Comment le baril de pétrole
peut-il valoir -37 dollars ?

par Paul Hubert

Dans 1la journée du lundi 20 avril, le prix du pétrole a
affiché un prix

de -37,63 dollars le baril avant de cléturer autour de 1
dollar le baril. Dit

autrement, l’acheteur d’un tel contrat recoit 159 litres de
pétrole et 37

dollars. Comment expliquer un tel phénomene ? Rappelons
d’abord qu’il s’agit du

prix d’un contrat a terme pour livraison en mai 2020, c’est-a-
dire que

l’acheteur n'acquiert pas immédiatement le baril de pétrole
mais s’engage a le

recevoir a l'échéance du contrat. Le prix négatif s’explique
par le fait que ce

baril de pétrole est livré a Cushing, Oklahoma, que les
capacités de stockage y

sont aujourd’hui saturées, et donc que 1’acheteur devra payer
ce stockage plus

cher ou la réexpédition vers une autre destination. Par
ailleurs, le phénomene

a été amplifié par l'évolution de trackers indiciels (ETF) qui
ont pour

vocation de retracer les évolutions du prix du pétrole pour
permettre de

spéculer sur ses variations.

Le marché mondial du pétrole est organisé autour de deux prix
de référence. Aux Etats-Unis, un marché a terme sur un pétrole
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appelé WTI — pour West Texas Intermediate — (voir graphique)
et un autre marché, celui du Brent (du nom d’un gisement de
pétrole de 1a mer du Nord), coté a Londres. Une
caractéristique du marché a terme du WTI est que la livraison
se fait a Cushing, en Oklahoma[l]. Cette ville de 8 000
habitants est le point de convergence de plusieurs grands
pipelines et abrite un ensemble de grandes installations de
stockage.

Graphique, Prix du contrat a terme WTI pour livraison en mai 2020
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La plupart des investisseurs ne recoivent pas réellement la
livraison.

Seulement 5% des contrats, au plus, arrivent a expiration et
doivent donc faire

1l'objet d’une livraison physique. Les 95% restants sont en
fait des opérations

de couverture contre les fluctuations du prix du pétrole
(et/ou pour prendre

position pour un motif de spéculation). Concretement, pour un
contrat donné A,

un acheteur n’a pas l’'intention de recevoir du pétrole et le
vendeur n’a pas

non plus l’intention de livrer du pétrole. L’'objectif de



1’acheteur est de vendre le contrat a un prix plus élevé
avant 1l’'expiration tandis que le vendeur espere que le prix
diminue et prévoit

d’'acheter un contrat ultérieurement. Un deuxiéme contrat B,
entre un autre

acheteur et un autre vendeur, ferme les positions des 2
parties du contrat A de

sorte que les deux transactions s’'annulent exactement. C’est
ainsi que pour la

grande majorité des contrats, aucun baril de pétrole n’est
livré a Cushing, et

ces opérations de spéculation contribuent uniquement a la
liquidité du marché. Sur

le mois d’avril, 500 000 contrats étaient en cours, ce qui
représente plus

de 500 millions de barils de pétrole, soit bien plus que 1la
capacité de

stockage de la ville de Cushing qui s’'éleve a 91 millions de
barils.

Avec la crise du Covid-19 et le confinement de la plupart des
économies du monde, la demande mondiale de pétrole a chuté au
cours des 2 derniers mois alors que la production de pétrole a
continué a un rythme soutenu (malgré l’accord entre 1'OPEP et
la Russie du 12 avril 2020)[2] de sorte que les capacités de
stockage sont saturées un peu partout sur la planete. Le
contrat pour livraison en mai arrivait a expiration le 21
avril. En temps normal, tout investisseur qui ne souhaite pas
se voir livrer du pétrole cléture sa position dans les
semaines qui précédent l’expiration. Il semble donc que les
investisseurs qui n'avaient pas l’intention de se voir livrer
du pétrole n'aient pas liquidé leurs positions ou que ceux qui
prévoyaient de prendre livraison physiquement se soient rendu
compte trop tard qu’ils ne le pourraient pas, en l’absence de
capacité de stockage. 155 millions de barils ont ainsi été
échangés le 20 avril — un montant non négligeable pour un jour
d’expiration des contrats.



Les -37 dollars le baril représentent ainsi en fait le co(t du
stockage. Ceux qui ont di vendre 1’ont fait a tout prix, de
sorte qu’'il était

moins colteux de vendre a un prix négatif que de payer pour
stocker du pétrole.

