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Changement de paradigme en Chine 

I - Le constat : forte baisse du contenu en importations de la croissance chinoise 

II - Un changement durable issu de la combinaison de plusieurs facteurs 

 La transition de l’économie chinoise vers un modèle de consommation 

 Un développement accéléré de l’industrie à plus forte valeur ajoutée 

 Un effort d’investissement de différente nature que par le passé 

III - De profondes implications pour le reste du monde 

 Des effets en cascade sur les fournisseurs de biens d’équipement et de commodities hors énergie 

 Des effets contrastés sur les autres secteurs 

IV - Quelles perspectives de débouchés dans les autres pays émergents ? 

 Brésil, Russie, Inde : entre fragilités structurelles et rattrapage de la consommation 

V – Un environnement globalement moins porteur pour les valeurs européennes 

 L’augmentation des revenus issus des pays émergents approche son terme dans l’industrie des biens 
d’équipement 

 L’environnement reste porteur, bien que plus aléatoire, dans les secteurs relatifs à la consommation des 
ménages 
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Commerce mondial : la rupture perdure 
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Deux sources d’explication 

Deleveraging/rééquilibrage des 
balances courantes 

Baisse du contenu en 
importation de la croissance 

asiatique 
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La Chine se referme-t-elle sur elle-même ? 



 «Changement de paradigme en Chine : quels effets sur les entreprises européennes ?» , printemps 2013 6 

Tarissement généralisé de la croissance des 
importations chinoises 
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Marché chinois de l’automobile : le taux de 
pénétration rebaisse sur ses niveaux de 2008 
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II - Un changement durable, issu de la combinaison 
de plusieurs facteurs  

Présence accrue des entreprises 
étrangères dans le pays 

Moindre dynamique de 
l’investissement industriel 

Développement accéléré des 
secteurs stratégiques (biens 

d’équipement) à plus forte VA 

Contrainte extérieure croissante 

• Baisse de la rentabilité des entreprises 
• Surcapacités dans plusieurs secteurs 
• Transition vers un modèle de 

consommation 

• Un stock d’IDE de plus de 700 mds$, 
soit plus de 10% du PIB national 

• Pertes de compétitivité 
• Recentrage des entreprises locales 

sur leur marché domestique 

• Stratégie officielle d’autonomie 
• Nécessité économique (vieillissement 

démographique et main d’œuvre 
plus qualifiée) 
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La transition chinoise sous ses multiples aspects 

Intensité technologique….…………. 

Avantage coût……………………………. 

Taux de change réel………………….…. 

Industrie vs services ……................ 

FAIBLE 

MAX 

Solde extérieur………………………….... 

MAX 

Décollage 

Fragilité 

↗ 

↘ 

↗ ↗ 

Excédent 

↗ ↗ ↗ 

↘↘↘ 

Normalisation/déficit 

•Transition démographique 
•Abondance main d’œuvre à 
bas coût 
•Décollage du taux 
d’investissement 
•Décollage des exportations 

Investissement vs consommation.. EQUILIBRE ↗ ↗ 

Emergence 

•Amélioration qualitative de la 
production 
•Entrée d’IDE, accélération de 
l’investissement 
•Présence internationale 
renforcée  

Fragilité  ↗ ↗ ↗   

Maturation 

•Élévation du niveau de vie 
•Consommation de masse 
•Développement du tertiaire 
•Approfondissement financier  
•Raréfaction main d’œuvre 
•Transition vers production à 
forte VA 

Force de frappe à l’export………..... Ascendante MAX Déclinante 

↗ 

↘↘↘ 

↘↘ 

Chine Inde  

Brésil 
Argentine 

Russie 
Turquie 

Afrique du sud 
Tunisie 

Transition: 
« Middle Income 

Trap »  

•Lacunes 
institutionnelles 
•Faiblesse de la 
gouvernance 
•Faille du système 
éducatif 
•Degré d’inégalité 
pénalisant 
•….. 

Facteurs d’ordre démographique et économique Facteurs d’ordre institutionnel 

Nigéria  

Les étapes du processus de développement des pays sous développés vers les pays émergents  
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Une économie de plus en plus tertiaire 
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Des niveaux de rémunération proches des standards 
internationaux dans les services 



 «Changement de paradigme en Chine : quels effets sur les entreprises européennes ?» , printemps 2013 12 

Une érosion structurelle des gains de productivité 

 Le tertiaire draine 
moins de transferts de 
technologie  

 La transition de 
l’économie vers une 
économie de services 
ne permet plus la 
même croissance de la 
productivité 
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1- L’effort d’investissement change de nature 

Forte intensité de main 
d’œuvre, 
Rentabilité déclinante 
 

Secteurs stratégiques ciblés  
Forte VA 
Vivier d’emploi pour une main 
d’oeuvre plus qualifiée/onéreuse 

Bénéficiaires du décollage de 
la consommation et de la 
tertiarisation de l’économie 

 Une réduction structurelle des besoins en équipement industriels 
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2- Transferts de technologies et IDE se substituent 
aux importations 
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3- Stratégie de réduction de la dépendance 
extérieure des secteurs clés : l’exemple de l’acier 

