sont convertis sur la base de taux hypothétiques qui prennent en
compte la différence de niveau des prix entre les pays. Si I'on a recours aux taux de
change en vigueur sur le marché, cette correction n’est pas faite. La conversion est
opérée sur la base du taux de change effectif de la monnaie nationale par rapport a la
monnaie commune pendant une période déterminée (par ex. cours moyens annuels).

La méthode choisie pour convertir le PIB national modifie considérablement les
parts des pays au PIB mondial. La différence essentielle est la suivante : comme les prix,
en particulier ceux des biens non négociables et des services, sont systématiquement
plus bas dans les pays en développement, le poids de ces pays, si 'on applique le taux
de parité de pouvoir d’achat, est d'une maniére générale beaucoup plus important que
celui des pays industrialisés. En revanche, les taux de change en vigueur sur le marché
ne tiennent pas compte de la différence de niveau des prix si bien que les poids relatifs
peuvent considérablement se modifier (graphique 1). Calculée selon la méthode de
la parité de pouvoir d’achat, la part des pays en développement au PIB mondial at-
teignait pres de 45 % alors quelle n’était que de 20 % environ selon la méthode du taux
de change du marché. Les différences sont particulierement importantes pour I’Asie
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8 Dans l'optique suisse - mesurée a l'aune de la
structure des exportations - l'importance de la
Chine est méme encore plus faible. En 2003, seuls
2% des exportations suisses de biens et de ser-
vices étaient destinés a la Chine, méme si la part
de la Chine a nos exportations a doublé depuis
1999.

et, notamment la Chine : selon la parité de pouvoir d’achat, la part de la Chine au PIB
mondial a passé de 3 a 12 % de 1980 a 2003, faisant de I'économie chinoise la deuxieme
économie du monde derriére les Etats-Unis et loin devant le Japon. Mais selon les taux
de change en vigueur sur le marché, sa part n’a que trées légerement augmenté pendant
cette méme période pour se fixer a 4 %. A I'inverse, le poids des pays industrialisés est
nettement plus grand si 'on a recours aux taux de change du marché et non a la pa-
rité de pouvoir d’achat. Pour les Etats-Unis, 'UE et le Japon, la différence qui découle
de l'application des deux différentes méthodes atteint 5 a 10 points de pourcentage sur
les 20 dernieres années. La part de la Suisse au PIB mondial est méme presque dou-
blée, évidemment a un bas niveau vu la taille du pays (tout juste 1 % contre 0,5 %).

Graphique 1 : Parts de différents pays au PIB mondial selon les deux méthodes de calcul

USA UE

35.0% ey — 35.0% N
30.07 — N .09 —

kTN 5 — 30.0% | ., ————— -
25.0% | .~ —=—— T~ 25.0% | _ -

~

20.0% 20.0% M\
15.0% 15.0%
10.0% | | === PPP 10.0% || emm== PPP
5.0% | | === Taux de change effectif 5.0% || === Taux de change effectif

o o
0'0/“IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII 0'0/0IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII

81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05

Suisse Chine
1.2% 14.0%
1.0% = ,\/\//\\ 12.0% | | emme= pPPP
N
0.8% /\\sl/ 4 AP 10.0% | | = == Taux de change effectif
8.0%
0.6%
6.0%
o
0-4% | [ ppp 4.0% S
0.2% | | = == Taux de change effectif 20% f————~ o~ =T
o o
0'0/‘,||||||||||||||||||||||| Lok TrTT T TTTTTTTTTTTTTTTTTT

81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05

Source : FMI

Le poids relativement important des pays en développement qui connaissent dans
I’ensemble une expansion supérieure a la moyenne implique une croissance écono-
mique mondiale qui est plus élevée si I'on utilise la parité de pouvoir d’achat que si
lon a recours aux taux de change du marché. La différence est en moyenne de pres
d’un point de pourcentage depuis le début des années 90 (graphique 2).

