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ECONOMIE 
 

 
 

Economie mondiale : tensions sur lôappareil productif 

Le FMI révise à la hausse ses prévisions de 
croissance de l'économie mondiale pour 2017 à 
+3,7% (vs 3,4% un an auparavant) avec une 
croissance plus forte qu'anticipée en zone euro 
(+2,4% vs +1,6%), en Chine (+6,8% vs +6,5%) et 
au Japon (+1,8% vs +0,8%) et une synchronisation 
constatée de la croissance la plus large depuis 
2010. 120 pays soit trois quarts du PIB mondial 
auraient enregistré une accélération de leur 
croissance sur un an en 2017. 
 
Les prévisions 2018 et 2019 sont relevées de 0,3 
point, à +3,9%. La réforme fiscale aux Etats-Unis 
qui devrait avoir un impact positif jusqu'en 2020, 
permet de relever les projections de croissance du 
pays de 1,2 point en cumul sur trois ans dont 0,4 
point en 2018 à +2,7% et 0,6 point en 2019 à 
+2,5%. La prévision de croissance 2018 du Japon 
est révisée à la hausse de 0,5 point, à +1,2% ; la 
prévision de la zone euro de 0,3 point à la hausse, 
à +2,2%. Dans les économies émergentes, les 
révisions à la hausse les plus importantes sont pour 
le Brésil (+ 0,4 à +1,9%), le Mexique (+ 0,4 à 

+2,3%) et l'Arabie Saoudite (+ 0,5 à +1,6%). Les 
révisions à la baisse sont rares et restent 
modestes.  
 
Le FMI observe un rebond cyclique plus 
« vigoureux ¹ quĕattendu avec une balance des 
risques assez équilibrée à CT. Parmi les risques 
évoqués, une augmentation plus rapide qu'anticipé 
des taux d'inflation et des taux dĕintçrèt dans les 
pays développés qui, en déclenchant une 
correction sur les marchés financiers, pourrait peser 
sur la confiance et la croissance. 
 
Pour sa part, le PMI Manufacturier Markit global, à 
54.6 en janvier, traduit une activité manufacturière 
bien orientée, en croissance dans les biens de 
consommation, les biens intermédiaires et 
dĕinvestissement. Revers de la médaille, lĕappareil 
productif est sous tension, lĕindicateur de livraison 
au plus haut depuis 10 ans. Les tensions 
inflationnistes sĕintensifient sur les prix payés et 
sont en partie retransmises aux clients. 

 

Prévisions Monde Ē FMI- Janvier 2018 
 

Pays 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022

Monde 3,9 3,9 3,7 3,8 3,8

USA 2,7 2,5 1,8 1,7 1,7

Zone euro 2,2 2,0 1,6 1,5 1,5

France 1,9 1,9 1,9 1,9 1,8

Italie 1,4 1,1 1,0 0,9 0,9

Espagne 2,4 2,1 1,9 1,7 1,7

RU 1,5 1,5 1,7 1,7 1,7

Japon 1,2 0,9 0,2 0,7 0,6

Chine 6,6 6,4 6,2 6,0 5,8

Inde 7,4 7,8 7,9 8,1 8,2

Brésil 1,9 2,1 2,0 2,0 2,0

Russie 1,7 1,5 1,5 1,5 1,5

Turquie 3,5 3,5 3,5 3,6 3,6

Afrique du Sud 0,9 0,9 2,2 2,2 2,2

Pays développés 2,3 2,2 1,7 1,7 1,7

Pays émergents 4,9 5,0 5,0 5,1 5,0  
 

 
 
¶ Aux USA, le PIB a augmenté de +2.6% en 
rythme annualisé au T4 soit un rythme dĕexpansion 

de +2.3% en moyenne sur lĕannçe après +1.6% en 
2016 et +2.1% en moyenne annuelle depuis 2010. 
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Au T4, les dépenses des ménages ont vivement 
progressé à +3.8%, en partie liées aux effets post 
ouragan. Lĕinvestissement des entreprises a 
rebondi de +4.7% dont +11.4% dans les 
équipements. Les dépenses publiques ont été 
robustes, en hausse de +3%, en lien avec les 
dépenses de reconstruction dans les Etats traversés 
par les cyclones.  
 
2018 débute sur un scénario de croissance 
optimiste avec lĕidçe que la rçforme fiscale et ses 
effets sur les politiques dĕentreprises vont soutenir 
la consommation des mçnages et lĕinvestissement 
productif sur le sol US. Lĕindice de confiance des 
ménages du Conference Board est reparti à la 
hausse en janvier à 125.4 (vs 123.1 en décembre). 
Les dépenses des ménages sont restées solides en 
dçcembre (+0.4%) avec un taux dĕçpargne au plus 
bas depuis septembre 2005, à +2.4%. La situation 
de lĕemploi continue de sĕamçliorer avec 200 000 
créations de postes en janvier, un taux de 
chômage à 4.1% et des hausses de salaire qui se 
multiplient et viendront soutenir la consommation 
des ménages les plus pauvres. 
 
