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G En bref

Afghanistan : Le PIB de I'Afghanistan pourrait connaftre une contraction allant jusqu'a 30% selon le FMI.
Dix puissances régionales soutiennent I'idée d’une nouvelle conférence des donateurs.

Bangladesh : Les importations retrouvent leur niveau pré-Covid en juillet-ao0t 2021.

Bhoutan : Stabilisation de l'inflation a 5,3% en ao0t. Augmentation des transactions numériques au
terme du T2 2021.

Inde : Indicateurs macro-economiques : L'inflation des prix de gros a 10,7% en septembre. Redémarrage
satisfaisant de la consommation pour les fétes... Mais qui ne semble pas s’étendre aux biens durables,
considérant la baisse des ventes de véhicules en septembre. Finances publiques : FMI : hausse du ratio
de dette publique a 90,6% en 2021/22. Secteur bancaire : Moody’s : révisions de la perspective du
secteur bancaire indien de « négative » a « stable ». Ratio de préts non performants a 8% pour 2021/22.
Politique commerciale : 3% India-EU Strategic Partnership Review a Bruxelles. 8™ rencontre
ministérielle avec les Etats-Unis. Reprise des négociations commerciales avec Israél. Forum pour la
coopération économique entre les Emirats Arabes Unis, les Etats-Unis, I'Inde et Israél. OMC : opposition
de I'Inde a I'imposition de pénalités en cas de retard de notification. Autres informations : Le niveau
« préoccupant » de la malnutrition en Inde. Le systéme de retraite indien 40°™ sur 43 pays selon Mercer.

Népal: Le gouvernement décide de soutenir financiérement les victimes des inondations et des
glissements de terrain.

Pakistan: Grands indicateurs économiques. Réunions entre les officiels pakistanais et des hauts
responsables du FMI. Hausse de la profitabilité des banques commerciales. Interdiction contestée des
cryptoactifs. La baisse des IDE chinois confirme le ralentissement du corridor économique Chine-
Pakistan (CPEC).

Sri Lanka : Niveau des réserves au plus bas fin septembre. Maintien des taux directeurs. Propositions
législatives sur la cybersécurité et I'age de départ a la retraite. Hausse des taux de rendement sur le
marché primaire obligataire. Remise en cause de I'interdiction des fertilisants chimiques.
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Le PIB de I'Afghanistan pourrait connaftre une
contraction allant jusqu'a 30% selon le FMI

A l'occasion de la publication du dernier rapport
économique régional du FMI, Jihad Azour,
directeur du département Moyen-Orient et Asie
centrale du FMI, a déclaré que l'interruption de
['aide non humanitaire, le gel des avoirs étrangers
et les pénuries de liquidités induites pourraient
provoquer une contraction de 20 a 30 % du PIB,
avec une baisse des importations, une
dépréciation de |I'’Afghani et une accélération de
I'inflation.

La baisse du niveau de vie qui en résulterait
menace de plonger des millions de personnes
dans la pauvreté et pourrait conduire a une crise
humanitaire. 1l ajoute que cette situation
pourrait avoir des répercussions sur les
ressources publiques des pays d'accueil des
réfugiés afghans, faire pression sur le marché du
travail et créer des tensions sociales.

Dix puissances régionales soutiennent I'idée
d’une nouvelle conférence des donateurs

Mercredi, dix puissances régionales ont participé
a des pourparlers a Moscou sur I'idée d'une con-
férence des donateurs des Nations Unies pour
aider le pays a éviter I'effondrement économi-
que et une catastrophe humanitaire. La Russie, la
Chine, le Pakistan, I'Inde, I'lran et cinq anciennes
républiques soviétiques d'Asie centrale, en pré-
sence d'une délégation de talibans, se sont mis
d’accord pour demander a I'ONU de convoquer
une conférence dés que possible pour aider a
reconstruire le pays.

Les Etats-Unis ont choisi de ne pas participer aux
pourparlers, invoquant des raisons techniques,
mais ont déclaré qu'ils pourraient participer aux
prochains cycles. Alors que les gouvernements
du monde entier, y compris la Russie, ont refusé
de reconnaftre officiellement le gouvernement
taliban, le communiqué a reconnu la "nouvelle
réalité" de leur ascension au pouvoir.