Graphique 2 : Croissance économique mondiale selon deux méthodes de calcul
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Finalement, quelle est la méthode la plus appropriée pour calculer la croissance éco-
nomique mondiale? Est-il préférable de convertir les PIB des pays sur la base de la pa-
rité de pouvoir d’achat ou sur celle du taux de change en vigueur sur le marché? Il n’est
pas aisé de donner une réponse définitive a cette question, puisque la réponse dépend
un peu de Poptique de I'analyse. Les données relatives au PIB corrigées du pouvoir
d’achat sont utilisées avant tout pour établir des comparaisons internationales entre les
revenus et la richesse, car elles éliminent 'effet de distorsion des différences de niveau
des prix. En revanche, si 'on a recours aux données corrigées du pouvoir d’achat pour
calculer la croissance économique mondiale, on peut objecter que les pays en dévelop-
pement (notamment la Chine) se voient dotés d’un poids trop élevé par rapport a leur
contribution effective (soit selon le taux de change du marché) au PIB mondial. Cet ar-
gument parle en faveur de 'application de la méthode du taux de change du marché qui
présente toutefois aussi des inconvénients. Parmi ceux-ci figurent en particulier leurs
évolutions erratiques dans le temps, qui résultent des fluctuations des marchés des
changes, ce qui entraine des lors de fortes variations des parts relatives des différents pays,
sans que des fondamentaux économiques aient réellement changé. Ainsi, par exemple,
la forte appréciation de 'euro par rapport au dollar depuis 2002 a accru a elle seule la
part de 'UE au PIB mondial en dollars aux cours du marché. Il est certes possible de li-
miter de tels effets par des méthodes de lissage (par exemple en prenant des cours de
change moyens pluriannuels) ou de les supprimer complétement par l'utilisation de
cours de conversion fixes. Mais tous ces procédés sont entachés d’une grande part d’ar-
bitraire. Dans la pratique économique (organisations internationales, instituts de re-
cherche, banques), on utilise, pour le calcul du PIB mondial, les PIB tant selon la pa-
rité de pouvoir d’achat que selon le taux de change en vigueur sur le marché. C’est tou-
tefois la premiére méthode qui est majoritairement appliquée (notamment par le FMI
et POCDE). C’est ainsi que, depuis 1993, le FMI s’en tient au taux de parité de pou-
voir d’achat pour convertir les données nationales relatives au PIB (auparavant taux
de change en vigueur sur le marché). Il estime en effet que les inconvénients liées aux
taux de change du marché qui ont été décrits sont plus importants que ceux décou-
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Contributions a la croissance Lampleur de la contribution d’un pays a la croissance annuelle de ’économie mon-
selon les régions diale dépend de sa croissance économique durant cette année et de la taille économi-

que du pays. Le graphique 3 met en évidence I'évolution de quelques contributions ré-
gionales a la croissance du PIB économique mondiale sur les 25 derniéres années. Les
valeurs retenues pour 2004 et 2005 sont basées sur les prévisions du FMI de mai 2004.

En moyenne, la contribution des Etats-Unis a la croissance économique mondiale
a été tres proche de la part du PIB des Etats-Unis au PIB mondial, qui atteint ap-
proximativement 20 %. Les fluctuations refletent I’état de la conjoncture aux Etats-
Unis, par rapport au reste du monde. Vers la fin des années 90, en particulier, le boom
économique américain a entrainé une nette hausse de la contribution des Etats-Unis
a la croissance mondiale, avant que la période de récession qui a suivi n’inverse la ten-
dance. Ces derniéres années, la contribution américaine s’est 2 nouveau accrue sans
atteindre pour autant un niveau supérieur a la moyenne des derniéres années.

Depuis le début des années 90, la contribution des pays de 'UE a la croissance éco-
nomique mondiale a toujours été inférieure, le plus souvent nettement, a celle des
Etats-Unis. Lannée 2001 représente la seule année ot cela n’a pas été le cas. Avec un
poids économique égal, 'UE a donc toujours enregistré une croissance plus faible que
celle des Etats-Unis, ce qui implique que sa contribution a la croissance mondiale n’a
cessé de diminuer (méme silentement). Sur toute la période considérée, c’est en 2003,
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A Uheure actuelle, la contribution
des Etats-Unis et de la Chine

a la croissance n’est pas excep-
tionnellement élevée

lorsque la reprise conjoncturelle avait peine a s’installer, que la contribution de 'UE a
la croissance monciale a été la plus faible (tout juste 10 %). Celle-ci devrait augmen-
ter a nouveau légeérement en 2004 et 2005. La situation de la Suisse est semblable a celle
de PUE : dans les années 90, la contribution de notre pays a la croissance mondiale a
également été inférieure a son poids dans le PIB mondial.

Dans les années 90, 'économie du Japon était plongée dans un marasme persistant
et n’a donc que peu contribué a la croissance de '’économie mondiale. En revanche, la
Chine a fourni de fortes impulsions a la croissance du PIB mondial, en raison de la rapi-
dité avec laquelle elle a comblé son retard sur le plan économique. Sa contribution a 'ex-
pansion de la conjoncture mondiale s’est par moments élevée jusqu’a un 25 %. Comme
nous 'avons expliqué dans 'encadré, I'utilisation du taux de parité de pouvoir d’achat a
joué a cet égard un role important. Si 'on calculait les contributions des différents pays
ala croissance de ’économie mondiale selon les PIB exprimés aux taux de change en vi-
gueur sur les marchés, la contribution de la Chine, en raison de sa part désormais nette-
ment plus faible au PIB mondial, serait considérablement plus basse. Depuis le début des
années 90, les contributions annuelles ainsi calculées oscilleraient alors entre 5 et 9 %.