On retrouve ce colt du stockage dans la différence entre le
prix du contrat

pour livraison en mai et pour les mois suivants. Par exemple,
le contrat pour

livraison en juin se traite a 20 dollars le baril tandis que
celui pour

livraison en juillet vaut 26 dollars. La différence entre les
deux contrats, 6

dollars entre juin et juillet, représente le colt du stockage
d’un baril. Parce

qu’'il n’existe pas de capacité de stockage disponible
aujourd’hui a Cushing, 1le

colt du stockage d’un baril entre mai et juin est passé a 57
dollars (20 —

(-37)) pendant quelques heures lundi 20 avril[3].

Les investisseurs anticipent donc que les problemes de
stockage seront

en partie résolus d’ici juin, lorsque 1’activité économique
aura repris et que

la demande de pétrole ré-augmentera. L’'anticipation de
faillites potentielles

de certains producteurs — et son effet négatif sur 1la
production et donc

positif sur les contraintes de stockage — pourrait aussi
expliquer ce

phénomene.

Le deuxieme facteur qui a amplifié la baisse du prix pétrole
lundi 20
avril est 1ié a la disponibilité de trackers indiciels (ETF)



qui sont des

instruments financiers qui répliquent les évolutions de prix
d'actifs (ici le

pétrole) pour spéculer sur ses variations. Les forts volumes
sur ces ETF peuvent au final créer des

distorsions de prix au moment ou les gérants de ces produits
sortent des

contrats qui vont arriver a expiration (ces fonds n’ayant
clairement pas

vocation a recevoir physiquement du pétrole). L’'activité des
ETF pourraient

ainsi avoir un impact indirect, via

les stratégies qu’elle suscite en réponse sur les volumes
échangés dans les

jours qui précédent 1'expiration. Cet effet sera d’autant plus
marqué que la

majorité des investisseurs fait le méme pari et le tient le
plus longtemps

possible jusqu’a la date d’expiration. Ce qui a pu étre le cas
au mois d’avril

au cours duquel le prix du pétrole avait fortement baissé et
ou nombreux

étaient ceux qui pouvaient espérer qu’il ait atteint un niveau
plancher et une

décision de 1'OPEP provoquant un rebond.

Pour conclure, il convient de prendre un peu de recul sur ce
prix négatif. Sur 1la journée du lundi 20 avril, alors que
155 000 contrats ont été échangés, uniquement 18 475 d’entre
eux L'ont été a un prix négatif (soit moins de 12%). Sur les 5
jours précédents, ce sont 1 860 000 contrats qui ont été
échangés, les transactions a prix négatif représentant ainsi
moins d’1% du total. D’une maniere générale, un prix négatif
pour le contrat a terme d'un mois donné sur le pétrole WTI
n'est pas un prix négatif pour le pétrole. Le contrat a terme
de juin a cléturé le lundi 20 avril a 20 dollars le baril,
alors que le baril de Brent s’échangeait le méme jour a 26



dollars. La différence entre ces 2 prix et les -37 dollars
pour les contrats a terme de mai refletent en réalité
davantage les conditions de stockage en Oklahoma et les
tensions liées a la cldéture des positions spéculatives que le
prix mondial du pétrole.

[1] Les

conditions de livraison du Brent sont différentes et moins
soumises a des
circonstances locales.

[2] Alors

que la production et la demande mondiale étaient en moyenne de
100 millions de

barils par jour en 2019, l1’accord prévoit de réduire 1la
production de 10

millions de barils par jour a compter du 1°° mai. Les
différentes

estimations de la demande mondiale de pétrole pour le mois
d’avril 2020

oscillent entre 55 et 70 millions de barils par jour, soit un
volume bien

inférieur a la production.

[3] L'offre de stockage est contrainte a court-terme (la
construction ou la transformation de cuves et la mise a
disposition de tankers n’étant pas autant réactives que la
dynamique de surplus de pétrole produit chaque jour) et le
collt marginal du stockage est donc tres élevé dans cette
situation.




Le recours au chomage partiel
dans la crise

par Bruno Ducoudré

Face a l'urgence de la crise

sanitaire et pour aider les entreprises a faire face aux
conséquences des

mesures de confinement et de fermeture administrative des
commerces non

essentiels, le gouvernement a largement étendu le dispositif
de chdmage

partiel : ouverture du dispositif a des salariés auparavant
non éligibles

(VRP, journalistes pigistes, ..) et prise en charge de
1l'indemnité de chomage

partiel jusqu’a 4,5 smic horaire, rétroactivité et extension
des délais de

dépo6t des demandes. Ou en-est-on du recours a ce dispositif
par les

entreprises ?