“: Bangladesh

Les importations retrouvent leur niveau pré-
Covid en juillet-ao0t 2021

La reprise économique se confirme. Selon la
Banque centrale, les réglements des lettres de
crédit ont dépassé le niveau pré-covid sur les
deux premiers mois de |'exercice budgétaire en
cours ; ils s’élevent ainsi a 10,8 Mds USD, contre 9
Mds USD sur la période comparable de 2020,
marquant une hausse de 45,3% en g.a.

Les hausses du fret et des matiéres premieres (la
facture des hydrocarbures progresse de 71% en
g.a.; les cours du coton, destiné a l'industrie
textile, sont trés tendus) ont contribué a alourdir
la facture globale des importations. Les achats de
matiéres premiéres industrielles représentent 3,9
Mds USD, en hausse de 37%. Néanmoins, les
signes de reprise se reflétent dans la hausse des
achats de biens d’équipements (+11% pour 639 M
USD), et des biens intermédiaires (+77% contre
+38% pour les biens de consommation).

Par ailleurs, les ouvertures de lettres de crédit ont
progressé en valeur de 48,6% sur la méme pério-
de, confirmant la reprise des investissements
dans un contexte global de recul de la pandémie
de la Covid-19.

“: Bhoutan

Stabilisation de l'inflation a 5,3% en ao(t

L'indice des prix a la consommation (IPC) a
augmenté en ao0t de 5,3% en g.a. (contre +7,4%
un an auparavant et apres 5,2% en juillet), d'aprés
les chiffres publiés par le National Statistics
Bureau (NSB).

Selon le rapport, le ralentissement de l'inflation
est essentiellement d0 a sa composante alimen-
taire, dont la pondération dans I'indice est élevée
(46%). Le prix des produits alimentaires a ainsi
augmenté de 4,3% en g.a., apres +4,4% au moins
de juillet et +14,7% en ao0t 2020.

Les prix des transports (15,6% de l'indice) ont
augmenté a 8,7%, principalement en raison de
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I'augmentation des prix des carburants (essence
et diesel), d'environ 20 %. Seules les com-
munications ont chuté de 10,9% au cours de la
derniére année en raison de la réduction des frais
d'appel et de données.

Evolution de I'lPC, en % et en g.a.
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Augmentation des transactions numériques au
terme du T2 2021

Selon un rapport du Département des systemes
de paiement et de réglement de la Banque
centrale, 35,8 M de transactions domestiques
d'une valeur de 177,2 Mds BTN (2,3 Mds USD) ont
été effectuées via des canaux numériques au T2
2021, soit une augmentation de 12,2 % et 6,11 %
respectivement en volume et en valeur par
rapport au trimestre précédent.

Dans le détail, les transactions via des
plateformes en ligne (payment gateway
transactions) ont augmenté de 175,7% et de 83%
pour celles effectuées par l'intermédiaire de
portefeuilles numériques (wallet transactions).
De méme, les services bancaires mobiles ont
progressé de 12%. En revanche, les transferts
électroniques (Electronic Fund Transfers) ont
baissé de 1,9% tout comme les transactions par
carte (-11,9%).

En termes d'utilisateurs, il y avait un total de
423262 personnes ayant souscrit aux services
bancaires mobiles (dont 84 % sont des
utilisateurs actifs), soit une augmentation de
10,3% par rapport au trimestre précédent.

Indicateurs macro-économiques

L'inflation des prix de gros a 10,7% en septembre

L'inflation des prix de gros ralentit a 10,7% en
septembre, contre 11,4% en ao0t. Ce ralentis-
sement est essentiellement d0 a la contraction
des prix des biens alimentaires primaires (15,3%
de I'indice) de 4,7% alors que ceux des produits
manufacturés (64,2% de l'indice) se maintien-
nent a 11,4%.

Malgré une légére inflexion, I'inflation reste trés
élevée. Surtout, la contraction des prix alimentai-
res, en grande partie imputable a celle des
légumes et pommes de terre (-32% et -49%), est
fortement transitoire. L'inflation du carburant
(13,2% de l'indice) s'atténue mais demeure
toutefois élevée a 24,8% contre 26,1% en aoUt. Il
s’agit du 4™ mois de ralentissement des prix de
gros apres un pic a 13,1% en mai.
Inflation (prix de gros g.a.)
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Carburant

Redémarrage satisfaisant de la consommation
pour les fétes...

Les ventes au détail en septembre on atteint 96%
du niveau de celle de 2019, avant la pandémie,
selon la Retailers Association of India (RAI). En
septembre 2021, les ventes ont augmenté de 26%
en glissement annuel. La reprise de la
consommation doit encore se confirmer dans les
semaines a venir, en octobre et novembre, au
plus haut des festivités de fin d’année, d'autant



plus qu’elle constitue un pilier de la reprise de
I’économie indienne.

