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Croissance mondiale 
Chacun pour soi. Les tendances de l’économie mondiale s’améliorent, c’est 

incontestable. Toutefois, contrairement aux autres phases de reprise, cette 
amélioration provient d’abord des consommateurs. Si le fait est remarquable en 
Europe, avec l’arrêt des politiques d’austérité, il l’est aussi aux Etats-Unis, une fois 
les effets du choc fiscal de début d’année dépassés, ainsi qu’au Japon où les 
premiers temps du gouvernement Abe redonnent un peu de baume au cœur des 
consommateurs locaux. La situation est assez comparable en Chine, où la 
résistance de la consommation permet de sauver le pays des effets  négatifs de la 
disparition du soutien à l’exportation. L’ensemble crée un environnement plus 
encourageant. Manque toutefois à ce tableau, ce qui depuis le milieu des années 
90 a constitué l’un des principaux moteurs de la croissance mondiale, à savoir le 
commerce mondial. Il en résulte principalement deux conséquences :  
1- des perspectives de croissance durablement plus faibles que par le passé à 

l’échelle planétaire,  
2- une élévation du risque pour les pays encore trop largement dépendants de 

leurs exportations que sont les pays émergents dans leur globalité et, plus 
spécifiquement, les économies en situation de déséquilibres structurels : 
Brésil, Inde et Afrique du Sud pour lesquels le creusement des déficits 
extérieurs constitue une contrainte de plus en plus prégnante. 
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Un environnement mondial enfin, plus convaincant. Les indicateurs avancés de l’économie mondiale 
donnent des signes tangibles d’amélioration, pour la première fois depuis le printemps 2012. Après plus de six 
mois de stagnation, la production industrielle est sur la voie d’un retour de la croissance dans les pays de l’OCDE. 
Les indicateurs du commerce international restent toutefois très affaiblis.  

La demande du monde développé évolue toujours en territoire négatif et celle des pays émergents ne s’est pas 
franchement ressaisie. Le rebond des commandes de biens d’équipement des pays industrialisés ainsi que la 
bonne tenue du marché mondial de l’automobile sont de bon augure, mais encore insuffisants pour recréer une 
réelle dynamique des échanges internationaux. 
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Le monde industrialisé se reprend. Alors que les indicateurs américains sont restés mitigés, c’est en 
provenance d’Europe et du Japon que nous sont parvenues les meilleures nouvelles ces derniers mois. Dans 
chacun des cas, les changements de politique économique expliquent l’essentiel de l’amélioration.  

En zone euro comme au Royaume-Uni, la plupart des indicateurs d’activité se réorientent dans la bonne direction, 
assurant d’une sortie généralisée de récession d’ici la fin de l’été.  

Les divergences entre pays industrialisés devraient commencer à se réduire au cours des prochains trimestres.   
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L’économie américaine continue de décevoir. L’économie américaine n’a pas offert les résultats escomptés 
ces derniers temps et continue à délivrer des messages mitigés, avec pour résultat une nouvelle dégringolade des 
anticipations du consensus sur la croissance 2013 (dorénavant attendue à 1,3 %).  

Malgré les profondes révisions apportées aux comptes nationaux en juillet (voir à ce sujet « L’enjeu de la 
prochaine réunion de la Fed : temporiser »), le profil conjoncturel américain reste entaché d’incertitudes. La 
décélération de la production, la stagnation du rythme de créations d’emplois et le fort repli des mises en chantier 
de logements sont autant de signes qui devraient inciter la Fed à la plus grande prudence dans les prochains mois.  

 

  

  

http://www.richesflores.com/blog/2013/08/19/lenjeu-de-la-prochaine-reunion-de-la-fed-temporiser/
http://www.richesflores.com/blog/2013/08/19/lenjeu-de-la-prochaine-reunion-de-la-fed-temporiser/
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Zone euro : amélioration à tous les étages. La fin de la récession est actée en zone euro et devrait l’être pour 
chacun des pays de la région d’ici la fin de l’année. L’atténuation des politiques d’austérité est à l’évidence le 
facteur clé à l’origine de l’amélioration en cours qui provient avant tout des consommateurs.  

A l’exception de la construction, tous les secteurs de l’activité semblent sortir de récession, quand les indicateurs 
d’emploi et d’investissement donnent les premiers signes de stabilisation.  
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Les banques donneront le « la ». Malgré des écarts de situation encore très conséquents, les différents pays de 
la zone euro ont tous recueilli les effets bénéfiques du changement de cap de la politique économique. En 
tendance sur un an, la croissance du PIB réel s’est en effet améliorée partout. La situation française, encore sous 
le coup d’ajustements budgétaires intervenus plus tardivement dans les pays du sud, s’améliore plus 
graduellement mais donne également des signes d’encouragement sur tous les fronts.  

L’ensemble est réconfortant, reste la confiance que l’on peut mettre dans la capacité du système bancaire à 
accompagner cette reprise… Les interrogations sont encore nombreuses sur ce dernier point.  
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L’impulsion Abe, pour combien de temps ?  La stratégie du gouvernement Abe porte ses fruits au Japon, tout 
au moins sur le plan domestique et sur les résultats des entreprises : le choc politique et les mesures en faveur des 
ménages stimulent la consommation ; la chute du yen dope les marges des entreprises. Manque à l’appel le 
rebond des exportations, dont la croissance sur un an en volume était toujours négative en milieu d’année, du fait 
notamment des faibles débouchés régionaux. Cette déception n’est pas des moindres pour une stratégie assise, 
presque exclusivement, sur le regain de compétitivité à l’exportation... (voir à ce sujet « Les artifices peu 
convaincants des « Abenomics »). 

 

  

  

http://www.richesflores.com/blog/2013/07/23/les-artifices-peu-convaincants-des-abenomics/
http://www.richesflores.com/blog/2013/07/23/les-artifices-peu-convaincants-des-abenomics/
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Pays émergents, le risque se propage. Si les inquiétudes au sujet des développements de l’économie chinoise 
se sont considérablement accentuées depuis la crise de liquidités du mois de juin, c’est ailleurs que la situation 
paraît aujourd’hui la plus critique. Les initiatives prises par les autorités chinoises pour détendre le marché du 
crédit et soutenir la croissance, et la reprise européenne devraient être suffisantes pour prévenir de plus amples 
difficultés à horizon prévisible. La situation devient en revanche beaucoup plus critique en Inde, au Brésil et en 
Afrique du Sud où, faute de ressources de croissance domestiques suffisantes, l’anémie du commerce mondial 
conduit à une inexorable amplification des déséquilibres extérieurs.  

 

  

  



 
 

Moniteur de la croissance mondiale 9 

 

23 août 2013 

Marchés des changes : zone de danger. La vulnérabilité de ces pays n’a pas tardé à se manifester avec la 
remontée des rendements obligataires américains et a conduit, depuis le début de l’été, à d’importantes pressions 
à la baisse sur les devises les plus exposées.  

Or, force est de constater que le potentiel de correction est encore considérable, en témoignent les niveaux 
toujours considérablement élevés des taux de changes réels du Brésil et de l’Afrique du Sud, au regard de leur 
situation extérieure…  
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