Depuis le début du mois d’avril,

la Dares (le service statistique du Ministere du Travail)
publie chaque semaine

un ensemble

de données portant notamment sur les demandes d'autorisation
des

entreprises a recourir au chomage partiel pour leurs salariés.

Nous comparons dans le graphique
1 ci-dessous les demandes reportées par la Dares au 14 avril
2020 a notre estimation
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du nombre potentiel de salariés concernés par 1le choOmage

partiel. Les

chiffres rapportés par la Dares sont généralement supérieurs a
notre évaluation.

Globalement, au 14 avril 2020 la Dares comptabilisait 8,7
millions de salariés

concernés par une demande d’'autorisation de recours au
dispositif (graphique 1).

Nous estimons a 6,5 millions le nombre de salariés
potentiellement concernés

par le chémage partiel (avant application d’un taux de
recours), compte tenu de

la chute d’'activité estimée, de la possibilité de recourir au
télétravail et de

1’existence du dispositif de garde d’enfant. Ces différences
proviennent pour

une large part de raisons d’ordre méthodologique.

Graphigue 1. Demandes d'activité partielle pour motif Coronavirus
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Les effectifs reportés par la
Dares peuvent étre supérieurs a notre évaluation du nombre de
salariés
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effectivement concernés par le chomage partiel

= Nous faisons 1’hypotheése que les heures demandées le
sont au prorata du temps de travail moyen par salarié
dans la branche. Dans notre cas de figure, si une
entreprise réduit de 50% 1l’'activité, cela entraine 50%
des emplois de l’entreprise en chomage partiel. Par
contre, dans le cas des chiffres reportés par la Dares,
d’'autres combinaisons sont possibles : si une entreprise
fait face a une réduction de 50% de son activité, elle
peut mettre 50% de ses salariés au chomage partiel pour
1 mois ou, par exemple, mettre 100% de ses salariés en
chémage partiel la moitié du mois ;

- Compte tenu du niveau élevé d’'incertitude, 1les
entreprises peuvent anticiper un recours futur au
dispositif pour des salariés qu’elles ne placent pas
pour le moment en chomage partiel. La demande porte sur
plusieurs mois et peut aller jusqu’'a 1 600 heures de
chomage partiel autorisées par salarié ;

Il peut aussi exister des effets d’aubaine : des
entreprises profiteraient du dispositif pour faire
travailler leurs salariés tout en bénéficiant du choémage
partiel.

Les heures demandées en

autorisation de chomage partiel par les entreprises (graphique
2) sont aussi

plus élevées que le nombre d’'heures retenu dans notre
estimation, quli portent

sur un mois de confinement



Graphique 2. Demandes d'activité partielle pour motif Coronavirus
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= Dans les faits, tous les effectifs ne sont pas a temps
complet : les heures demandées pour les salariés a temps
partiel donnent la possibilité d'étaler dans le temps
les heures demandées. Ainsi 151,67 heures autorisées
correspondent a un mois de chomage partiel pour un
salarié a temps plein mais a deux mois pour un salarié
travaillant habituellement a temps partiel 50% ;

Les volumes d’'heures demandées portent sur plusieurs
mois potentiellement, puisque le plafond d’heures
s’éleve a 1 600h par an et par salarié. Le nombre
d’heures moyen demandé par salarié s’éleve a 425
heures ;

Les entreprises peuvent anticiper/ne pas connaitre
parfaitement dans quelle mesure elles auront besoin de
recourir au dispositif dans les mois a venir ;

I1 existe généralement un écart entre le volume d'heures
autorisées et le volume d’'heures consommées (le recours
effectif au dispositif). En 2008, seulement 50% des
heures autorisées ont été consommées (graphique 3). Cela
peut également signifier que les entreprises font une



demande pour certains salariés qui ne seront pas mis in
fine au chbémage partiel.

