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Les dissensions mondiales, les blocs politiques et économiques qui se font et se défont trouvent leur
reflet dans le miroir des échanges. Ces derniers évoluent au gré des opportunités et des menaces
s’adaptant avec dextérité ou plus de difficultés ....

LE COMMERCE MONDIAL SOUS LA MENACE DES BARRIERES

A premiére vue, |'élection de Donald Trump aux Etats Unis pourrait trés rapidement modifier les contours du commerce mondial
qui subit depuis plusieurs années de multiples assauts. Ces derniers, qu’ils se matérialisent par des barriéres monétaires ou
technologiques, sculptent le profil des échanges des prochaines années. S’appuyant sur la liste des menaces du programme de Mr
Trump, ce nouveau train de mesures vise d’abord a réduire le large déficit commercial des Etats Unis avec le reste du monde et plus
particulierement la Chine, mais aussi a rapatrier des activités de production sur le territoire national. Les mesures choisies se
résument a des hausses de droits de douane de 60% sur les produits en provenance de Chine et de 10% sur toutes les autres
régions. A ce jour, le Mexique et le Canada en sont exclus bénéficiant d’un accord commercial avec les Etats Unis. Si ces mesures
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une devise alternative au dollar. Les droits seraient aussi majorés a 200% sur
les véhicules chinois fabriqués au Mexique. Si I'ensemble de ces menaces sont
appliquées, elles pourraient rapporter au mieux, moins de 900 Mds $ qui ne
compenseront, ni la perte de croissance ni le colt des pressions inflationnistes engendrées par ces dispositions. Au-dela de ces
conséquences immédiates a court terme, l'incertitude va planer sur les conditions du commerce multilatérale de méme que le
risque qui n’est pas négligeable d’assister a une surenchére des uns et des autres face aux décisions unilatérales des Etats Unis.

Si la Chine est clairement visée par ce nouveau dispositif, il n’épargne pas I'Union Européenne qui pourrait dans un second temps
subir I'assaut d’un basculement plus marqué encore du commerce chinois vers le vieux continent...
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LA CONJONCTURE
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Légere amélioration de la confiance des ménages

. ) de -12,9 en sept, elle passe a -12,5 en oct dans la zone.
Les commandes de biens durables se replient encore
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de 0,8% en sept comme en aodt, et -2,1% sur un an. Timide reprise du PMI composite estimé a 49,7 en
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Poursuite du rebond de la confiance des ménages du France et Allemagne.

Michigan 70,5 vs 70, en sept portée surtout par I'électorat
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Léger tassement des ventes de logements anciens en
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25/10/2024| 18/10/2024| 01/01/2024 LES MARCHES DE TAUX
$/€ 1,08 1,09 1,09
Brent $ 71,5 70,1 83,04 Malgré la poursuite de la détente des prix, les taux longs
Bond 10 ans 4,2 4,08 3,88 Sont « capés »
OAT 10 ans 3,02 3,06 3,07
Or Once $ 2732,58 2652,2 1903,2 Variation Depuis
251102024 | (o pnaine | 01/01/2024
S&P 500 5824,1 -0,4 22,0
Nasdaq 18464,8 0,3 22,6
Le ralentissement se traduit par des déceptions sur les Euro 50 49363 06 9.2
résultats et les perspectives du marché CAC 40 7513,9 -0.6 0.9
Nikkei 14,5 -2,6 14,5
MSCI EM 70493, 1 -0,5 15,9

LACCORD AVEC LE MERCOSUR .... DANS UN MONDE QUI CHANGE

Depuis plus de 25 ans, un accord commercial entre 'UE et les pays membres du Mercosur, 80% du PIB d’Amérique latine (Brésil,
Argentine, Uruguay, Paraguay, Bolivie) est en discussion. Sa réactivation a la suite de la Covid révéle en méme temps la multiplication
des dissensions au sein de 'UE et plus particulierement celles qui éloignent un peu plus les intéréts de la France et ceux de
I’Allemagne.

Mais avant tout, c’est 'UE qui, dans cette longue période d’hésitation, perd petit a petit son influence sur ce continent au profit
d’alternatives américaines déja bien implantées mais aussi asiatiques tres actives. Les conditions de cet accord ont aussi évolué au
cours de cette derniére décennie. La menace climatique qui s’est intensifiée dans les derniéres années a durci les exigences de
production dans le respect de la lutte contre le réchauffement. La France est aux avant-postes de ces revendications mais aussi de
plus en plus isolée. En effet, certains autres récalcitrants de la premiére heure, Pays Bas, Autriche, Allemagne et Irlande ont basculé
dans le camp des pays favorables a cette signature. Car, depuis la pandémie, depuis la guerre en Ukraine, pendant la campagne
présidentielle américaine, la nécessité pour I'Europe de s’imposer comme un acteur clé passe par le renforcement et la
diversification de ses relations avec le reste du monde. UAmérique latine ot 'UE est déja présente, mais insuffisamment, ouvre de
nouvelles opportunités de marché mais aussi des sources d’approvisionnement alternatif pour certains de ces métaux rares,
indispensables pour la transition énergétique.

Du cété frangais, le durcissement entendable des exigences en matiére agricole, celles relevant de la réciprocité des normes ainsi
que les clauses miroir a été a nouveau brandi dés le début de I'année a la suite des tensions rencontrées avec le monde agricole
hexagonal. Confronté a une situation économique particulierement délicate, le volet industriel de cet accord ne peut qu’amener
I’Allemagne a vouloir en accélérer la signature. Dans le Mercosur tous les pays non plus ne sont pas unanimement d’accord avec ce
traité. Certains d’entre eux craignent de devenir « uniquement » des pays d’extraction des métaux rares utiles a la transition,
d’autres restent réticents face aux exigences des clauses miroirs alors que dans le méme temps, des accords bilatéraux signés avec la
Chine sont beaucoup moins tatillons sur ces aspects particuliers.

De loin, le plus important accord commercial signé par 'UE, il concerne plus de 780 Millions d’individus et de 80 a 90 Mds€
d’échanges, niveau qui ne cesse de diminuer depuis 2008. Loin d’étre exclusivement commercial, il est une réelle occasion de ne pas
subir sans agir la rivalité sino-américaine, Une fenétre d’opportunité s’est réouverte sur ces négociations. Dans cette période
émaillée de conflits interétatiques et de guerres, sa signature constituerait un signal politique fort, un signal économique
d’indépendance et de diversification ou 'UE conforterait son existence plus autonome dans un monde qui change.
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