Graphique 3 : Contributions régionales a la croissance annuelle de l'économie mondiale en %
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La these souvent défendue selon laquelle la conjoncture mondiale s’appuie aujour-
d’hui de maniere particulierement marquée sur les Etats-Unis et la Chine est facile a
vérifier (graphique 4). Il ressort des calculs qu’en 2003, les Etats-Unis et la Chine, dont
la part au PIB mondial était d’environ un tiers, ont généré plus de 40 % de la crois-
sance économique mondiale (Chine 23 %, Etats-Unis 18 %). Capport de 'Union Euro-
péenne des 15 a la croissance mondiale s’est par contre limitée a environ 10 %. La con-
tribution des Etats-Unis et de la Chine a la croissance de ’économie mondiale est donc
supérieure a la moyenne (et celle de 'UE inférieure a la moyenne). Mais, comme le
montre le graphique ci-dessous, ces relations n’ont rien d’inhabituel et semble perdu-
rer depuis longtemps. C’est ainsi que, dans les années 90, la contribution moyenne cu-
mulée des Etats-Unis et de la Chine a la croissance du PIB mondial était méme plus
élevée : certaines années, dans le passé, elle a méme été supérieure, par exemple en dé-
passant les 50 % en 1998.
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Graphique 4 : Contributions a la croissance mondiale en %
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Calcul du coefficient de Gini, Pour obtenir des informations encore plus précises sur la maniére dont la concentration
comme mesure de concentration de la croissance de I'économie mondiale a évolué au cours du temps et notamment depuis

1980, nous avons, pour chaque année (1981-2005), établi des courbes de Lorenz, ce qui nous
a ensuite permis de calculer une série de coefficients de Gini. La courbe de Lorenz montre
comment la croissance économique mondiale se répartit entre les différents pays, en fonc-
tion de leur taille (part au PIB mondial). Le coefficient de Gini, qui se situe entre 0 et 1, donne
une mesure de la concentration. Plus il est faible, plus la répartition de la croissance écono-
mique mondiale est uniforme, plus il sapproche de 1, plus elle est inégale (peu de pays «por-
tent» la croissance économique mondiale). Dans notre cas, un coefficient de 0 signifierait que
tous les pays contribuent a la croissance conformément a leur part au PIB mondial. Un coef-
ficient de Gini de 1 indiquerait par contre qu’un seul pays est a 'origine de toute la croissance
du PIB mondial. Le graphique 5 illustre 'évolution du coefficient de Gini depuis 1980 et met
également en évidence I'évolution annuelle du PIB mondial (variations en %).

Graphique 5 : Coefficient de Gini et croissance économique mondiale

0.6 6

0.5

0.4

0.3

0.2

0.1

== (oefficient de Gini (échelle de gauche)

= = = (roissance économique mondial réel (échelle de droite)

0.0 0
81|82|83|84|85|86|87|88|89|90|91|92|93|94|95|96|97|98|99|00|01|02|03|04|05

Sources : FMI, calculations seco

La concentration de la croissance Les principaux résultats que nous pouvons retirer de notre analyse sont les suivants :
n’a pasaugmentée ...
1. Depuis 1981, le coefficient de Gini n’a pas manifesté une tendance a la hausse sur le
long terme et semble méme étre stationnaire.
2. Ces derniéres années (depuis 2002), le coefficient de Gini a méme baissé, ce qui si-
gnifie que la répartition de la croissance économique mondiale est donc devenue
plus égale (la concentration relative s’est abaissée). Avec une valeur d’environ 0.2,
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...etesten corrélation négative
avec la conjoncture mondiale

Faible concentration, mais gros
risques liés aux pays concernés ?

10 Ceux-ci ne changent d’ailleurs pas fondamentale-
ment lorsque l'on a recours aux cours du marché et
non a la parité de pouvoir d’achat pour effectuer
les calculs. Les contributions régionales a la crois-
sance ne sont certes pas les mémes, mais la con-
centration mesurée selon le coefficient de Gini
évolue de maniére trés semblable : sans tendance
a la hausse et corrélation négative avec la crois-
sance économique mondiale.

le coefficient de Gini se situe actuellement (2004), en comparaison pluriannuelle, a
un bas niveau. Cela signifie que la répartition de la croissance du PIB mondiale est
en 2004 plus uniforme que cela n’a été le cas au cours de la plupart des 25 dernie-
res années.