Graphique 3. Ratio entre heures effectivement consommeées et heures autorisées
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Sources : Dares, OFCE.
D'un co6té les chiffres reportés par la Dares portent donc sur
des demandes d’autorisation et non des heures (et des
salariés) effectivement déclarées en chomage partiel. Elles
constituent donc un maximum potentiel et non un nombre
effectif de salariés en chbémage partiel. Notre estimation
porte sur un nombre de salariés qui seraient potentiellement
concernés par le chomage partiel, auquel nous appliquons
ensuite un taux de recours moyen de 75% de la part des
entreprises[1], compte tenu de notre évaluation de 1’impact
sur la valeur ajoutée sectorielle des chocs affectant
L’économie. Elle peut sous-estimer le nombre de salariés
concernés des lors qu’une partie des salariés est mise en
chomage partiel pour une part seulement des heures travaillées
mensuelles.



Graphigue 4. Salariés au chémage partiel (en %)
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La Dares a également publié les

résultats d’'une enquéte

aupres des entreprises de 10 salariés ou plus du secteur privé
non

agricole, et portant sur leur situation et les conditions
d'emploi de la main-

d’'euvre a fin mars. Les résultats de cette enquéte nous
renseignent sur le

recours effectif des entreprises au chomage partiel. Nous
comparons dans le

graphique 4 le pourcentage de salariés au chomage partiel
d’'apres cette enquéte

au pourcentage de salariés concernés calculé a partir de notre
évaluation avec

un taux de recours effectif de 75% (soit 5,3 millions de
salariés). L'’enquéte

Acemo porte sur un champ de 15 millions de salariés. Sur ces
15 millions de

salariés, 3,7 millions de salariés étaient effectivement en
situation de

chdomage partiel la semaine du 23 mars 2020. Si des écarts
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existent au niveau

sectoriel, ils peuvent provenir pour partie du fait que
1’enquéte n’inclut pas

les TPE de moins de 10 salariés. Au niveau agrégé, notre
estimation de salariés

effectivement en chdmage partiel, compte tenu d’un taux de
recours de 75% au

dispositif, est tres proche : 22,5% de salariés estimés en
chomage partiel

en période de confinement contre 24,7% de salariés en chomage
partiel en

moyenne la semaine du 23 mars selon 1'enquéte Acemo.

In fine, il apparait que le recours des entreprises au chdmage
partiel est massif durant le confinement, ce qui limite les
destructions d’'emplois[2] qui pourraient approcher 460 000 au
premier mois du confinement. Nous estimons 1le colit du
dispositif a 11,9 milliards d’euros d’'indemnités prises en
charge par les administrations publiques auxquels s’ajoutent
7,4 milliards d’euros de cotisations sociales perdues par mois
de confinement.

Les destructions d’'emplois se

concentrent des lors massivement sur les salariés les moins
protégés : ceux

en transition entre deux emplois et ceux en contrats de
travail a durée tres

courte (CDD de moins d’un mois, missions d’intérim). D'apres
L’enquéte de la

Dares, 11% des entreprises ont diminué leurs effectifs, le
plus souvent par le

non renouvellement de CDD (48,5% des entreprises ayant diminué
leurs effectifs)

et/ou 1’annulation ou le report d’embauches prévues (51,3% des
entreprises

ayant diminué leurs effectifs).



[1] Nous

supposons que le taux de recours moyen effectif des branches
au chomage partiel

est de 75%. Il est de 100% pour les salariés des branches
concernées par les

fermetures administratives. Cf. Policy Brief n°65 pour un
detail de 1la

liste des secteurs impactés par 1’arrété du 15 mars 2020.

[2] Pour

mémoire, au plus fort de la crise financiére, 430 000 emplois
avaient été

détruits du troisieme trimestre 2008 au deuxieme trimestre
2009 inclus, pour

une baisse du PIB de 3,1% entre le deuxieme trimestre 2008 et
le deuxieme

trimestre 2009.

L’essentiel, 1’inutile et le
nuisible (suite et fin
provisoire)

Eloi Laurent

L’humanité est-elle une espece nuisible ? Pour les autres
étres de Nature qui cohabitent de plus en plus difficilement
avec elle sur la planete, la réponse ne souffre pas
d’ambiguité : sans aucun doute.
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La vie sur terre, vieille de 3,5

milliards d’'années, peut étre estimée de différentes manieres.
L’une d’'elles

consiste a évaluer la

biomasse respective de ses composantes. Il apparait alors que
la biomasse totale

sur la Terre pese environ 550 Gt C (giga tonnes de carbone),
dont 450 Gt C (ou

80%) sont des plantes, 70 Gt C (ou 15%) sont des bactéries et
seulement 0,3%

sont des animaux. Au sein de cette derniere catégorie, les
humains ne

représentent que 0,06 Gt C. Et pourtant, les 7,6 milliards de
personnes comptant

donc pour seulement 0,01% de la vie sur le globe sont a elles
seules

responsables de la disparition de plus de 80% de tous les
mammiferes sauvages

et de la moitié des plantes.

