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Si la Chine n’arrive plus a faire
soutenir son économie par les
exportations, elle va connaitre une
véritable déflation

La demande intérieure de la Chine va rester faible avec la crise immobiliére, la faiblesse des
investissements, le recul de la richesse des ménages.

La seule solution pour que la Chine connaisse une croissance suffisante est qu’elle parvienne
a obtenir une croissance assez forte de ses exportations. Mais cette croissance est menacée
par I'imposition de droits de douane sur les exportations de la Chine par les Etats-Unis, par
I'Europe, et par la menace de droits de douane touchant les exportations de la Chine vers les
Etats-Unis qui transitent par d’autres pays (Mexique, Asie du Sud-Est, Inde...).

Siles exportations de la Chine s’affaiblissent, alors la Chine tombera dans une vraie déflation
avec faiblesse de la croissance et de I'inflation. Par ailleurs, le freinage des exportations de
la Chine vers les Etats-Unis et I’Europe, dii aux droits de douane qui touchent les produits
chinois, sera la cause d’une inflation supplémentaire aux Etats-Unis et en Europe, avec par
conséquent une dynamique de I'inflation trés différente en Chine et dans les pays de I'OCDE.
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Faiblesse de la demande intérieure de la Chine

La demande intérieure de la Chine va rester faible avec :

- lacrise immobiliére (Graphiques 1alb) ;

Graphique 1a Graphique 1b
Chine : mises en chantier d’'immeubles de bureaux et Chine : prix de I'immobilier neuf et ancien (GA en %)
de logements (surfaces, en % par an)
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- lafaiblesse des investissements (Graphique 2) ;

Graphique 2
Chine : investissement dans I'industrie manufacturiére
(GA en %)
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- lerecul de larichesse des ménages (immobiliére, Graphiques 1a/b, en actions, Graphique 3).

Graphique 3
Chine : indice boursier Shangai A (100 : 01.01.2010)
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Pour que la Chine conserve une croissance suffisante, la seule solution est donc qu’elle obtienne une croissance assez forte de
ses exportations ; exportations qui se sont effectivement redressées depuis la seconde moitié de 2022 (Graphiques 4alb).

_ _Graphiqge 4a Graphique 4b
Chine : exportations de biens (valeur, GA en %) Chine : exportations de biens (volume, GA en %)
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Mais la croissance des exportations de la Chine est menacée par le protectionnisme

Les droits de douane imposés par les Etats-Unis sur les produits chinois sont de 25% sur I'acier, I'aluminium, les batteries
électriques et les grues portuaires, de 25% a 50% sur les produits médicaux, de 50% sur les semi-conducteurs et les cellules solaires,
de 100% sur les véhicules électriques...

L’Union européenne a mis des droits de douane motivés par le dumping des producteurs chinois sur l'acier, les vélos
électriques, les pneus, les ustensiles de cuisine, des produits chimiques ; des droits de douane de 8% a 35% sur les importations
de voitures électriques chinoises.

Donald Trump a annoncé qu'il imposerait des droits de douane sur toutes les importations des Etats-Unis, avec des droits de douane
additionnels de 10% a 20% sur les importations depuis tous les pays, de 60% sur les importations depuis la Chine, de 200% sur les
voitures importées par les Etats-Unis depuis le Mexique.

Cela empécherait la Chine de contourner les droits de douane sur les produits chinois importés aux Etats-Unis ; I'observation
des importations des Etats-Unis depuis les pays d’Asie du Sud-Est, I'Inde, le Mexique, montre que la Chine a fait transiter ses
exportations vers les Etats-Unis par des pays tiers (Graphiques 5a/b).
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(*) Indonésie, Malaisie, Philippines, Thailande, Vietnam

De plus, il est probable que les autres pays mettraient en place des représailles si les Etats-Unis imposaient des droits de douane
sur leurs exportations vers les Etats-Unis.
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Syntheése : La généralisation du protectionnisme provoquerait une crise déflationniste
en Chine

Si le protectionnisme se généralisait, la Chine ne pourrait plus compenser la faiblesse de sa demande intérieure par le
dynamisme de ses exportations. |l en résulterait ’'apparition d’une situation de déflation, avec faiblesse de la croissance et de
linflation (Graphiques 6/7).

Graphique 6 Graphique 7
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Par ailleurs, le recul des exportations de la Chine vers les Etats-Unis et 'Europe ferait apparaitre une situation de stagflation aux
Etats-Unis et en Europe : affaiblissement de la croissance avec le recul du pouvoir d’achat, inflation plus forte en raison de la
hausse des prix des produits importés avec I'effet des droits de douane sur les prix des importations.
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