E X

MINISTERE

DE L'ECONOMIE,

DES FINANCES ]

ET DE LA SOUVERAINETE
INDUSTRIELLE ET NUMERIQUE

C
Les Clefs
< du Trésor

Fraternité
22/03/2024 Direction générale du Trésor



Perspectives économiques
mondiales

Louis Bertrand, Léocadie Darpas, Patrick Kanda Tunda, Laure Noél,
Cyprien Ronze-Spilliaert, Eloise Villani

22/03/2024 rection générale



EN

MINISTERE

DE L'ECONOMIE,

DES FINANCES R

ET DE LA SOUVERAINETE
INDUSTRIELLE ET NUMERIQUE

L'exercice de prévision du scénario international de la DG Trésor

Les perspectives économiques mondiales s’inscrivent dans le cadre des exercices

budgétaires francais : Projet de loi de finances (a I'automne) et programme de
stabilité (au printemps)

Principaux pays partenaires de la France
(avancés et émergents) : prévision
macroéconomique détaillée par pays

» Allemagne, Italie, Espagne, Royaume- |

Croissance mondiale : évolution du
PIB mondial

Commerce mondial : évolution des
importations de 40 pays
(85 % des importations mondiales)

Uni, Etats-Unis, Chine, Brésil, Turquie et
Inde

Suivi des évolutions des marchés Demande mondiale adressée a la
pétroliers, des changes et politique France : somme pondérée des
monétaire : hypotheses structurantes du importations de nos principaux
scénario partenaires commerciaux
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Libersd

Une croissance mondiale légérement plus résiliente

que prévue en 2023 dans un contexte de reflux de lI'inflation

Comparaison des prévisions de croissance
annuelle

Inflation dans les principaux pays avanceés

en variation annuelle, % 14 O%Y eng.a
"" | Derniers points T4 2023

12,0
10,0
8,0
6,0
® M 40
- 0.0

Source: Prévisions DG Trésor Sources : Instituts Nationaux de Statistique
” -2,0

Allemagne  Royaume-Uni  Zone euro Italie Espagne Etats-Unis T4 |T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3 T4

2023 2019 2020 2021 2022 2023
BPrévisions printemps 2024 @ Prévisions automne 2023 —France - Allemagne = =-[talie Espagne
«=-Zone euro (20) = =-Royaume-Uni == Etats-Unis
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Libereé
Egalité
Frateemite

Une détente monétaire attendue en 2024, une hypothése

Principaux taux directeurs de la Fed, de la Banque
d'Angleterre et de laBCE

classique de gel du prix du pétrole

Prix du pétrole brut, du gaz naturel et de I'électricité

Prix spot du Brent Prix spot de I'électricité et du gaz naturel
en % 140 - - - 350
55 Dernieres valeurs : Derniers points observés: 12 mars 2024
Derniers points observés: 11 mars 2024 130 | Pétrole (Brent) : 81,9 $/baril Sources : ICE Futures Europe, Commodity
5,0 | Effective Fed Funds rate : 5,3 % Gaz naturel (TTF): 24,8 €/MWh Research Bureau | 300
45 |TauxdelaBanqued'Angleterre: 5,25 % 120
"™ | Tauxde la facilité de dépot: 4 %
4.0 110 | 250
3,5
3,0 100 f | 200
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1.0 40 — , — - — - 0
019 2020 2021 2022 2023 2024 janv 21avr 21 juil 21 oct 21 janv 22avr 22 juil 22 oct 22 janv 23avr 23 juil 23 oct 23 janv 24
—Effective Fed Funds rate ===Taux BoE —Facilit¢ de dép6t (BCE) =Brent ($/baril), éch. g =Gaz naturel TTF (€/MWh), éch.d.
Gel du pétrole
Brenten$ Brenten€
2023 82,4 76,3
2024 82,0 76,0
2025 82,2 76,2
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mondiale
Attaques en mer Rouge : transitjournalier Indice de prix du fret (Freightos Baltic Index)
- €en nombre de CargOS et de péthllerS- en milliers de $/ TEU (Twenty-foot Equivalent Unit)
100 en moyenne mobile sur 12 Sources : Kiel Institute, NY Fed, Baltic Exchange
90 les 7 derniers jours Derniers points : mars 2024
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Allemagne : une activité nettement révisée a la baisse en
2024 avant une embellie en 2025

Libereé
Epulité
Frateemite

Facteurs limitant I'activité dans la construction de batiments en

Evolution de la consommation privée et de ses déterminants Zg% Allemagne
0,
108 Base 100 = T4 2019 en % du revenu disponible brut 30% Source : Enquétes de la Commission européenne
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- Pouvoir d'achat
Derniéeres observations : T4 2023 (T3 pour le taux d'épargne)
Source : Destatis, Eurostat, calculs DG Trésor
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Prévisions de croissance dans les pays avancés

AR ST e Europe : une croissance modérée en 2024, plus franche en 2025

Contribution des composantes a la variation du PIB en 2023 par
rapport a 2019 dans les principaux pays avancés

10%
25

8%
6%

4% 0,5% 1,9% 2,3%
2%
0%
-2%

0.1 Source: Instituts statistiques nationaux

- I -4%

Allemagne Royaume-Uni Italie* Espagne Allemagne Royaume-Uni Italie Espagne

B2023 B2024 ®2025

*Le ler mars 2024 le gouvernement italien a révisé a la hausse sa prévision de croissance pour 2023. Le scénario international de la DG
Trésor est arrété sur la base des informations connues au 20 février 2024.