Cette colossale crise de la
biodiversité causée par 1’'humanité, dont les prémisses

remontent

a l'extermination de 1la mégafaune a 1’age préhistorique
(Pléistocene), s'est

mise en marche avec l’entrée dans le régime de la croissance
industrielle dans

les années 1950, au moment ou la « grande

accélération » s’est enclenchée.

Elle est aujourd’hui bien

documentée : alors que pres de 2,5 millions d'especes (1,9 m
d’animaux et

400 000 plantes) ont été identifiées et nommées, des travaux
convergents

suggerent que leurs taux d’extinction sont actuellement 100
fois a 1000 fois plus
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rapide que les rythmes connus sur Terre au cours des 500
derniers millions

d’années, ce qui pourrait vouloir dire que la biodiversité, en
raison de

l'expansion humaine, se trouve au bord d’'une sixieme
extinction de masse. Que

1’on observe ces dynamiques en_coupe

ou de maniere longitudinale,

au niveau de certaines

especes clés dans certaines régions ou en recourant a des
hypotheses plus

ou moins convaincantes sur la biodiversité

potentielle totale abritée par la Biosphere (qui pourrait
s'élever a 8

millions d’especes), le constat s’'impose : tandis que les
humains

prosperent, les autres especes dépérissent, a l'exception de
celles qui leur

sont directement utiles.

Mais cette destruction de la

biodiversité est bien entendu aussi un probleme existentiel
pour les humains

eux-mémes. Selon une chaine de causalité formalisée il y a
deux décennies par 1’évaluation des écosystemes

pour le millénaire, la biodiversité sous-tend 1le bon
fonctionnement des

écosystemes, qui rendent aux humains des « services
écosystémiques »

qui soutiennent leur bien-étre (la littérature récente évoque
de maniere plus

large et moins instrumentale des « contributions

de la Nature »). Cette logique prévaut naturellement en sens
inverse : quand les humains détruisent la biodiversité, comme
ils le font

aujourd’hui massivement via

leurs systemes agricoles, ils dégradent 1les services
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écosystémiques et, en

bout de chaine, portent atteinte a leurs conditions de vie. Le
cas des

mangroves est un des plus parlants : ces écosystemes maritimes
favorisent

la reproduction animale, stockent le carbone et constituent de
puissantes

barrieres naturelles contre 1les raz-de-marée. En les
détruisant, les

communautés humaines s’appauvrissent et s’affaiblissent.

Le début de la décennie 2020,

dont les trois premiers mois sont marqués par les incendies
géants en Australie

et la pandémie de Covid-19, montre clairement que détruire la
Nature est

au-dessus de nos moyens. La définition la plus intuitive du
caractere

insoutenable des systéemes économiques actuels tient donc en
peu de mots

le bien-étre humain détruit le bien-étre humain.

Comment s’extraire au plus vite

de cette spirale vicieuse ? Une solution de bon sens, connue
depuis Malthus

et constamment remise au golt du jour depuis, consiste a
supprimer 1’humanité,

en totalité ou en partie. Un certain nombre de commentateurs
relevent ainsi

combien 1la Biosphere, libérée du poids des humains, se porte
mieux depuis que ceux-ci

sont en majorité confinés. Certes, si on éteint 1la source des
émissions

humaines de gaz a effet de serre, il est probable que celles-
ci vont fortement

diminuer. De méme, si 1’on éteint les sources de la pollution
locale dans les



espaces urbains, par exemple a Paris, l'air y sera de

qualité remarquable. I1 est vraisemblable que 1’on mesurera
aussi une

amélioration du sort des especes animales et végétales au
cours de cette

période, comme dans les lieux, tels la région de Tchernobyl,
que les

humains ont été forcés de déserter. Mais a quoi bon un air pur
quand nous

sommes privés du droit de le respirer au-dela de quelques
moments par

jour ?

