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Ce numéro de la Revue de I'OFCE consacré aux prévisions
économiques pour les années 2022 et 2023 est composé de plusieurs
articles qui peuvent étre lus indépendamment.

Le premier article, intitulé « Du coup de chaud au coup de froid »
présente le scénario de prévision pour I'économie mondiale et la
zone euro.

L’activité économique mondiale a connu un fort rebond en 2021 :
+5,8 % apres une baisse du PIB de 3,5 % en 2020. Au début de I'année
2022, les problemes d’approvisionnement ont persisté. L'invasion de
I’'Ukraine par la Russie a amplifié les tensions sur les prix de I'énergie, et
plus particulierement sur le prix du gaz, et fortement accru le risque
géopolitique. Les ménages et les entreprises subissent les effets de ce
choc via la baisse de leur pouvoir d’achat ou la hausse de leurs colts de
production. Pour lutter contre l'inflation, les banques centrales ont
amorcé un resserrement de la politique monétaire qui se traduit par
une remontée des taux. Sur le plan budgétaire, les gouvernements
prennent des mesures visant soit a freiner la hausse des prix soit a
amortir le choc sur les revenus. Le ralentissement de I'activité écono-
mique se confirmerait en fin d’année 2022 et au début de 2023. Pour
autant, ce gel de l'activité serait temporaire. Les ménages parvien-
draient a amortir en partie la baisse de leur pouvoir d’achat en puisant
dans I'épargne accumulée pendant la crise de la Covid. Sous I'hypo-
these que la situation géopolitique ne se dégrade pas et ne conduise
pas a une rupture d’approvisionnement en gaz, l'activité repartirait
progressivement au deuxieme trimestre 2023. Au niveau mondial, le
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PIB progresserait de 2,7 % en 2022 puis de 2 % en 2023. Quelques
pays, notamment I'Allemagne, I'Espagne et le Royaume-Uni, subiraient
une légére récession tandis que en France et aux Etats-Unis, I'activité
stagnerait.

Un tour du monde de la situation conjoncturelle, organisé en
fiches pays, compléte cette synthese de I'économie mondiale.

Le deuxieme article détaille I'analyse conjoncturelle de I'économie
francaise. Il s'intitule « La croissance manque d’énergie ».

