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année 2024 commence avec un ciel toujours assombri, dont on espère qu’il 
se dégagera progressivement. Comme le précise le titre de notre hors-sé-
rie annuel, nos entreprises n’auront d’autres choix que de « slalomer entre  
les conflits ».
Si on décide de voir le verre à moitié plein, plusieurs motifs de réjouissance 

sont à souligner pour notre pays et pour notre réseau. Tout d’abord, la France se 
maintient en haut du panier dans le dernier classement des puissances mondiales du 
FMI. Même si elle perd une place par rapport à l’édition précédente, elle termine en 
7e position après les États-Unis, la Chine, l’Allemagne, l’Inde, le Japon et la Grande- 
Bretagne. On peut également se féliciter de l’accord historique trouvé à la Cop 28 pour 
une transition hors des énergies fossiles d’ici à 2050.
Mais surtout l’année 2024 sera celle des Jeux Olympiques. Une belle vitrine assurément 
puisque la France sera sous les feux de la rampe pendant des semaines. Une raison suffi-
sante pour que le gouvernement lance une grande campagne de promotion de la France 
dans le monde sous le slogan : « Make it iconic », auquel il a décidé de nous associer.
Le président de la République, qui recevait pour la première fois les présidents de nos 
comités le 12 décembre dernier à l’Élysée, a bien insisté sur l’importance du travail que 
nous faisons. Depuis 125 ans, les CCE ont évolué pour devenir une force stratégique du 
commerce international, membre désormais à part entière de la France Team Export. 
Notre longévité témoigne de notre capacité à rester pertinents, voire cruciaux, à travers 
les époques. Cette rencontre au plus haut niveau de l’État était un hommage mérité à 
votre travail.
À mon tour de vous remercier pour votre implication au service de la France.
Tous mes vœux de santé et de réussite, à vous et vos familles, pour cette nouvelle année. n

Sophie Sidos-Vicat
Présidente des conseillers 
du Commerce extérieur 
de la France

Slalomer entre les conflits
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2024 : la résilience à l’épreuve
Si 2022 et 2023 ont été des années de grands bouleversements 
internationaux, 2024 ne devrait pas être en reste. Dans l’année qui 
vient, aux relations diplomatiques tendues et distendues, aux enjeux de 
gouvernance économique internationale vont se rajouter des incertitudes 
quant aux nombreuses élections : 60 % du PIB mondial est attendu aux 
urnes en 2024. Alors que la croissance mondiale ralentit, que l’inflation 
baisse timidement et que la situation budgétaire des pays pose question, 
l’économie pèse chaque jour davantage sur les entreprises après trois 
années plutôt fastes, et le risque pays revient sur le devant de la scène.

Par Ludovic Subran, CCE, chef économiste d’Allianz

 Analyses Prévisions macroéconomiques
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L’économie plie mais 
ne rompt pas
En 2024, l’économie mondiale 
continuera de faire face aux dé-
fis connus ces deux dernières 
années. La croissance mondiale 
devrait ralentir encore, à 2,4 %, 

contre 3,0 % en 2022 et 2,7 % 
en 2023, prise en étau entre le 
haut niveau des taux d’inté-
rêt et les incertitudes géopoli-
tiques. Le commerce mondial, 
en récession en 2023, ne devrait 
que marginalement rebondir, 

contraint par la faible consom-
mation des ménages européens 
notamment, et le ralentissement 
de la demande chinoise. La maî-
trise progressive de l’inflation 
devrait permettre d’envisager des 
baisses de taux directeurs  
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Légende à venir



des banques centrales à 
partir de la mi-2024 (aux États-
Unis), même si celles-ci se sont 
jusqu’à présent montrées très 
précautionneuses, entre prix des 
matières premières volatiles, et 
risques de boucle prix-salaires 
(non avérés). Cependant, la 
transmission à la sphère réelle 
de cet assouplissement pren-
dra du temps. Les entreprises 
souffrent actuellement de l’ef-
fet de rattrapage des salaires et 
d’une structure de coût toujours 
sous pression alors que la crois-
sance de leurs chiffres d’affaires 
ralentit. Si les chocs écono-
miques de ces deux dernières 
années s’estompent petit à petit, 
le maître-mot de 2024 sera cer-
tainement la prudence : dans la 
politique monétaire, dans les 

perspectives de croissance, dans 
la politique internationale ou 
dans l’anticipation du mur bud-
gétaire à venir.