En décembre, les commandes de biens durables 
ont une nouvelle fois fortement augmenté 
(+2.9%). Le climat des affaires et les enquêtes 

dĕactivitç dans lĕindustrie manufacturiære restent 
solides avec un indice PMI Markit manufacturier à 
55.5 en janvier (vs 55.1 en décembre), des 
composantes production et nouvelles commandes 
sur des plus hauts dĕun an. De mème lĕISM 
Manufacturier se maintient sur un niveau élevé à 
59.1 avec un indicateur de commandes en hausse 
et un træs grand optimisme des directeurs dĕachat 
sur les perspectives de croissance. En revanche 
toutes les matiæres premiæres sĕapprçcient et la 
liste des ruptures dĕapprovisionnement sĕallonge - 
équipements électriques, composants 
électroniques-  alors que les difficultés de 
recrutement deviennent importantes.  
 
Pour sa part, le Congræs amçricain sĕest entendu 
pour mettre un terme au shutdown avec un 
relèvement du plafond de la dette jusquĕen mars 
2019 mais un creusement supplémentaire du 
déficit budgétaire de 300Md$, déjà alourdi par la 
réforme fiscale. 
 
En 2018, il est admis que la croissance va accélérer 
sous lĕeffet du stimulus fiscal, jusquĕÞ 3% selon 
certains économistes. Dans le même temps, face à 
une hausse des coûts de production et de plus 
fortes tensions sur le marché du travail, les 
anticipations dĕinflation se redressent.  
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¶ En zone euro, le PIB a progressé de +0.6% au 
T4 2017 après +0.7% au T3, soit un rythme 
dĕexpansion de +2.5% en moyenne sur lĕannçe, la 
croissance la plus forte observée depuis 10 ans. 
 
La croissance se diffuse Þ lĕensemble de la zone, 
alimentée par un ensemble de facteurs favorables : 
forte demande domestique entretenue par un 
rebond de la confiance et une tendance à la baisse 
du chômage, désormais bien visible ; reprise du 
commerce mondial, hausse de la demande 
étrangère et renforcement de la demande 
adressée aux entreprises ; redressement de 
lĕinvestissement qui, sĕil se confirme, viendra 
alimenter la croissance en relais de la 
consommation.  
 
Le PMI composite de la zone euro progresse 
encore en janvier à 58,8 vs 58,1 en décembre, sur 
un plus haut depuis juin 2006. La composante 
emploi revient sur un plus haut depuis 2000, avec 
une hausse des pressions inflationnistes. Le PMI 
des services progresse dĕun point Þ 57,6. Le PMI 
Manufacturier se maintient sur de hauts niveaux, à 
59,6. 
 
En Allemagne, lĕIFO atteint un record absolu. 
Lĕindice PMI approche les 60, les carnets de 
commandes sont bien garnis, la demande venant 
du reste de lĕEurope ou des autres pays ne donne 
pas de signe de fléchissement. 
 
En France, la publication du T4 est venue confirmer 
la forte accélération de la croissance en 2017, en 

hausse de +1.9% sur lĕannçe. La consommation 
reste solide (+1.4% après +1.8%/T3), 
lĕinvestissement des entreprises gagne en ampleur 
(+6.1% en rythme annuel après +5%/T3), la 
confiance des dirigeants de PME et ETI augmente, 
lĕindicateur des perspectives dĕinvestissement se 
redresse. La France suscite Þ nouveau lĕintçrèt avec 
plus de 3,5MdĢ de promesses dĕinvestissement 
annoncées en dçbut dĕannçe par autant de 
grandes multinationales que Toyota, Facebook, 
Google, SAP, Novartis, Manpower, General Mills, 
Novartis ou SPC.  
 
Au plan politique, la chancelière allemande est 
arrivée à un compromis pour une nouvelle coalition 
avec les sociaux-démocrates du SPD avec lĕidçe de 
donner Þ lĕAllemagne un gouvernement stable et 
de porter un message dĕapprofondissement de 
lĕintçgration europçenne (rôle accru du parlement 
européen, transformation du MES en fonds de 
stabilisation économique, hausse de sa contribution 
au budget européen). Lĕincertitude politique se 
dilue donc encore avec pour prochaine échéance 
les élections législatives italiennes du 4 mars 
prochain. 
 
Pour sa part, la Commission européenne relève de 
0.2 point son estimation de croissance en zone 
euro pour 2017 à 2.4%. Ses prévisions pour 2018 
et 2019 sont également relevées à respectivement 
+2.3% et +2%. 
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¶ Au Japon, le PMI de janvier sĕinscrit Þ 54.8 
après 54 en décembre, un plus haut depuis février 
2014. Le PMI des services est à 51.9 après 51.1 en 
décembre. La confiance des sondés sur les 
perspectives à 12 mois est sur un plus haut depuis 
mai 2013. Le PMI Composite est à 52.8 après 52.2 
en décembre.  
 
La BoJ constate une poursuite de lĕamçlioration du 
contexte économique mais peu de changement du 

còtç de lĕinflation, toujours trop faible Þ ce stade et 
quasi nulle en décembre (+0.1% en sous-jacent). 
 
¶ En Chine, la publication du T4 (+6.8%) est une 
bonne nouvelle en venant clôturer la première 
année de reprise depuis 2010, à +6.9% sur lĕannçe 
après +6.7% en 2016. 
 
Pour leur part, les indices dĕactivitç de janvier 
restent bien orientés. Le PMI Manufacturier est 
stable à 51.5 avec des nouvelles commandes et 


