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Ecart de rendement des emprunts d’Etat
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Une conjoncture internationale favorable

Real GDP growth* Unemployment rate? Real consumption and investment
growth?
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1 Weighted averages based on rolling GDP and PPP exchange rates. ¢ Weighted averages based on rolling labour force levels; definitions
may vary across countries, Excluding IN owing to a lack of data.

Sources: IMF, World Economic Outlook and International Financial Statistics; OECD, Economic Qutlook and Main Economic Indicators; CEIC;
Consensus; Datastream; national data; BIS calculations.



Une conjoncture internationale favorable

Commerce mondial et demande adressée a la France
niveaux ; variations T/T—1 et N/N-1 en %

2016 2017
T1 T2 | T3 T4 T1 T2 | T3 T4 201312016 2017
Commerce mondial -06 07 07 1,7 |22 14 1,2 10 25 1,5 5,9
Importations des économies avancées 0,1 0,5 0,6 1,3 1,4 1,2 1,0 0,9 4,0 2,2 4,6
Importations des économies émergentes -2,1 1,3 0,7 2,4 3,8 1,6 1,6 1,3 | -0,6 | -0,1 8,8
Demande mondiale adressée a la France -0,1 | 1,3 (05 19 |15 | 1,3 1,1 1,0 3,5 2,5 5,3

Prévision
Sources : DG Trésor, Insee



Une éclaircie conjoncturelle ?

5 - En 2017, le commerce extérieur péserait moins et I’'investissement des ménages accélérerait
croissance annuelle du PIB en % et contributions en points
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France : part des profits
dans la valeur a]outee des soc1etes
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Etats-Unis : emploi total

Source : Bureau of Economic Analysis
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Emploi total
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Efficacité du capital aux Etats-Unis
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L’endettement mondial
continue de progresser

USD tmn % of GDF
135 = i - 250
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—o— Global total (lhs) Rhs: General government B Non-financial corporates W Households

Sources: IMF, World Economic Outlook; QECD, Economic QOutlook: national data; BIS; BIS calculations.
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L’endettement mondial augmente,
les taux d’intérét plongent

o e e

2er cent % of GDP

1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016

Lhs: == Long-term index-linked bond yield’ Rhs: mEE Global debt (public and private non-financial sector)’
—— Real policy rate”’

- From 1998, simple average of FR, GB and US; otherwise only GB. ¢ Nominal policy rate less consumer price inflation. * Weighted average
of G7 economies plus CN based on rolling GDP and PPP exchange rates.

sources: IMF, World Economic Qutlook; OECD, Economic Outlook; national data; BIS calculations.
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Des politiques monétaires

encore loin de la «
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Nominal policy rate? Total central bank assets

Per cent Percentage of GDP
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1 Policy rate or closest alternative.
2015,

Sources: QECD, Main Economic Indicators; Consensus Economics; Datastream: national data; BIS calculations.
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# Nominal policy rate less inflation excluding food and energy; for Japan, also adjusted for the consumption tax hike.
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Une crise causée par ’accumulation
é¢norme de capitaux financiers
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La réorientation pilotée
de la croissance chinoise
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Une inquiétante dégradation de la balance des
transactions courantes
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Nouvelle dégradation
des transactions courantes en 2017
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Solde des transactions courantes
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Compétitivité prix de ’économie francgaise

base 100 = 1 trimestre 1999

vis-a-vis de la zone euro
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Ce n’est pas le cotit du travail
qui freine les embauches !

Tableau 3a - Part des entreprises citant chaque barriére a I'embauche

en %

Incertitude Main-d’ceuvre Cobits Cotisations Niveau Cobits de iuerif:lqi;SZs Pérennité
 situation compétente “8 SOC,I(Jle/S des SC]JGIFe,S licenciement  associds au législation  Autres
économique indisponible trop élevées trop élevé i : du travail

icenciement
Industrie 34 29 5 17 5 12 14 11 5
Services 24 24 6 17 7 9 13 10
Batiment 54 4] 21
Ensemble ‘ @
des secteurs @ 1 4

Lecture : les entreprises industrielles constatant des barriéres & I'embauche et citant I'incertitude sur la situation économique parmi les

principales barriéres emploient 34 % des salariés du secteur.
Notes : les résultats sont pondérés par les effectifs des entreprises enquétées. Plusieurs modalités sont possibles pour une méme entreprise.

Source : Insee, enquétes de conjoncture d’avril 2017
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La « courbe du chomage » descend

mais la préc
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Un financement malsain des entreprises

Banque de France
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Un schéma simplifié
de Péconomie
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