Le commerce en ligne est particulierement
dynamique, la valeur brute des marchandises
(GMV) par les entreprises du secteur atteignant
4,6 Mds USD lors de la premiére semaine des
festivités d’octobre-novembre selon RedSeer, un
cabinet indien de conseil. Les résultats de cette
premiere semaine sont supérieurs de 23% a ceux
de la méme période un an plus tét (3,7 Mds USD)
et les groupes Flipkart et Amazon réalisent 64%
et 28% de la GMV.

Les résultats de cette année sont d’autant plus
positifs que cette fois-ci, les magasins physiques
n‘ont pas été soumis a restrictions sanitaires. Il
semble en outre que les évolutions des habitudes
de consommation imputables a la pandémie,
c'est-a-dire la préférence croissante pour les
achats en ligne, ne s‘inverse pas: on assiste ainsi
a une hausse de 20% des acheteurs de produits
en ligne par rapport a I'année derniére.

Mais qui ne semble pas s'étendre aux biens
durables, considérant la baisse des ventes de
véhicules en septembre

L'optimisme engendré par la reprise des ventes
doit étre nuancé alors que les chiffres des ventes
de véhicules en septembre apparaissent déce-
vants. En effet, les ventes de deux-roues (un
indicateur de la consommation en milieu rural)
chutent de 13,7% en g.a. en septembre et celles
de véhicules particuliers de 46,4% en g.a. (chiffres
du CMIE). En revanche sur la période d‘avril a
septembre les ventes sont meilleures que celles
de 2020, marquées par le premier confinement
particulierement strict. Ainsi les ventes de deux
roues ont augmenté de 23,5% en g.a. et celles de
véhicules particuliers de 42,3%.

Finances publiques

FMI : hausse du ratio de dette publique a 90,6%
en 2021/22

Selon les projections du FMI, la dette publique
indienne totale, de I'Etat central et des Etats
fédérés, devrait atteindre 90,6% du PIB, contre
89,6% en 2020/21. Le ratio d’endettement
devrait ensuite diminuer légérement a 88,8% en
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2022/23 mais rester supérieur a 85% jusqu’en
2026/27. Pour rappel, Moody’s a récemment
révisé la perspective de la notation souveraine
indienne de «négative» a «stable», tout en
rappelant la nécessité de réduire le déficit a
moyen terme pour éviter une détérioration de la
note souveraine.

Secteur bancaire

Moody’s : révisions de la perspective du secteur
bancaire indien de « négative » a « stable »

Selon I'agence de notation, la détérioration de la
qualité des actifs depuis la survenue de la
pandémie a été finalement modérée. C’est
pourquoi celle-ci a révisé la perspective du
secteur bancaire indien de «négative» a
«stable», qui s‘explique également par la
révision de la perspective du souverain.

Selon Moody'’s, le ratio de préts bancaires non
performants est passé de 8,5% en 2018/19 a 7,1%
en 2020/21 et le taux d’adéquation des fonds
propres des banques est passé de 9,9% en
2018/19 a 11,7% en 2020/21. Dans le détail, si la
qualité des préts des entreprises se serait
améliorée, celle des préts aux particuliers aurait
été réduite, sans toutefois de conséquences
majeures puisqu’il n'y a pas eu de pertes
d’emplois a grande échelle. Moody’s estime que
I'environnement opérationnel restera stable
alors que I'économie repart graduellement.
L'agence prévoit une croissance du crédit
comprise entre 10 et 13% par an.

Malgré cet effet de signal positif, le systéme
bancaire et financier indien demeure fragile, la
fin du moratoire sur les préts étant susceptible
d’entrainer une dégradation de la qualité des
actifs a moyen terme tandis que I'économie n’est
pas encore pleinement repartie.

Ratio de préts non performants a 8% pour
2021/22

Les prévisions du CRISIL, société d’‘analyse
indienne et filiale de S&P Global, montrent
d’autres chiffres sur I'importance des préts non
performants (PNP) dans le systéme bancaire
indien. Ces derniers, selon CRISIL, devraient
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représenter 8 a 9% des encours totaux en
2021/22, en diminution par rapport a 2020/21
(11,2%) mais toujours trés significatifs. Selon le
rapport du CRISIL, 2% des crédits bancaires
devraient étre restructurés a la fin de I'exercice.
Les PME sont particulierement touchées puisque
le ratio de PNP du secteur devrait atteindre 17 a
18% (14% en 2020/21) et que le taux de
restructuration devrait étre maximal, a 5%.