B Consommation privée
OCommerce extérieur

@ Consommation publique* B Investissement**

B Stock

©PIB
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I'investissement gagnerait en dynamisme

Surépargne nette accumulée (en milliards de $) Croissance annuelle des composantes
de l'investissement privé (en %)

12,7

Propriété intellectuelle .\
Equipement -.\ \.-
4,3

Construction des entreprises -2,1

Résidentiel m%

2022 2023

Note : La surépargne est calculée selon la méthodologie de la Fed de San Francisco comme
étant la différence entre I'épargne observée et I'épargne contrefactuelle (tendance
prépandémique). Source : BEA ; calculs : DG Trésor

Source : BEA, FED ; calculs : DG Trésor ; dernier point : décembre 2023
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Consommation privée (en écart au T4 2019)
En pts de pourcentage

Le comportement d'épargne explique une partie
de lI'écart de croissance entre zone euro et Etats-Unis

Taux d'épargne au T3 2023 en comparaison avec

Zdu Trésor

en % du RDB la moyenne 2015-2019
0,
25% Sources : Eurostat, BEA, calculs DG Trésor
- = 20%
10% <o o
Derniers points : T42023
Sources : Instituts Nationaux de Statistique 5%
T4 | T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3 T4
2019 2020 2021 2022 2023
—Etats-Unis —Zone euro —France —Allemagne —ltalie Espagne 0% "
Zone euro Allemagne Espagne France Italie Etats-Unis
BT32023 <¢Moyenne 2015-2019
CLes Clef
22/03/2024 es Clefs 10




16

14

12

10

0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

EX

MINISTERE

DE L'ECONOMIE,

DES FINANCES i

ET DE LA SOUVERAINETE
INDUSTRIELLE ET NUMERIQUE

Libereé

Chine: Taux de croissance et cible annuelle de
croissance (%)

Source: NBS
Derniére donnée: 2023

—Croissance du PIB réel (%) —Cible de croissance des autorités (%)

Chine : nouvel objectif de croissance de +5,0 % en 2024

Evolution des principaux indices conjoncturels
dans le secteur immobilier (%, g.a.
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Libereé
Egalité
Frateemite

Chine: Inflation et prix a la production (en g.a., %)

Chine : Quel risque de déflation?

Taux directeurs (en %)
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Dernier point : février 2024
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Libersé

fité
Frateemite

Economie mondiale : les émergents retrouvent leur moyenne
pré-crise, les pays avancés restent en dec¢a
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0,0

en variation annuelle, %

2,2

1, 1,6

6 15

Croissance mondiale

Economies avancées

Economies émergentes

OMoyenne 2015-2019 ®@2023 ®2024 ®2025 Source: DG Trésor
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Epulité
Frateemite

Croissance du commerce mondial en biens et

Aprés une baisse en 2023, le commerce mondial se redresserait,

ce qui profiterait a I'économie francaise

Croissance de la demande mondiale adressée ala

En % contributions Prévisions En o France en biens et contributions Prévisions
14
12,8 12,1
12
4,0 3’7
24
1,2
2,2
_ Champ : Biens -6 1.
6 ZE-4 : France, Allemagne, lalie, Espagn'él-7 8 ;:SZTPAIIE:T?QSW ltalie, Espagne -5,8
-8 | BRICT: Brésil, Russie, Inde, Chine et Turquie - BRICT: Brésil, Ru’ssie, inde, Chine et Turquie
-10 -10
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
mmZE-4 == Etats-Unis, Royaume-Uni et Japon mEm7E-3 == Etats-Unis, Royaume-Uni et Japon
EmBRICT C—JAutres avancés mEmBRICT I Autres avancés
mm Autres émergents —Total EmmAutres émergents —Demande mondiale adressée & la France
Source: comptes nationauxsur le passé; calculs DG Trésor en prévision Source: comptes nationauxsur le passé; calculs DG Tresor en prévision
G
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- Dans un contexte d’incertitudes en baisse, I'évolution des
tensions géopolitiques constitue |'aléa principal

- , .- + Tensions au Proche et Moyen-Orient, guerre en Ukraine, mer de Chine
Aleas geopollthues + Elections (Etats-Unis, Royaume-Uni et Inde)

Aléas monétaires et » Début et rythme de la baisse des taux, en lien avec I'évolution de I'inflation
financiers + Délai de transmission & I'économie

s Lyt + Effets des plans de relance et décaissements du PNRR
Aleas bUdgetal res + Evolution du cadre budgétaire allemand

z . . + Effet cocktail du réchauffement climatique
Aleas cllmat|ques * Phénomene El Nifio, épisodes de sécheresse
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Prévisions a retrouver dans :

Trésor-Eco

Trésor-éco n°339, « Perspectives mondiales au

printemps 2024 : une croissance modérée et
inégale »

WWW.tresor.economie.gouv.fr
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Nos derniéres publications

Trésor Eco

« Le marché unique européen, un vecteur d'intégration économique et commerciale

Samuel ADJUTOR, Antoine BENA, Simon GANEM

« La mobilité intra-européenne des personnes
Cyprien BATUT, Tristan GANTOIS, Jean LAVALLEE
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Merci de votre attention

Retrouvez toute l'actualité sur notre site



http://www.tresor.economie.gouv.fr/
https://www.linkedin.com/company/direction-generale-du-tresor-french-treasury/
https://twitter.com/DGTresor