Le défi budgétaire 
pèsera sur les 
politiques industrielles
Après avoir beaucoup profité de 
l’inflation pour rembourser la 
dette en 2022 et 2023, les éco-
nomies développées se trouvent 
menacées, et aux États-Unis, 
la hausse des taux d’intérêt  
– combinée à des politiques 
budgétaires généreuses – pousse 
graduellement à l’explosion des 
déficits publics. Ainsi, les inté-
rêts remboursés sur la dette de-
vraient passer de 3,8 % du PIB 
en 2023 à 4,2 % en 2024, et le 
déficit public de -7,9 % du PIB 
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en 2023 à -8,4 % en 2024. Dans 
la zone euro aussi les menaces 
budgétaires pèseront sur 2024, 
même si après le soutien ap-
porté à l’occasion de la guerre à 
l’Ukraine, la tendance est plutôt 
à la consolidation budgétaire. 
Dans un contexte de résurgence 
des politiques industrielles, où 
les États sont en concurrence 
pour attirer les investissements 
directs étrangers par des subven-
tions – notamment l’Inflation 
Reduction Act et le Chips and 
Science Act aux États-Unis –, 
le raidissement de la politique 
budgétaire pourrait peser sur 
l’émergence de nouveaux sec-
teurs industriels, parmi lesquels 
les secteurs participant à la 
transition écologique. Du côté 
des entreprises, le défi sera de 

 Le raidis-
sement 
de la 
politique 
budgétaire 
pourrait 
peser sur 
l’émergence 
de nouveaux 
secteurs.
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se préparer au remboursement 
des dettes contractées pendant 
le Covid-19, dues en masse fin 
2024 et en 2025. Mais il y a peu 
de chances que des mesures 
fiscales audacieuses soient dé-
cidées en 2024, en particulier à 
cause des enjeux électoraux im-
portants à venir.

2024 : grande 
paralysie ?
En 2024, des élections se tien-
dront dans des pays représen-
tant ensemble 60 % de la ri-
chesse mondiale. Parmi eux, les 
États-Unis d’Amérique seront 
amenés à se prononcer après 
une course à la présidentielle 
incertaine, les élections euro-
péennes seront susceptibles de 
faire apparaître un Parlement 
européen plus eurosceptique, 
le Royaume-Uni devra élire un 
nouveau Premier ministre pro-
bablement travailliste, Taïwan 
un nouveau président dans un 
contexte de tensions palpables 

 Analyses Prévisions macroéconomiques
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 TAÏPEI, WASHINGTON, LONDRES 
En 2024, des élections se tiendront
dans des pays représentant
ensemble 60 % de la richesse
mondiale, notamment à Taïwan, aux 
États-Unis, en Grande-Bretagne.

avec la Chine – pour n’en citer 
que quelques-uns. Les impli-
cations de telles élections au 
niveau international ne sau-
raient être sous-estimées, mais 
c’est au niveau national que 
s’exercent des pressions ex-ante : 
aux États-Unis, par exemple, 
les élections de novembre 2024, 
lors desquelles on assistera vrai-
semblablement à un duel entre 
Joe Biden et Donald Trump, 
projettent déjà leur ombre sur 
l’action politique de Biden, qui 
doit en plus composer avec une 
Chambre des représentants ré-
publicaine et un Sénat divisé 
bien que démocrate. Un certain 
climat attentiste s’installe dans 
la société, en vue d’un possible 
grand renouvellement – ou d’un 
grand bouleversement – de la 
composition politique des ins-
titutions, en premier lieu des-
quelles le Parlement européen. 
Les populistes d’Europe, pous-
sés par la forte hausse des prix, 
la guerre en Ukraine et les ques-

