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Sao Paulo, Bruxelles, le 4 mars 2015

L'Amérique latine pénalisée par la baisse des prix du pétrole

L'Amérique latine étant un grand producteur de matiéres premiéres, la baisse
récente des prix du pétrole affecte les pays de la région de différentes fagons.
Quels sont les pays susceptibles de tirer parti de la baisse des cours
internationaux, et pourquoi d'autres en souffrent ?

Les cours du pétrole ont enregistré une chute vertigineuse ces derniers mois, passant d'un pic
de 114,81 USD le 20 juin 2014 a 48,47 USD le 28 janvier 2015 (voir graphique 1). Cette
contraction de 57,8% s'explique par l'augmentation de la production mondiale, alliée a la
baisse de la demande. S'agissant de I'offre, I'essor récent du pétrole de schiste aux Etats-Unis
a propulsé la production du pays a son niveau le plus élevé depuis 30 ans. En paralléle, la
demande émanant de Chine, premier consommateur mondial de pétrole avec 12% de la
consommation mondiale, connait une diminution en raison du ralentissement de la croissance
chinoise. La décision de I'OPEP du 27 novembre dernier de maintenir sa production
inchangée a également alimenté la pression baissiére sur les cours. Cette décision de I'OPEP
vise & dissuader les investissements dans de nouveaux gisements de pétrole de schiste,
sachant qu'elle réduit leur rentabilité relative.
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statut d’exportateur net de pétrole, la Colombie et I'Equateur sont respectivement les
deuxiéme et troisieme pays les plus sensibles au recul des prix du brut.
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Prévisions pour la Colombie, le Chili et I'Argentine

« La croissance en Ameérique latine devrait s'accélérer en 2015. Coface anticipe une
progression de 2,3% du PIB régional. Malgré I'amélioration des perspectives, la dynamique
reste faible principalement en raison de l'effet de la baisse du prix du pétrole et de celui de la
stagflation observée au Brésil. Il est peu probable que nous assistions, a court terme du
moins, a une accélération de I'économie brésilienne, laquelle représente une part importante
de l'activité en Amérique latine », indique Patricia Krause, économiste de Coface pour la
région Amérique latine.

En Colombie, l'activité devrait rester solide. La croissance restera tirée par le marché
intérieur, principalement grace aux investissements en infrastructures et en logements sociaux
ainsi qu'a la consommation des ménages. L'inflation s'est établie a 3,7% en 2014, dépassant
l'objectif médian de la banque centrale (3%). La récente baisse des cours du pétrole conduit &
une détérioration des termes de I'échange, pesant sur le cours du peso colombien et
entrainant de fait une pression haussiére sur les prix.

Au Chili, l'activité ralentit depuis le dernier trimestre 2013 et a atteint son taux de croissance
le plus faible depuis 2009 au troisieme trimestre 2014 (+0,8% d'une année sur l'autre). Cette
évolution s'explique principalement par la baisse des cours du cuivre, qui affecte la balance
commerciale et les projets d'investissement. Les exportations représentent 27% du PIB chilien
et se composent pour moitié de matiéres premiéres minérales. La réforme fiscale promulguée
fin septembre 2014 a également contribué a la détérioration de la confiance des entreprises.

L'Argentine continue de traverser une période tourmentée. L'activité s'est probablement
contractée en 2014, l'inflation s'établit & prés de 40% (selon des chiffres non officiels), les
réserves de change se tarissent et la question du défaut sur la dette n'est toujours pas
résolue. Coface table sur une contraction de -1,5% du PIB argentin en 2014 et de -1% en
2015, du fait de la baisse de la consommation des ménages, associée au niveau élevé de
l'inflation, de la détérioration de I'emploi et du pessimisme quant a l'avenir.

Focus sur des secteurs importants
e Industrie miniere au Chili

Le cuivre conservera sa position dominante, mais le scénario est incertain. L'industrie miniere
est un pilier majeur de I'économie chilienne. Le Chili est le premier producteur de cuivre
(environ un tiers de la production mondiale) et produit également de l'or, de l'argent, du
molybdéne, du minerai de fer et du charbon. Le cuivre représente 50% des exportations
chiliennes et 15% de son PIB. La hausse des co(ts de production pourrait également menacer
la performance du secteur.
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e Construction en Colombie

Contrairement aux perspectives moroses de l'industrie pétroliére, le secteur de la construction
offre des opportunités dans un contexte de forte croissance et d'infrastructures insuffisantes.
La Colombie enregistre de solides performances depuis quelques années, tout comme le
secteur local de la construction. Ce dernier constitue en effet I'un des points forts de
I'économie colombienne.

e Industrie automobile en Argentine

La détérioration de I'économie affecte ce secteur-clé de 'économie argentine. L'Argentine est
le troisitme marché automobile le plus important d’Amérique latine et le 23° constructeur
automobile mondial. L'automobile représente environ 5% du PIB argentin et 20% de la
production industrielle nationale. L'activité s'est toutefois montrée décevante en 2014,
principalement en raison des difficultés économiques que connait actuellement le pays et de
leur impact sur la confiance et le pouvoir d'achat des ménages.
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