3. En comparant I'évolution de I'indice de Gini et le taux de variation du PIB mondi-
al, on s’apercoit rapidement de la présence d’une corrélation négative marquée. Le
coefficient de corrélation est en effet de —0.50.

Ce dernier point signifie que plus la conjoncture mondiale est bonne, plus la répar-
tition de la croissance est égale, et inversement. Cette constatation a un caractére un peu
«arithmétique» puisqu’elle peut étre interprétée de la maniére suivante : durant les an-
nées ol1 la conjoncture mondiale est florissante, tous les pays se développent plus ou
moins et fournissent — méme si c’est dans une mesure tres différente d’un pays a l'au-
tre — une contribution plus ou moins positive a la croissance économique mondiale.

En d’autres termes, durant les années sombres ol la croissance économique est
faible, davantage de pays ont tendance a se trouver dans une situation de récession ou
dans une stagnation, avec une production qui ne progresse que peu ou méme se réduit
selon le PIB calculé en tenant compte des parités des pouvoirs d’achat. La contribu-
tion a la croissance du PIB mondial de beaucoup de pays est alors faible, voire méme
négative, ce qui pousse vers le haut la mesure de la concentration. Les contributions
négatives a la croissance de plusieurs pays, durant les années de faible conjoncture
internationale, compensent en partie les contributions positives d’autres pays, si bien
que finalement, seuls quelques rares pays génerent, a eux seuls, la croissance écono-
mique mondiale.

Pour clarifier encore davantage cet aspect, on peut citer I'exemple suivant : sile mon-
de ne devait compter que 9 pays, dont 6 se trouvent en phase d’expansion et 3 en ré-
cession, les contributions négatives des pays en récession pourraient alors compenser
les contributions positives de 3 autres pays, si bien que, finalement seuls 3 pays en défi-
nitive génereraient la croissance du PIB mondial, bien que 6 pays en vérité, dans notre
exemple, connaissent une croissance économique.

Les résultats'® présentés permettent de conclure que la concentration actuelle de la
croissance économique mondiale n’est pas exceptionnellement élevée en comparaison
pluriannuelle. Au contraire, elle est méme plutot inférieure que durant les 25 dernieéres
années, en moyenne, et elle a méme diminuée ces dernieres années (depuis 2002). Suite
au redressement de la conjoncture mondiale depuis 2003, la croissance tend a toucher
a nouveau plus de pays a travers la planete, que pendant les années de marasme 2001
et 2002. La croissance mondiale en 2004 est donc moins «dépendante» de quelques
pays qu’en en 2001 et 2002.

Il faut toutefois préciser que le coefficient de Gini ne donne qu'une mesure de la
concentration régionale de la croissance économique mondiale dans notre analyse,
rien de plus. Pour juger globalement de I'importance des risques de déstabilisation, il
faut évidemment considérer d’autres aspects de la croissance économique.

On peut par exemple bien concevoir que méme si la concentration régionale de la
croissance économique mondiale est plus faible en 2004 que par le passé, les deux pays
qui jouent un rdle important (USA et Chine) présentent d’autres grands risques con-
joncturels, qui pourraient également et séverement affecter la conjoncture mondiale.
La crise asiatique de 1998 fournit a cet égard un exemple éloquent.

La Chine posséde encore aujourd’hui des structures économiques que I'on ne peut

pas encore comparé aux structures économiques de ’'Union européenne des 15 des
années 1980 (notamment un systeéme bancaire faiblement développé, un poids im-
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portant du secteur agricole, une évolution tres inégale entre les provinces et une ré-
partition également inégale des fruits de la croissance selon les couches de la popula-
tion). Ces faiblesses structurelles en Chine pourraient freiner le processus de rattra-
page économique du pays et alimentent, a coup sur, différents inquiétudes et incerti-

tudes.
La répartition sectorielle De ce point de vue, si la contribution de la Chine a la croissance économique mon-
de la croissance est également diale en 2004 est comparable en termes d’'importance a la contribution économique
importante de I'Union européenne des années 1980, et que la concentration de la croissance éco-

nomique mondiale, en termes relatifs, n’a pas changé fortement depuis lors, les situa-
tions n’en sont pas pour le moins comparables. Une croissance économique mondiale
reposant fortement sur la Chine en 2004, est plus fragile qu'une croissance soutenue
par des contributions identiques de I'Union Européenne en 1980, méme si la concen-
tration n’était pas plus forte, car la croissance est moins uniformément répartie a I'in-
térieur de la Chine en 2004 que dans ’'UE en 1980.