 En moins de 10 ans la Chine a multiplié par plus de six sa 
production d’acier. Elle assure aujourd’hui 50 % de la production 
mondiale et ses besoins à hauteur de 98 %. 
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4- Une contrainte extérieure croissante due au 
ralentissement de l’activité exportatrice 
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III - Changement de paradigme 

Fournisseurs de biens 
d’équipement : Japon, 

Allemagne, Corée 
Sous-traitants/chaîne  

de production : 
Malaisie, HK, Taïwan 

 De profondes implications pour le reste du monde 

D’importants effets en cascade 
sur les fournisseurs 

internationaux 

Des effets contrastés sur les 
autres secteurs 

Fournisseurs de 
commodités autres 

qu’énergétiques 

Le reste du monde 
bénéficie d’un 

repositionnement 
compétitif mais souffre 

de l’anémie des 
débouchés chinois 

Les entreprises 
étrangères profitent du 

recentrage de 
l’économie mais 
pâtissent d’une 

concurrence locale 
accrue 



 «Changement de paradigme en Chine : quels effets sur les entreprises européennes ?» , printemps 2013 18 

Le contenu en importations de l’investissement 
baisse fortement 
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Le marché mondial des biens d’équipement à la 
peine 
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Plus de la moitié des exportations de l’UE vers la Chine 
exposées ; la haute technologie ne protège plus 
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Les fournisseurs de biens d’équipement déjà 
pénalisés 
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La dynamique du marché domestique ne suffit pas à 
garantir la protection des entreprises étrangères 

• Ralentissement de l’activité 
plus marqué que dans les 
autres entreprises 

• Des mesures de rétorsion 
récurrentes dans les secteurs 
les plus bénéfiques (auto) 
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Repositionnement compétitif du reste du monde … 
quels bénéficiaires, combien de temps ?  
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Meilleur positionnement démographique des autres 
pays d’Asie en développement 

 Le vieillissement accéléré de la population chinoise nuit aux investissements directs en Chine 
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IV - Le reste du monde émergent est-il plus porteur 
pour les entreprises européennes ?  
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Un ensemble éclaté, beaucoup plus instable et 
soumis à d’importantes contraintes structurelles 

La Chine reste de loin 
la principale 
contributrice à la 
croissance de 
l’économie mondiale 
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Sous investissement chronique et des défauts de 
gouvernance, contraignent la croissance 

 La crise a accentué le sous-investissement dans de nombreux pays déjà défaillants.  

 L’activité se heurte aujourd’hui à des contraintes inflationnistes de plus en plus 
perceptibles  
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Brésil : un risque inflationniste de plus en plus 
notable 

 Taux d’utilisation des capacités au plus haut, taux de chômage au plus bas, fin 2012, 
l’économie est en surchauffe malgré une croissance très faible 
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Tensions inflationnistes, instabilité des taux d’intérêt 
et du change nuisent à la croissance 
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Des débouchés à l’exportation sans commune 
mesure avec ceux de la Chine… 
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Mais une exposition des entreprises européennes 
toutefois significative 

L’exposition des 
entreprises 
européennes aux pays 
émergents est non 
seulement plus 
importante (+ de 30 % 
de leurs revenus)  
mais également 
beaucoup plus 
équilibrée que les 
exportations 
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… Et une croissance structurelle de la consommation 
solide 

Les dépenses de 
consommation 
par tête 
augmentent 
beaucoup plus 
vite en Amérique 
latine et en Russie 
qu’en Chine 
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Amérique latine et Russie : des niveaux de vie plus 
élevés compensent des taux de croissance plus faibles 
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Sources : World Bank, RichesFlores Research 
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V - Au total, un environnement émergent moins 
porteur et plus instable pour les valeurs européennes 



 La Société RichesFlores Research élabore des diagnostics économiques et financiers. Elle produit des analyses et 
prévisions économiques internationales ainsi qu’une recherche transversale sur les développements de l’économie 
mondiale à court, moyen et long termes. 

 RichesFlores Research est une entreprise totalement indépendante et transparente, dotée des bases de données et 
des moyens d’information nécessaires à la préservation de son indépendance et de son impartialité. Cette 
indépendance est protégée par le fait que RichesFlores Research n’est prestataire d’aucun service d’investissement ou 
de vente de produits financiers susceptibles d’influencer ses conclusions, recommandations ou conseils.  

 Ce document est donné à titre d’information. Il ne constitue ni une offre commerciale ni une incitation à investir. Il est 
strictement confidentiel et établi à l’attention exclusive de ses destinataires. Il ne saurait être transmis à quiconque 
sans l’accord préalable écrit de RichesFlores Research. 

 Cette recherche comme son contenu sont la propriété exclusive de RichesFlores Research et ne sauraient être 
reproduits sans accord préalable et sans spécification de leur  source datée. 

 La recherche, les conclusions, les données et les diagnostics contenus dans ce document n’engagent pas la 
responsabilité de RichesFlores Research.  

 Contenu non-contractuel ne constituant ni une offre de vente ni un conseil d’investissement. 
 Véronique Riches-Flores, contact@richesflores.com 
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