L'économie francaise encaisse de multiples chocs (hausse des prix
de I'énergie, incertitudes et tensions géopolitiques, vagues du variant
Omicron et difficultés d’approvisionnement, hausse des taux d’inté-
réts...) conduisant a une baisse de la croissance malgré les dispositifs
budgétaires mis en place. Aprés avoir cr( de 6,8 % en 2021, rattrapant
partiellement la chute de 2020 (-7,9 %), le PIB n’augmenterait que de
2,6 % en 2022 et de 0,6 % en 2023. Cette prévision n’intégre pas
d’effet lié a des ruptures ou un rationnement d’énergie. Le seul « choc
énergie », comparable au premier choc pétrolier pour I'économie fran-
caise, réduirait le PIB de 3,3 points mais les mesures budgétaires pour
répondre a la crise énergétique amortiraient le choc a hauteur de
1,5 point en 2023, pour un colt budgétaire brut de 47 milliards
d’euros (18 milliards en net). Avec un baril de pétrole a 100 dollars en
2023 et une revalorisation de 15 % des tarifs réglementés du gaz et de
I'électricité, les prix de I'énergie augmenteraient de 22 % en 2022 et
de prés de 10 % en 2023. Le salaire mensuel de base (SMB) connaitrait
une hausse nominale de 3,4 % en 2022 et 3,8 % en 2023. Au total,
I'inflation mesurée par I'IPC augmenterait, en moyenne, de 5,1 % en
2022 et de 4,6 % en 2023. Le revenu des ménages va fortement
s’accroitre au second semestre 2022 en raison des fortes revalorisations
de I'été, compensant en grande partie les fortes pertes de revenu du
premier semestre. En 2023, I'ajustement attendu sur le marché du
travail va peser sur la dynamique de la masse salariale et le RDB réel
baisserait de -0,3 % en 2023. Sur deux ans, malgré les mesures budgé-
taires et la revalorisation du SMIC, le pouvoir d’achat par unité de
consommation se contracterait de 1,4 %, ce qui le ramenerait a un
niveau proche de 2019. Le taux d'épargne passerait de 15,5 % actuel-
lement a 17,4 % fin 2022 en raison de l'inertie de la consommation et
de l'incertitude qui restera élevée en fin d’année. En 2023, le taux
d’épargne se réduirait pour revenir en fin d’année a un niveau proche
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de son niveau d’avant-crise. La « sur-épargne » accumulée depuis
2020 atteindrait 11,7 % du RDB fin 2023. Aprés preés de 240 000
emplois créés en 2022, la faible croissance en 2023 et |'ajustement
progressif du sureffectif, évalué a plus de 500 000 emplois a la mi-
2022, se traduiraient par des destructions d’emplois (-175 000). Dans
ce contexte, aprés avoir atteint un point bas a 7,2 % au troisieme
trimestre 2022, le taux de chémage remonterait a 8 % en fin d’année
2023. Ce scénario suppose une relative stabilité du stock d’apprentis
au cours des prochains trimestres, autour de 900 000. Sur I'ensemble
de la période 2020-2023, les mesures exceptionnelles prises par le
gouvernement pour faire face a la crise Covid puis a celle de I'énergie
représenteraient un colt exceptionnel pour les finances publiques de
270 milliards d’euros, soit 10,8 % du PIB sur quatre ans. Aprés un
déficit public a 8,9 points de PIB en 2020 et 6,4 points en 2021, celui-ci
continuerait de baisser malgré les nouvelles mesures prises sur
I"énergie, pour s’établir a 4,9 points de PIB en raison de I'extinction
progressive des mesures d'urgence liées a la crise Covid et du fort
rendement fiscal des prélevements obligatoires. En 2023, le déficit
public s’éléverait a 5,2 % du PIB, conséquence du ralentissement de la
croissance et du moindre dynamisme attendu des recettes fiscales, de
la hausse des charges d’intéréts et de la baisse structurelle des préléve-
ments obligatoires. Apres une faible diminution en 20222 111,2 % du
PIB (contre 112,5% en 2021), la dette publique, au sens de
Maastricht, ré-augmenterait en 2023 pour s’établira 112,2 % du PIB.

Une étude spéciale complete et enrichit I'analyse conjoncturelle.

Dans celle-ci, intitulée « Guerre en Ukraine et hausse des tensions
internationales : quel impact sur le PIB? Analyse empirique de
I"économie mondiale et de six pays avancés a partir d’un indicateur de «
risque » géopolitique », I'auteur, Raul Sampogagnaro, explicite la
méthodologie employée dans les prévisions de mai et d’octobre 2022
de I'OFCE pour quantifier les effets de la montée du risque géopoli-
tique sur son scénario de croissance. L’indicateur de risque
géopolitique construit par Caldara et lacoviello (2022) est mobilisé
pour mesurer quantitativement le niveau des tensions en cours. En esti-
mant la fonction de réaction du PIB aux chocs de tensions
géopolitiques, l'auteur estime que la montée des tensions géopoli-
tiques observée en 2022 expliquerait une baisse du commerce mondial
des marchandises de 0,7 point (en volume) et une baisse de la produc-
tion industrielle mondiale de 0,6 point. En outre, I’Allemagne pourrait
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perdre jusqu’a 1,1 point de PIB en 2022. Ailleurs, les effets sont plus
faibles mais significatifs : 0,4 point de PIB en France, 0,3 point aux
Etats-Unis, Italie et au Royaume-Uni. Enfin, la perte du PIB en Espagne
serait de 0,2 point.