Il convient toutefois de relever que la plupart des experts jugent comme improbable
un effondrement radical de la conjoncture en Chine. Pour les Etats-Unis, les déséqui-
libres macro-économiques qui, pour la plupart, existent depuis longtemps (déficit
élevé de la balance des transactions courantes, endettement des ménages privés) ent-
rainent également des risques conjoncturels, comme par exemple une faiblesse tres
prononcée du dollar. La question de savoir si les risques conjoncturels émanant des
Etats-Unis sont effectivement plus importants que dans les périodes précédentes (deu-
xieme partie des années 90) est toutefois ouverte.

Conclusion Il ne faut donc pas oublier que si 'assise régionale de la croissance est importante
pour la robustesse d’une relance conjoncturelle, la répartition par secteurs Iest tout
autant. Ainsi, la croissance peut étre répartie de maniére plus ou moins uniforme entre
les différentes régions du monde, et cette répartition de la croissance peut méme de-
meurer égale a travers le temps (avec des compensions par régions, certaines gagnent
et d’autres perdent d’importance), mais des inégalités de la croissance économique par
secteur peuvent se dessiner. Une croissance économique mondiale répartie sur toutes
les régions du monde, mais concentrée uniquement sur quelques secteurs, représente
un facteur de risque a ne pas négliger. Le boom de la «<New Economy», a la fin des an-
nées 90, constitue a cet égard un exemple révélateur. Son effondrement a touché sur-
tout la branche des TT ainsi que le secteur financier dans le monde entier et a joué un
role déterminant dans la récession internationale qui a suivi. Cette phase de correc-
tion est peut-étre actuellement en train de s’achever, de sorte que plus rien ne fait grand
obstacle a la reprise de ce coté.

En comparaison pluriannuelle, on peut émettre ’hypothese que I'assise de la crois-
sance économique mondiale par secteurs, est devenue progressivement plus étroite de-
puis les années 80. S’il en est réellement ainsi, ce qui s’expliquerait par le fait que la
croissance économique a tendance a se déplacer régulierement de I'industrie vers le
secteur, tres hétérogene, des services et quelle va continuer a le faire (en se déplacant
et en se concentrant davantage vers quelques branches des services), cette situation
peut dégager des déséquilibres importants. Cette évolution s’applique certainement
aux pays industrialisés, mais elle va aussi progressivement concerner, durant les pro-
chaines décennies, les pays qui aujourd’hui sont encore «en développement» et qui
accélerent leur processus de rattrapage. Dans le sillage de la globalisation, 'évolution
économique des branches et des produits fait de plus en plus fi des frontieres (avec la
présence de cycles des branches et des produits, et non plus de cycles économiques
régionaux différents), si bien que les branches qui génerent la croissance et celles qui
provoquent la récession risquent d’étre fortement (et peut-étre de plus en plus) les
mémes a travers les différentes régions et pays de la planéte. Si le nombre de ces bran-
ches se réduisent, certains risques vont augmenter. Nous ne pouvons pas, faute de don-
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Théme spécial

nées a ce sujet, indiquer comment la répartition sectorielle de la croissance économique
mondiale a évolué durant les 25 dernieres années. On peut par contre se demander si
le coefficient de Gini correspondant serait également stationnaire, comme pour la con-
centration régionale, ou §’il ne présenterait pas plutot une tendance a la hausse, indi-
quant une concentration toujours plus forte.

Lincertitude quant a la poursuite de la reprise économique mondiale en 2005 a sans
nul doute augmenté en raison de la forte augmentation des prix du pétrole en 2004.
La crainte d’'une conjoncture mondiale et d’une croissance par région extrémement
inégale, considérée comme un risque supplémentaire, semble en revanche peu justi-
fiée. A 'heure actuelle, la concentration régionale de la croissance économique mon-
diale n’est absolument pas plus élevée que la moyenne des dernieres décennies,
comme nous I'avons montré, et cette concentration a méme diminué avec la reprise
conjoncturelle mondiale qui s’est amorcée en 2003. Cette tendance devrait, selon les
prévisions, se maintenir. Alors qu'un ralentissement se dessine pour les deux «loco-
motives» que sont les Etats-Unis et la Chine, on s’attend pour 2005 & une consolida-
tion progressive de la reprise dans I'UE, et la concentration régionale du PIB mondial
ne devrait pas fortement changer, elle devrait méme relativement baisser par rapport
a2004.
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