Le gouvernement a annoncé en février la mise en
place d'une structure de défaisance, la National
Asset Reconstruction Company Ltd (NARCL) qui
devrait étre opérationnelle a la fin de I'exercice
en cours (mars 2022) mais qui n‘est pour l'instant
pas dotée de fonds propres suffisants pour
réellement prendre en charge ces PNP. Les
garanties du gouvernement représentent 306
Mds INR (4 Mds USD) et la NARCL a pour objectif
de prendre en charge 2 000 Mds INR (26,7 Mds
USD) de PNP.

Politique commerciale

3¢me India-EU Strategic Partnership Review a
Bruxelles

La 3*m revue du partenariat stratégique entre
I'Inde et I'Union européenne a eu lieu a Bruxelles
en présence de la secrétaire d’Etat du ministere
indien des Affaires Etrangéres en charge de
I'occident et de la vice-secrétaire générale pour
les questions globales et économiques du Service
européen d’action extérieure (Deputy secretary
general for economic and global issues). Les
parties se sont accordées sur une revue du
partenariat stratégique indo-européen selon la
feuille de route établie pour 2025. Les discussions
ont majoritairement porté sur la lutte contre la
pandémie et ses impacts économiques et
sociaux, les négociations commerciales a venir, la
future COP26 et les défis du changement
climatique.

8¢me rencontre ministérielle avec les Etats-Unis

La 8% rencontre ministérielle entre la ministre
indienne des Finances et le Secrétaire américain
au Trésor s’est tenue a Washington dans le cadre
du India-USA Economic and Financial Partnership
Dialogue instauré en 2010. Les parties ont évoqué

divers sujets dont les perspectives économiques
de reprise aprés la pandémie, la régulation
financiére, la collaboration technique, la finance
climatique ainsi que la lutte contre Ile
blanchiment d’argent et le terrorisme.

Les ministres ont affirmé leur engagement a
poursuivre la collaboration au sein de forums
bilatéraux et multilatéraux et la rencontre s’est
conclue par I'adoption d‘une déclaration
conjointe, qui rappelle notamment la volonté
des parties a poursuivre leur collaboration dans
la lutte contre |'évasion fiscale. Enfin les Etats-
Unis se sont dits préts a appuyer |'Inde au cours
de sa présidence du G20 en 2023.

Le commerce bilatéral indo-américain repré-
sente 75,9 Mds USD (-15,8% par rapport a 2019),
les exportations atteignent 49 Mds USD (-8,8%) et
les importations 26,9 Mds USD (-25,8%), le solde
étant ainsi de 22,1 Mds USD en faveur de |'Inde.
Les Etats-Unis sont, en 2020, le 1¢" client de I'Inde
et son 2™ fournisseur.

Reprise des négociations commerciales avec
Israél

Aprés une discussion avec son homologue
israélien a l'occasion d’'une visite en lIsraél, le
ministre indien des Affaires Etrangéres a annoncé
la reprise des négociations commerciales avec
Israél en novembre, avec l'objectif de les voir
aboutir en juin. Les deux parties se sont accor-
dées sur la reconnaissance mutuelle de leur pro-
cessus de certification de vaccination anti-Covid.

L'Inde et Israél ont élevé leur relation au rang de
partenariat stratégique au cours de la visite du
Premier ministre indien en juillet 2017. Le com-
merce bilatéral indo-israélien représente 4,4 Mds
USD en 2020 (-15% par rapport a 2019), les expor-
tations atteignent 2,6 Mds USD (-27,8%) et les
importations 1,8 Mds USD (+6,7%), le solde est
ainsi de 0,9 Md USD en faveur de I'Inde et Israél
est le 30°™¢ client de I'Inde en 2020 et son 37%m¢
fournisseur.

Forum pour la coopération économique entre les
Emirats Arabes Unis, les Etats-Unis, I'Inde et Israél

Les ministres des Affaires étrangéres émirati,
américain, indien et israélien se sont réunis
virtuellement pour la premiére fois et exploré les
possibilités de projets d'infrastructures conjoints


https://mea.gov.in/bilateral-documents.htm?dtl/32828/IndiaEU_Strategic_Partnership_A_Roadmap_to_2025
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dans les domaines des transports, des techno-
logies, de la sécurité maritime ou encore du
commerce. Les parties se sont entendues sur
I'établissement d’un forum international pour la
coopération économique mais sans annoncer
d’échéance.

