Conjoncture mondiale : encore des bonnes nouvelles,
mais...

Et ¢a continue ! Comme nous le mettons en avant depuis deux mois, les indicateurs avancés de la conjoncture
mondiale ne cessent de s’améliorer et c’est tant mieux !

Une fois encore, la Chine a ouvert la marche. Ainsi, apres la bonne tenue des indicateurs Caixin des directeurs
d’achat dans l'industrie et les services (respectivement 50,9 et 53,1 en novembre), I'’évolution des ventes au détail
et celle de la production industrielle ont confirmé que la croissance chinoise était bien en train de se redresser.

La croissance chinoise devrait rapidement re-dépasser les 7 %.
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En novembre, le glissement annuel des ventes au détail a ainsi gagné 0,8 point, a 10,8 %, un plus haut depuis
septembre 2015. Quant a la production industrielle, si son glissement annuel reste encore modéré a 6,2 % en
novembre, son augmentation de 0,1 point sur un mois et de 0,2 point depuis juillet montre que méme dans
I'industrie, le plus dur est passé.

La production et les ventes au détail chinoises se redressent doucement, mais srement.
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Dans ce cadre, il est donc clair que la croissance chinoise dépassera assez rapidement la barre des 7 % et
apportera une contribution a la croissance mondiale d’environ 1,2 point en 2017.

Parallélement, forte d’'une croissance d’environ 7 % également, I'lnde contribuera a hauteur de 0,5 point a la
progression du PIB planétaire.

Mais ce n’est pas tout, puisque, compte tenu de la bonne orientation de ses indicateurs avancés, la croissance
ameéricaine pourrait bien créer la surprise en 2017 en retrouvant, voire dépassant, la barre des 2 %.

Enfin, cerise sur le gateau, la zone euro devrait bénéficier de la faiblesse de I'euro pour se stabiliser autour de
1,5 %.

C’est d’ailleurs ce qu’ont indiqué les derniéres enquétes des directeurs d’achat dans I'industrie et les services.
Certes, dans les services, une légére baisse a été enregistrée en décembre (- 0,7 point), mais a été en grande
partie compensée par la nette remontée dans l'industrie (+ 1,2 point).

La croissance eurolandaise se stabilise autour de 1,5 %.

ala, %
62

+ 60

35 4
30 4
25 4
20 4
15

T 58
1316 |

1 54

05
0,0
-0,5
-1,0
-15

1,0

1 52

50

1 48
1 46

=20 A 1 44
-2,5 1 1 42
-3,0
-3,5
-4.0 4 +
-45 - 1

1 40
38
36
134
32

55 -
-6,0 T T T T T T T T T T T T T T T
02

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

Sources : BLS, Eurostat, ACDEFI

Comme le montre le graphigue ci-dessus, ces évolutions montrent que la croissance eurolandaise ne devrait
pas faire de miracle mais éviterait néanmoins le retour en arriére.

De plus, la chose est assez rare pour étre soulignée, les indicateurs PMI des directeurs d’achat ont également
augmenté significativement en France en décembre, selon les données provisoires de Markit.

Dans l'industrie, I'indice PMI a augmenté de 1,8 point sur le seul mois de décembre, atteignant 53,5 un sommet
depuis mai 2011. Et si dans les services, 'augmentation n’a été « que » d’un point, & 52,6, ces mouvements
montrent que I'’économie frangaise se porte un peu mieux.

Pour autant ne révons pas. Comme le montre le graphique ci-apres, ces indicateurs avancés font état d’'une
croissance hexagonale stabilisée autour de 1 %.
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La croissance francaise semble aller mieux, mais ne dépassera pas significativement 1 % en 2017.
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Cependant, il y a encore mieux. En effet, I'indice INSEE du climat des affaires a bondi de 3 points sur le seul
mois de décembre. Avec un niveau de 105, il atteint désormais un plus haut depuis juillet 2011.

C’est a croire que Francgois Hollande n’a vraiment « pas de bol ». A présent qu’il a annoncé qu’il ne briguerait
pas un second mandat, la conjoncture francaise semble vraiment aller mieux...

L’indice INSEE du climat des affaires au plus haut depuis juillet 2011.
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Plus globalement, si les nouvelles de la conjoncture économique mondiale et francaise sont meilleures, elles
ne doivent pas faire oublier que celles-ci restent trés fragiles.
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La Fed doit rester prudente pour ne pas casser la croissance américaine.
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Elles ne pourront par exemple pas supporter un trop fort resserrement monétaire américain et encore moins

une augmentation trop massive des taux obligataires, en particulier dans la zone euro.

La prudence doit donc rester de mise.
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