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Les pays dont la demande
intérieure est faible
seraient particulierement
pénalisés par un recul du
commerce mondial

La hausse des droits de douane aux Etats-Unis, qui a conduit certains pays a
remonter leurs droits de douane sur leurs importations depuis les Etats-Unis, va
ralentir la progression du commerce mondial des biens.

Ce ralentissement sera particulierement pénalisant pour les pays dont la demande
interne (consommation, investissement) est faible : zone euro, Japon, Chine en
particulier. Les pays dont la demande intérieure est dynamique (Inde, pays d’Asie
du Sud-Est) résisteront mieux au ralentissement du commerce mondial.

Les Etats-Unis avaient jusqu’en 2024 une demande intérieure dynamique, mais
tous les indicateurs montrent qu’en 2025 leur demande intérieure sera nettement
affaiblie, en particulier par la crainte d’inflation et I'incertitude sur les politiques
économiques, et eux aussi souffriront donc de la faiblesse du commerce mondial.
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Hausse des droits de douane et ralentissement du commerce mondial des biens

Le champ et le montant de la hausse des droits de douane imposés par les Etats-Unis sur leurs importations sont encore incertains.
On a une hausse des droits de douane sur les importations d’acier et d’aluminium, sur I'ensemble des importations en provenance
de la Chine, mais probablement I'administration Trump a l'intention de généraliser ces droits de douane. On a vu aussi des mesures
de rétorsion prises par les Canadiens, les Européens, les Chinois.

Cette guerre commerciale va trés certainement ralentir la progression du commerce mondial (Graphiques 1alb, 2). Pour
linstant, il n'y a pas d’entrave aux échanges de services, sauf en ce qui concerne la production cinématographique.
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Graphique 2

Monde : exportations de services
(valeur, taux de croissance annuel en %)

25 r 25
20 20
15 F 15
10 A F 10
0 0
5] \/ \4 5
-10 4 -10
5] Sources : OMC, Patrick Artus Conseil 1
-20 T T T -20

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Un ralentissement du commerce mondial particulierement pénalisant pour les pays
dont la demande intérieure ne progresse pas

Le ralentissement de la croissance du commerce mondial des biens, qui implique un ralentissement de la croissance des
exportations, sera particulierement pénalisant pour les pays dont la demande intérieure progresse faiblement.

Parmi les grands pays, il s'agit par exemple du Japon, de la zone euro, de la Chine.
On voit dans ces trois pays :

- une croissance ralentie de l'investissement (Graphiques 3a/b) ;
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- une croissance ralentie de la consommation (Graphique 4).

Graphique 4
Consommation des ménages (volume, GA en %)
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De ce fait, si les exportations (Graphique 5) s'affaiblissent avec le ralentissement du commerce mondial de biens, la croissance
deviendra trés faible.

Graphique 5

Exportations de biens et services (volume, GA en %)
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Le ralentissement du commerce mondial est moins grave pour les pays dont la
demande intérieure est dynamique

On peut calculer la contribution de la demande intérieure a la croissance du PIB en regardant la croissance du PIB, la croissance
des exportations et le poids des exportations dans le PIB. Nous faisons cette comparaison pour I'Inde et pour les pays d’Asie
du Sud-Est (Graphiques 6alb, 7alblc, et 8).
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On voit que, corrigée de la croissance des exportations, la croissance du PIB (qui dépend de celle de la demande intérieure) est
toujours de 5% en Inde et de 3,5% dans les pays d’Asie du Sud-Est.

Méme en cas d’affaiblissement de la croissance des exportations, I'Inde et les pays d’Asie du Sud-Est conserveraient une
croissance forte
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Le cas des Etats-Unis

Jusqu’a la fin de 2024, les Etats-Unis avaient une demande intérieure en croissance forte, en particulier tirée par la
consommation des ménages (Graphique 9).

Graphique 9
Etats-Unis : investissement des entreprises et
consommation des ménages (GA en %)
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Consommation des ménages

Mais on peut anticiper un ralentissement important de la demande intérieure des Etats-Unis a partir de 2025 :

- avec la crainte de l'inflation (Graphique 10) ;

Graphique 10
Etats-Unis : anticipations d'inflation a 12 mois par les
consommateurs (en %)
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- avec l'incertitude sur les politiques économiques.

Si la croissance du commerce mondial s’affaiblit, les Etats-Unis aussi subiront donc un ralentissement pénalisant de la
croissance de leur PIB.

Syntheése : seuls les pays ou la demande intérieure est dynamique souffriront peu de
la politique commerciale des Etats-Unis

La politique commerciale des Etats-Unis (mise en place des droits de douane) va trés probablement affaiblir la croissance du
commerce mondial et des exportations des différents pays.

Cette évolution sera particuliérement grave pour les pays ou la croissance de la demande intérieure est faible (Japon, zone euro,
Chine, et a partir de 2025, Etats-Unis), elle est moins pénalisante pour les pays ou la croissance de la demande intérieure est forte
(Inde, pays d'Asie du Sud-Est).
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