OMC : opposition de I'Inde a I'imposition de
pénalités en cas de retard de notification

L'Inde s’est fermement opposée a la mise en
place de pénalités administratives et financiéres
en cas de retard de notification. Cette nouvelle
mesure avait été proposée par les pays
développés dont les Etats-Unis, [’'Union
européenne, le Royaume-Uni, I'Australie et le
Canada. L'Inde a déclaré qu'il était erroné de
supposer une défaillance volontaire de la part
des pays membres, plutét que de reconnaitre
des éventuelles contraintes de capacités, parmi
d’autres difficultés légitimes, auxquelles sont
confrontés de nombreux pays en dévelop-
pement. L'Inde a fait I'objet de nombreuses
plaintes de pays membres, eu égard a ses retards
de notification de subventions agricoles ou
absence de notification de subvention, en
particulier a propos des exportations de sucre.

Autres informations

Le niveau « préoccupant » de la malnutrition

L'Inde chute de la 94%™ (sur 107 pays) a la 101éme
place sur 116 pays dans le classement Global
Hunger Index de 2021. L'Inde est désormais
derriére le Pakistan, le Bangladesh et le Népal. Le
rapport a été préparé conjointement par
I'agence irlandaise Concern Worldwide et
I'organisation allemande Welt Hunger Hilfe et
estime le niveau de la faim en Inde comme
« préoccupant ». Son score est passé de 38,8 en
2000 a 27,5 en 2021. Ce score est calculé sur la
base de quatre indicateurs dont : la malnutrition,
la malnutrition infantile, les retards de croissance
et la mortalité infantile. Selon le rapport, la
pandémie et les restrictions sanitaires ont
lourdement pesé sur la capacité des familles
indiennes a se nourrir correctement.

Les performances sont moins mauvaises du coté
de la sécurité alimentaire. Selon le Global Food

Security Index de 2021, I'Inde se situe a la 71¢me
place sur 113 pays, l'indice mesurant le niveau de
sécurité alimentaire a travers plusieurs
indicateurs dont l'accessibilité, la qualité, la
disponibilité des produits alimentaires.

Classement | Classement

Pays GHI 2021 GFS 2021

(116 pays) (113 pays)

Afghanistan 103

Bangladesh 76 84
Inde 101 71
Népal 76 79
Pakistan 92 75
Sri Lanka 65 77

Le systéme de retraite indien 40°™ sur 43 pays
selon Mercer

Selon le CFS Global Pension Index 2021 de
Mercer, cabinet américain de gestion d’actifs, le
systéme de retraite indien se classe 40°™ sur 43
pays; en 2020 il était classé 34°™ sur 39 pays.
Cette mauvaise place confirme le besoin de
réformes stratégiques. La grande majorité des
retraites seraient constituées par de I'épargne
personnelle alors que la couverture des régimes
de retraites privés n‘est que de 6%, ces chiffres
restant toutefois a relativiser dans le contexte
d'une économie informelle qui emploierait prés
de 80% de la population.

Des programmes de retraites existent en Inde
mais ils sont trés limités, par exemple [
Employee’s Provident Fund Organisation ou le
National Pension System, ouvert a tous les cito-
yens indiens, il s’agit d'un systéme de contri-
bution volontaire dont le montant peut étre
intégralement retiré uniquement aprés 60 ans.

Le cabinet conseille d'introduire un niveau
minimum de soutien pour les individus agés les
plus pauvres, de rehausser le montant des pen-
sions pour les travailleurs informels et d’amé-
liorer la régulation des pensions de retraites
privées. L'étude se concentre majoritairement
sur les pays développés et les BRICS, aucun autre
pays d’'Asie du Sud n’est étudié.


https://www.globalhungerindex.org/pdf/en/2021.pdf
https://www.globalhungerindex.org/pdf/en/2021.pdf
https://impact.economist.com/sustainability/project/food-security-index/Index
https://impact.economist.com/sustainability/project/food-security-index/Index
https://www.mercer.com/content/dam/mercer/attachments/private/gl-2021-global-pension-index-mercer.pdf
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Le gouvernement décide de soutenir
financiérement les victimes des inondations et
des glissements de terrain

Le gouvernement a annoncé fournir 200 000 NPR

g |

er -