En réalité, méme s’il induit une

sobriété contrainte et temporaire, le confinement joue a plein
et durablement contre

la transition écologique. Tous les mécanismes de coopération
sociale

indispensables aux politiques de transition sont aujourd’hui,
au-dela des

transactions marchandes, a 1l’arrét. Pour ne prendre que
L’exemple des

politiques climatiques, La COP 26, si stratégique, est d’ores
et déja reportée

en 2021, le prochain

Rapport d’évaluation du GIEC est freiné, 1’aboutissement plein
et entier des

travaux sur la Convention citoyenne pour 1le climat est
compromis, etc. Et ceci

alors méme qu’une canicule

sous confinement n’est pas a exclure !

C'est qu'il ne s’'agit pas de

neutraliser voire de figer 1les systemes sociaux pour
« sauver » les

systemes naturels, mais de travailler sur la durée a leur
articulation
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sociale-écologique, qui est encore un point aveugle de
1’analyse économique
contemporaine.

Il n'en reste pas moins que

l’urgence sociale oblige les gouvernements du monde entier a
cuvrer ici et

maintenant pour protéger leurs populations, en particulier les
plus vulnérables,

face au choc colossal qui frappe simultanément les systemes
économiques du

monde entier. La notion de bien-étre essentiel peut justement
servir de

boussole a ces efforts, qui pourraient se concentrer sur les
secteurs vitaux

pour l’'ensemble de la population au cours des mois et des
années a venir sous

L’'impératif de ne pas accélérer encore les crises écologiques.
Bien-étre

essentiel et bien-étre non-nuisible convergeraient pour
répondre a 1'urgence du

présent et a 1’exigence de 1’avenir. Comment, précisément ?

Reprenons rapidement les

différentes dimensions du bien-étre essentiel esquissées dans
le premier billet

de cette série. Le secteur public de la santé et des soins est
a l'évidence au

centre du bien-étre essentiel, entendu comme le bien-étre
humain qui travaille

a sa perpétuation plutét qu’a sa perte. La revue médicale The
Lancet a mis au jour ces dernieres années les liens de plus

en plus tangibles entre santé et climat, santé et pollutions
diverses, santé et

biodiversité, santé et écosystemes. Le soin des écosystemes et
celui des

humains sont deux faces de la méme monnaie. Mais 1l’enjeu de la
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santé

environnementale doit étre pleinement intégré, notamment en
France, a cette

nouvelle priorité sanitaire. L’'investissement dans les
services publics au-dela

du systeme de santé est en outre une garantie que le bien-étre
essentiel est le

plus équitablement partagé.

Cette cohérence temporelle se

complique avec 1le nécessaire réinvestissement dans les
infrastructures de

premiere nécessité. Les systemes d’approvisionnement
alimentaire, en France et

au-dela —

de 1la production agricole a la distribution au détail - sont
aujourd’hui beaucoup

trop polluants et destructeurs a la fois de la santé humaine
et des

écosystemes. Il faudrait privilégier ici 1les systemes
d’'alimentation déja

engagés dans la transition écologique pour favoriser leur
généralisation. De

méme, 1’'énergie nécessaire aux infrastructures notamment
urbaines (eau,

électricité, déchets, mobilité, etc.) est encore en grande
majorité fossile,

alors méme qu’une métropole mondiale comme Copenhague s'est
donnée les moyens

de s'approvisionner a 100% en énergie renouvelable dans
seulement cing ans. Il

faut donc accélérer dans la voie de la sobriété énergétique et
carbonique, nous

en avons tous les

moyens. Enfin, 1l’enjeu de 1l'empreinte écologique croissante
des réseaux

numériques ne peut plus étre éludé, alors méme que les
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infrastructures essentielles,

a l’'’image des réseaux de chaleur ou de 1la collecte des
déchets, fonctionnent

tres bien sur un mode « low-tech ».

La notion de bien-étre essentiel

peut donc étre utile a la « sortie de crise » a la condition
de

rester fidéle a la devise de celles et ceux a qui nous devons
tant : d’abord,

ne pas nous nuire.

Quelle est 1'’ampleur du
ralentissement 1industriel
apres 15 jours de confinement
? Une analyse a partir de la
consommation d’'électricité en
France

par Eric Heyer

Si la crise actuelle est avant tout une crise sanitaire, les
décisions politiques prises par le gouvernement francais,
nécessaires et légitimes pour limiter la hausse du taux de
mortalité, vont engendrer une crise économique sans précédent.
L’impact du confinement a fait l’objet d’un premier chiffrage
par différents organismes (INSEE, OFCE, OCDE), chiffrages qui
seront actualisés au fur et a mesure de la publication de
nouvelles statistiques, notamment de 1'INSEE.
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