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Perspectives 2009 et 2010

Net ralentissement de la croissance a I’échelle mondiale en 2008
puis en 2009 ... Avant une (longue ?) période de convalescence

et de changements a partir de 2010 ?

Prévisions de croissance du PIB (source : FMI - Octobre 2009)

2008 2009 (p) 2010 (p)
MONDE +3,0% -1,1% +3,1%
ECONOMIES DEVELOPPEES +0,6% -3,4% +1,3%
Zone Euro +0,7% -4,2% +0,3%
Etats - Unis +0,4% 2,7% +1,5%
Japon -0,7% -5,4% +1,7%
Royaume-Uni +0,7% -4,4% +0,9%
France +0,3% -2,3% +0,9%
Economies émergentes +6,0% +1,7% +5,1%
Chine +9,0% +8,5% +9,0%
Inde +7,3% +5,4% +6,4%
Brésil +5,1% -0,7% +3,5%
Russie +5,6% -7,5% +1,5%

... de nombreuses incertitudes pésent encore sur I’ensemble de ces prévisions

La sortie de crise c¢’est pour quand ?

Pourquoi la bourse remonte depuis quelques mois ?

= Des opérateurs moins nombreux, plus avertis ?

- En juillet 2009, Goldman Sach, Crédit Suisse USA, Morgan Stanley et Merrill
Lynch concentraient 74% des volumes d'échanges a Wall Street...

= Quelle régulation ? Les démons d’un passé récent seraient-ils de
retour (spéculation, risques...) ?

- Retour rapide au profit des grandes banques d‘affaires ... Sur le dos de
I'endettement public ?

- Matiéres premiéres : Pétrole +123% depuis janvier (35 a 78 $ / barril),
Silver index +77%, Cuivre +75%, ...




Malgré la reprise des marchés boursiers depuis quelques mois
le cours de 'or (valeur refuge) continue de progresser...

Evolution de l'indice Down Jones vs évolution du Gold Index
(en % depuis 07/2000 - moyennes hebdomadaires - valeurs au 23/11/2009)
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... Est-ce le signe d’une inquiétude sur la robustesse de cette reprise
et sur la santé des économies occidentales ?

La sortie de crise c’est pour quand ?

La crise financiére n’est pas encore totalement réglée

= Nécessité de nettoyage des « actifs toxiques » encore détenus par
les établissements financiers

= Risque d’éclatement de la bulle des LBO (/ nombreuses défaillances

d’entreprises : a I'échelle mondiale, en progression de 26% en 2008, puis de 33% en 2009
et de 3% en prévision sur 2010)

= Santé du marché de I'immobilier commercial et de bureaux

= Etat critique de certaines économies des pays de I'Europe de I'Est

Les risques d’un nouveau krach financier ne sont pas exclus




La sortie de crise c’est pour quand ?

Retour a une légére croissance du PIB aux 2¢me et 3éme
trimestres 2009 dans la plupart des économie avancées...
.. Vers la sortie du tunnel ?

= Rebond technique : croissance « logique » aprés I'effondrement des 4
trimestres précédents + impact des plans de relance

= Nos économies nécessitent sans doute une poursuite du soutien public
... qui leur permet de se maintenir a flot (pour rappel : a 'échelle mondiale,
les divers plans de relance et injections de liquidités réalisés depuis le début de la crise
s'élévent & 5 000 milliards de dollar soit 9% PIB mondial)

= (nouvelle) Déconnexion entre les deux sphéres « financiére » et
« économie réelle »

Sortie de crise ? Zoom sur les Etats-Unis

Permis de construire autorisés aux Etats-Unis pour de nouveaux logements
(en milliers d'unités mensuelles)
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Source : Census Bureau - Traitement : OESTV

= Attention aux fausses bonnes nouvelles ! (traitement dans les médias)
« Les ventes de logements anciens ont progressé de 10,1% en octobre 2009
aux Etats-Unis (meilleur rythme depuis 2 ans et demi) »
... les acquéreurs s’étant empressés de bénéficier d’'un crédit d’impot (8 000$
pour les primo-accédants et 6500$ pour autres) qui devait s’achever en fin de mois.




