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ECONOMIE

La réforme fiscale US en soutien de la croissance

T AuxUSAla croi ssanctasséd au P | B9.3erEmeassttout en restant & un bon nivedie
T1, en hausse de +2.3% en rythme annualisé aprés  PMI Markitse redresse & 56.5 aprés5.6 en mars
+2.9% au T4. Ce ralentissement tient en large  avecune progression des nouvelles commandes et

partie aux dépenses des ménages qui avaient des commandes b | éexportatio
connu wune fin déannce exmndptaitdammelilsd eaprgaas Irestent
our ag an sDeda#, h todsommation ralertti Pour sa partd PMIMarkit des servicerogresse

a +1.1%au T1 apres-4% au T4 avec une baisse de de 0.6 point & 54.6 avec une accélération des

-3% des achats de biens durables. De méme carnets de commathe s et det uheeempl oi
| einvesti ssement r ¢ si de n thaussé desacolts de prgduation répgencudes dars leo i r
progresséde +12.8% auT4 La bonne nouvelle prix facturés grace a une solide demande qui

tient P | éinvesti ssement regdaniedgpricipg gowemaxremtreprisestieePM+ 7 . 3 %
apres +4.7% au T4esefet s des bai s s e@mnpoditési ém pnostc apres 5412 erbnfars.9
ne sonten outre pas encore discernablesur la
croissance US S é agi suscantehtieuxd commercialentre la
Chine et les USA, les négociations avancent sur
Au niveau des indices de prix, le déflateur du PIB, certains points, Pékin ayant notamment proposé

Il a mesure |l a plus | arge deésaumgmexntdeans sle&ccompmird atao

progressé de +2% en rythme annuel au T1 aprés  américains et de réduire les droits de douane sur

+1.9% enregistrté @ mMmMoyenne sur | éc@enaing; prodditQRlugieurs pays auraient déja

Léindice du cout du tr av accéptedé mizet en plgca Hes mquotast surrlears f e r mi

a +3.4% en rythme annuel au T1, témoignant exportations cComme | é Ar gen:

déune normalisation plusl gAes tdréaulni ed cetes dlmagathedewse du s

prix et des salaires. |l e Canada et |l e Mexique sur
dans le bon sensPour sa part, la Commission

Si les chiffres du T1 ont ralentgsl statistiques européenne se dit préte a disct er déun acco

dressentéd t abl eau deéune cr oi ®mmerialeresteemtt | o gec s bhpsetatUSA s
signe déembal |l ement de |définitivédmierd texempiée del draits de hdoubrfer e s

déavril 0 nt 000 aréationsgde postesd e aIm@ 4 i cai ns sur | éacier et

et 200000 créations en moyenne par mois depuis exemption aujourdeéhui prol on
décembre avec desévolutiors de salaireen légere

accélération mis encore modéréeset sans La présence du risque protectionnisiela decision

« escalade». Le taux de chémage recule a 3.9% et des USA de se retirer de | éa
apporte, avec | augment aapporemh d d e sl €3 alomig Hag situatoal n

support durabl e au pouvoigrc odnéoantihgaute deé&se mggenmiglees . né€a pa
depuis le mois dernierA ce stade @ marché du

Dans le secteur manufacturietes indices de travail est au plein emploi,
confiance donnent des signaekvergean, affectés verssa ciblealors méme queds effets des baisses

par | i mpact ngcgatif déiempotdgsoindr ®@thiconse devant n
protectionnistes de | éadministration Trump. Léindice

ISM Manufacturier revient a 57.3 en avril apres
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En zone eurpla croissance wait marqué une trimestriel aprés unS2 2017 dominé par les
pause au Tlestimée a +2.5% en glissment incertitudes autour du probléme catalamt tous
annuel par Eurostat en premiére estimati@aprés |l es sect eur sFramte& dacdroissamnce ¢ .
+2.8% au T4, en rai son wmhaquenle pas, & ¥f0B% encglissemeanti trimestriel
favorable du commerce extérieur quandé Eur o p@s +0.7%/T4), alors que la plupart des
avait particulierement profité du rebond es composantes ralentissent aprés une année 2017
échanges mondiaux € annc¢ce derni a&erequi séctait concluel sur

faiblesse de la consommation des ménages en lien
Tous les grands pays <raient concernés a avec une mauvaise météo et une hausse de la
| éexcepti on (+@706/TU énErgthpna g n e fiscalité (essence, tabac, CSG)r&entissement de
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| €1 nv e s,dduldesnentp@malisé par la fin du croissance potentielle (+1.25%+.5%) dont une

suramortissemenet plus de modération dans la croissance allemande a +2.3% et une croissance
demande étrangéreDe méme la croissance aurait francaise a +2% EIIl e madicnet i d@tun | €
sensiblement ralenti en Allemagne, estimée a ralenti ssement temporaire de
+0.3% en glissement annuel par Eurostat apré déanemtcese fc¢clicite quéaucun
+0.7% au T4. né&nregistre un déficit public supérieur+8% du

PIBen 2018(+2.3% pour la France)
En avril, |l €éindi ce PMI composite séest un peu repris
en France, a 56.9 (+0.6) aprés 4 mois de recul, Au plan politiquela situationreste tendueen Italie
avec des tachatedo tsecteur privéd € av e c | & aun raccord entredlés 2 partis

optimistes sur D& méme lev i t eurosceptiqies €L pLigwei et le Mouvement 5
PMcomposite déavr i lopeaé e s gtoiles)t ppur iformersing nouwaau gouvernement

55.2 avec un légeralentissementans lesecteur lequel r enf or ce | i dcge déune a
manufacturier mais une amélioration dans les déficits publics etpourrait contraindre la volonté
servicesLe ralenti ssement dédétpyr kb ooswuttion eareptenngPaur sa
rapport b |l a situati on d eartda @mmissidnéearopgenre s di préte adua 1 1

ans) avec une baisse de la demande, une baisse accord commercial restreintt avec | es USA s
des muvelles commandes et des ventes a était définitivement exemptée de droits de douane
| éexporMasi ohéabsence desudcyeadariroet | é&al umini um.

supplémentaire est une bonne nouvelivec des
niveaux déacti vit qouelemp atd gointehaut da ¢lienat das mftaires est dépassé

accélération de la croissance au T2 selon Markit mais le s ¢ h @msemblal &stepositif: celui
ddune c¢conomie capable de sé
Pour sa part, la Commissiomrepéenne confirme phase deé ewipsadgnamiquen que sur la
ses prcgcvisions déune cr oitsosuatnec ef |dmaispEsomdehgbtioujéutsB d e
la zone cette annéelargement auwdela de la nettementsupérieure a&a croissance potentielle
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