Zone euro, Allemagne, France : convergence vers le bas.

Comme cela était prévisible, les indicateurs avancés de 'activité économique dans la zone euro, en Allemagne
et en France persistent et signent : la croissance a été, est et restera molle.

Ainsi, dans T'UEM, la premiére estimation des indicateurs Markit des directeurs d’achat d’ao(t a fait état d’'une
baisse de 0,2 point dans I'industrie, a 51,8, et d’'une hausse de 0,2 point dans les services, a 53,1.

La croissance eurolandaise coincée entre 1 et 1,5 % au mieux.

ala, %
62

3.5 1 T 60
3,0 A

r 58

12186 | 55

20 1
1.5 1 + 54

1.0 4

0.5 T 52
0,0 ¢ =
05 v Aot ]
-1,0
1,5
-2,0 4 + 44
251 14
-3,0

-3,5 - + 40
-4,0 - T 38
45 T 36
5,0

-55 - T 34
-6,0 T T T T T T T T T T T T T T 32

02 03 04 05 08 07 08 09 10 1" 12 13 14 15 16

50

L
| 46

e=—P|B eurolandais - G - e PMI| manufacturier- D - ===PM| services

Sources : Eurostat, Markit, ACDEFI

Des niveaux qui ne sont certes pas catastrophiques, mais qui indiquent que, dans le meilleur des cas, la
croissance eurolandaise restera coincée entre 1 et 1,5 % jusqu’a la fin 2016.

Mauvaise surprise, I’Allemagne flanche a son tour.
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En fait, une fois n’est pas coutume, les principales mauvaises surprises sont venues d’Allemagne. Tout d’abord,
les indices markit ont continué de baisser en ao(t : - 0,2 point dans l'industrie et - 1,1 point dans les services.
Avec des niveaux de respectivement 53,6 et 53,3, il n’y a certes toujours pas péril en la demeure, mais cela
prouve que la locomotive de la zone euro commence a vraiment ralentir significativement.

Confortant cette évolution, les indices de 'enquéte IFO d’aolt ont été bien plus mauvais que prévu. Ainsi, l'indice
du climat des affaires a perdu 2,1 points sur le seul mois d’aodt. Sa plus forte baisse mensuelle depuis avril 2013 !

Parallélement, l'indice des perspectives d’activité a également chuté de 2,1 point en aolt, retrouvant la barre
fatidique des 100.

Dans les deux cas, ces indicateurs avancés de la croissance allemande montrent que cette derniére devrait
retomber vers 1 % au cours des prochains trimestres.

Or, si déja avec une croissance allemande appréciable, celles de la zone euro et de la France souffrent, il est
clair que la situation ne va pas s’arranger a présent que I'Allemagne s’essouffle.

L’indice INSEE du climat des affaires repart a la baisse dans I’Hexagone.

ala, %

115 - - 30
T 25

110 4
r 2,0

T1 16

105 + + 15
1.0

100 +
Aoctt] 0
95 - 0,0
+ -05
90 ~ 110
85 - T-15
+ -2,0
80 - T -25
+ -3,0

75 A
T -35
70 -40

02 03 04 05 06 07 (o]} 09 10 11 12 13 14 15 16
= Climat des affaires tous secteurs (INSEE) - G - e=—PIB en volume - D -

Sources : INSEE, ACDEFI

D’ores et déja et sans surprise, 'indice INSEE du climat des affaires a reculé d’un point en ao(t, retrouvant les
101, soit tout juste un point au-dessus de son niveau moyen de longue période, qui marque le retour vers une
croissance économique avoisinant 0,8 %.

La baisse de l'activité dans l'industrie a été encore plus marquée. L'indice INSEE du climat des affaires y a ainsi
perdu 2 points, revenant également a 101.

Encore plus préoccupant, l'indice Markit dans l'industrie est non seulement resté en territoire récessif, et a, en
plus, perdu 0,1 point en aodt, a 48,5.

Comme cela s'observe continument depuis 2012, l'industrie frangaise demeure ainsi la lanterne rouge de la
zone euro, loin derriére I'Allemagne et la zone euro, qui font néanmoins le maximum pour la rattraper...
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Industrie : Méme si I’Allemagne et la zone euro se rapprochent, la France reste la lanterne rouge.

62

&2 AL M
58 -
56
54
52 4
50 -+
A8
46
44
42
40
38
36
34

32 T T T T T T T T T T
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Aodt

Indice PMI dans l'industrie : ——pllemagne — e===France —Z0ne euro

Sources : Markit, ACDEFI

Pour ne rien arranger, l'indice INSEE des perspectives personnelles de production dans I'industrie a poursuivi
sa descente aux enfers, retombant méme en territoire négatif, ce qui augure d’'un glissement annuel du PIB
proche de 0 %.

Les perspectives personnelles de production annoncent une forte chute de la croissance.
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Dans ce cadre, en dépit de tous les artifices comptables et autres pour faire baisser le chémage, ce dernier va
malheureusement rapidement reprendre le chemin de la hausse.
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Toutes catégories confondues (de A a E) et pour 'ensemble du territoire frangais, il faut d’ailleurs savoir qu’un
nouveau record historique a été atteint en aoQt, & 6,513 millions de personnes. Ce qui se traduit par un taux de
chémage effectif de 22,7 %...

Marc Touati
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