Sortie de crise ? Zoom sur les Etats-Unis

Les procédures de saisies immobilieres s’amplifient sur 2009

= 3,2 millions en 2008, soit +81% // 2007 et + 225% // 2006

= 2,6 millions en 2009 sur 9 mois, soit +22% par rapport a 9 mois 2008

Environ 1 ménage américain sur 30 a été touché par une
procédure de saisie immobiliére sur la période 2008 - sept.2009

Sortie de crise ? Zoom sur les Etats-Unis

Vente de voitures particuliéres neuves aux Etats-Unis
(en milliers d'unités
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Sortie de crise ? Zoom sur les Etats-Unis

Evolution du taux de chémage aux Etats-Unis
(taux moyen trimestriel - en % de la population active)
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Source : Bureau of Labor Statistics Tra'wemem.DEST\‘

2volution du nombre de demandeurs d'emploi aux Etats-Unis|
(nombre moyen trimestriel - en millions)
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Sortie de crise ? Zoom sur les Etats-Unis

Dette globale des Etats-Unis par secteur (en milliards de $)
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= Une dette insoutenable ?
La dépréciation du dollar : un instrument pou

(1€=1,26 $ début mars 2009 - 1€ = 1,50% fin novembre 2009)

r réduire la dette ?




La sortie de crise c’est comment ?

Des problémes, de nombreuses questions ...

= limpact social de la crise

= montée en fleche des déficits publics ('endettement public & I'échelle mondiale passerait
de 63% du PIB mondial en 2008 & 80% en 2010) : quelles nouvelles marges de
manceuvre ? quels impacts sur la fiscalité ?

= taux de change $, yuan...
= volonté de nos économies a emprunter les voies du changement

De nouveaux risques de bulles, de nouveaux risques d’inflation ?

= La relance passe par la potion qui a provoqué la maladie : la masse monétaire ne
cesse de croitre (plans de relance) ... mais elle ne correspond pas a une richesse
effectivement créée

Pour éviter ces risques de bulles, le chemin d’une réduction de I'effet de
levier financier sera-t-il emprunté ?

= Ce qui impliquerait une expansion plus lente du crédit (remontée des taux dans un
contexte extrémement fragile => risque de cesser la « reprise »)

La sortie de crise c’est quoi ?

Le monde d’aprés sera différent

% Les besoins et les systéemes de valeurs changent

= Nouveaux modes de consommation : évolution des besoins
= Facteur environnemental, développement durable

= Colit des matiéres 1% vs Energies renouvelables

= De nouveaux consommateurs : les pays émergents

= La mesure de la richesse n'est plus seulement financiéere

% Les équilibres mondiaux, eux aussi, ont changé
= Nouvelle géopolitique mondiale
= Vers la mise en place d'une nouvelle devise mondiale de référence ?
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France : redressement du PIB a partir du 2éme
trimestre 2009

en%
10 o7
05

00

-10

-15

20
™
2007

Bvwolution trimestrielle du produit intérieur brut

07
04 0.5

14

-15

=7 W T m = T3 ™ m T2 T3
2007 2007 2007 2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009

Elmostafa Okham

Z
)
i
i

Petit Déjeuner Conjoncture 26 novembre 2009




X

... Repli de I'investissement et de I’emploi

— Les entreprises sont confrontées a de fortes surcapacités
de production

— L’investissement des ménages en logement neuf diminue

— Globalement : les conditions de financement restent
difficiles

— Malgré la reprise de la production manufacturiere, 'emploi
industriel continue de reculer (- 34 000 au 3¢ tr.)

— De méme dans la construction (-15 000 au 3¢ tr.)
— Mais hausse dans le tertiaire, grace au soutien
de l'intérim (+38 000 intérimaires au 3¢ tr.)
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Hausse du chémage, en Vendée comme sur
’ensemble du territoire
>

+ 1,9 point en France
+ 2,6 points en Vendée
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