tions d’immigration, voient leurs 
prévisions de sièges augmenter 
fortement, jusqu’à devenir la 
troisième force au Parlement. 
Le risque pays est en fait gran-
dement déterminé par le risque 
politique dans un contexte de 
montée de l’extrême-droite, de 
fragilisation des institutions et 
de tensions internationales ac-
crues. L’exemple de l’Argentine 
est frappant : Javier Milei, can-
didat antisystème, idéologique-
ment marqué à l’extrême-droite, 
économiste libertaire, a été élu 
en novembre sur un programme 
de dollarisation complète et 
d’abolition de la Banque cen-
trale argentine, dans un contexte 
d’inflation galopante et de dé-
préciation du peso argentin. Si 
de telles aventures venaient à se 
produire dans d’autres régions 
du monde, les implications pour 
l’économie mondiale pourraient 
s’en faire cruellement ressentir, 
et le niveau de risque mondial 
s’accroître.
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Cinquante nuances 
de risques pays
Les pays du «Sud Global» sont 
loin d’être un bloc unique. Leur 
position partagée sur les grands 
conflits des deux dernières an-
nées en Ukraine et au Moyen-
Orient, leurs centres de gravité 
économique chaque jour plus 
loin de l’Occident grâce au com-
merce intrarégional, ou aux vel-
léités de dédollarisation, n’en 
font pas du tout un ensemble 
homogène en termes de risques 
et d’opportunités. Il y a au moins 
quatre lignes de crête à garder 
en tête pour 2024 de l’Amérique 
latine, à l’Asie du Sud-Est, à 
l’Afrique et au Moyen-Orient.

La rivalité 
sino-américaine
Côté pile, certains marchés 
émergents ont bénéficié des 
efforts de découplage avec la 
Chine. Flux financiers et flux 
commerciaux s’orientent dé-
sormais vers le Vietnam, la  
Thaïlande, le Mexique, l’Inde 
pour n’en citer que quelques-
uns. Côté face, le retour du pré-
sident Trump et d’une nouvelle 
vague de tensions avec la Chine 
pourrait révéler les vulnérabili-
tés des pays très dépendants de 
la Chine en Asie du Sud-Est ou 
en Afrique notamment.

La nouvelle donne 
énergétique
Avec des pays exportateurs de 
pétrole déterminés à garder les 
prix élevés, et un retour de la 
Russie comme fournisseur im-
possible à ce stade, certains pays 
gagnent en compétitivité énergé-
tique (l’Indonésie ou encore la 
Tunisie, au gaz libyen si proche) 
alors que d’autres (Roumanie, 
République tchèque) naguère 
hauts lieux de délocalisations, 
semblent moins compétitifs.  

Attention toutefois aux mesures 
chaque jour plus contraignantes 
sur le verdissement : la taxe  
carbone aux frontières euro-
péennes pénalisera notamment 
plusieurs pays africains exporta-
teurs d’hydrocarbures.

La crédibilité des 
banques centrales
La plupart des pays émergents 
ont bien géré la hausse des taux 
exceptionnelle aux États-Unis et 
en Europe. Les monnaies sont 
restées résilientes, les balances 
des paiements se sont rééquili-
brées. Certaines économies sont 
surprenantes : le Brésil, le Chili, 
le Pérou, la Pologne, la Hongrie 
ont commencé à baisser leurs 
taux. Pourtant quelques pays 
restent en zone de danger (dé-

valuation, crise des balances de 
paiement) face à un durcisse-
ment monétaire qui continuera 
au-delà des baisses de taux dans 
l’hémisphère nord : l’Égypte, le 
Nigeria, la Turquie notamment.

Visions et politiques in-
dustrielles à l’honneur
Alors que les États-Unis et  
l’Europe arment leurs poli-
tiques industrielles et prônent 
interventionnisme et protec-
tionnisme, les pays émergents 
ne sont pas en reste. Les vi-
sions 2030 des pays du Golfe, 
les verticales technologiques 
et industrielles de l’Inde, ou  
de Singapour, sont autant de 
signes que les subventions et le 
protectionnisme seront de la 
partie en 2024. ■
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 Le « Sud 
Global » est 
loin d’être un 
bloc unique.






