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Chute du climat des affaires. L’estimation Flash de l’indicateur PMI Composite de la 
zone euro a nettement reculé en octobre, à 52,7, soit son niveau le plus faible depuis 25 
mois. Le recul concerne à la fois l’industrie et les services en Allemagne, mais seulement 
l’industrie en France. En Allemagne, l’indicateur IFO recule également à 102,8.

Le Livre Beige de la Réserve fédérale pour le mois d’octobre confirme une croissance 
régulière à un rythme variant de modeste à modéré dans l’ensemble du pays. Bien 
qu’il souligne à la fois le resserrement du marché du travail, la hausse des coûts des 
matières premières et des frais d’expédition et l’incertitude entourant le commerce, les 
perspectives à court terme n’en demeurent pas moins optimistes

Le Ministre des Finances sud-africain a fait état d’un dérapage budgétaire de 0,4 
points de pourcentage (pp) pour l’année fiscale 2018/2019 et de 0,5 pp à moyen 
terme, soit un déficit de 4% du PIB au moins jusqu’en 2021. La banque centrale turque 
(CBRT) a maintenu, quant à elle, ses taux inchangés à 24%, comme anticipé par les 
marchés. 

Les actions mondiales ont subi une forte correction cette semaine, alimentée 
par les tensions commerciales, par une période de publication des résultats 
restée solide aux États-Unis mais décevante en Europe, et par les commentaires 
de M. Draghi sur les signes d’affaiblissement de la croissance en Europe. 
La chute a été significative pour les actions du secteur de la technologie.

Baisse globale des rendements obligataires. Le taux 10 ans américain a chuté de 11 pb, 
pour atteindre 3,09%. En Europe, le taux 10 ans allemand a suivi le 10 ans américain, chutant 
de 9 pb, à 0,36%, tandis que l’écart entre les taux 10 ans italien et allemand a atteint 317 pb. 
Comme prévu, la BCE a maintenu ses taux inchangés et s’attend toujours à la poursuite 
de l’expansion économique, malgré des données « un peu plus faibles » que prévu.
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Plusieurs évènements clés ont eu lieu en Chine la semaine 
dernière :  les principaux responsables politiques ont pris 
des mesures pour soutenir les marchés, après un PIB 
du troisième trimestre plus faible que prévu, à 6,5% en 
glissement annuel. Les entreprises privées et les petites 
entreprises semblent avoir été confrontées à plus de 
difficultés que les autres, la réduction de l’effet de levier 
dans le système bancaire parallèle et les tarifs douaniers 
américains les affectant plus fortement. Compte tenu 
de la morosité qui règne sur les marchés locaux, tous les 
hauts fonctionnaires des secteurs financiers, y compris 
le vice-premier ministre Liu He, le gouverneur de la 
PBoC (Banque centrale chinoise) et les deux chefs des 
organismes de réglementation, se sont exprimés sur 
la façon de soutenir l’économie et les marchés, et en 
particulier le secteur privé. Par la suite, lors de sa visite 
dans la province de Guangdong, aux avant-postes de 
la libéralisation économique de la Chine, le président XI 
Jinping a réaffirmé l’importance du secteur privé ainsi 
que le besoin de nouvelles réformes et de davantage 
d’ouverture. Des mesures plus concrètes semblent être 
en cours d’élaboration. Les détails d’une deuxième phase 
de réduction de l’impôt sur le revenu des particuliers ont 

été rendus publics, avec des déductions supplémentaires 
pour les dépenses d’éducation, les soins médicaux, le 
crédit pour les primo-accédants, les locations et les soins 
aux personnes âgées, à compter de 2019, en plus d’une 
augmentation des allocations de base à compter d’octobre 
de cette année. Ceci fait suite aux signaux récents 
indiquant que des réformes plus significatives concernant 
les entreprises d’État pourraient être implémentées 
afin d’uniformiser davantage les règles du jeu avec les 
entreprises privées. La Chine s’efforce également d’ouvrir 
davantage son économie. BMW a récemment été autorisée 
à augmenter sa part dans sa « joint-venture » chinoise pour 
passer de 50% à 75%, un premier cas d’assouplissement 
des règles de propriété dans le secteur automobile. Entre-
temps, le Premier ministre japonais, Shinzo Abe, a été 
invité à se rendre en Chine du 25 au 27 octobre afin de 
poursuivre le rétablissement des relations entre les deux 
pays. S’il est important de surveiller de près les politiques, 
un autre facteur clé est la potentielle réunion entre Donald 
Trump et Xi Jinping lors du G20 de fin novembre, pour 
aider à désamorcer les risques à court terme liés aux 
tensions commerciales entre les États-Unis et la Chine.
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AVERTISSEMENT Achevé de rédiger le 26 octobre à 15h00.
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