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Lazone euro à l'aube d'une « décennie dorée» ?
Emploi, consommation, investissement des entreprises .."un à un, les clignotants passent au vert

C'est peut~ parœ
que lei séquelles
laissées par la C:IÙe
sont et1C()fe palpa-

bles, OU à cause de leur indina-
don notable pour il'! pessimism:e.
Dans tow la cas, les Prançais,
comme la plupart de leurs voi~
sins Européens, ont enc:o:re du
mal à le reoonnaitre: "économie
w mieux. Vraiment. ffCl!n8t pas
un vain mot: la plupœtde$lllJHea-
teun.fOnt au W!rtl1l', explique Pre-
<lerik DuCfOZêt, économme chez
Pictet. «Nous sommes e'lfin sortis
de fomièrellc, confirme ,ean-Fr.m-
çois RobiI:l, che! NatiXis.

Mime le Finandal Times,quoti-
dien finandu britannique èn gé-
néral prompt à souligner les fat·
bless.es de l'Euro-pe continentale,
$'tJ1 émeut dans son édition en li·
gne du lundi 5 juin: IrLa reprl$t de
ltl rone eura est la su1plÙe éœltJ)o
miqtlt thZOJ7,• Un point dewe
partagE par Philippe lf'lIdebrand,
ancien patlon de la Banque fliItio.

nale $W'" (BNS) et actuel vice-
président du fondsd'investlJ,se-
ment BlackRodc, interroge le
35 mal par Bloom.berg. Selon lui.
l'union monétabe est peut-être A
l'aube d'une «diœrmirdorh»/
Cest peut-être aBer un peu vite

en bewgne. Les diffiçultét res-
tent en effet sérieœes en Grèce,
toujours minée par un taux de
cl16rnage élevé lit une dette publi-
que record. Tout OOI1lll14! en I1alie,
oii les ~nœs douteuses pèsent
sw le système bancaire. n n'em-
pë~be : l'horizon conJoncturel
s'ëst nettement éclalrd. n n'a pas
été auui déBagé depub Je début
de la c:rl5e financlke ~ "007.
"Les enquhes d~jvité Qttti.
gmmtdes nivmwt $ttatosp~ri·
qllef -. commente rames NiXon.
chez Oxford Economies, Notam-
ment en E$pagn~ et en A11ema-
~ mais pas seu.If!:uwn.

«Les enquêtes
d'acttvlté

atteignent
des niveaux

stratosphériques»
JAJoIQ HlleON

analyste! Oxford Economies

Aupmmier trimestre, le produit
Intérieur brut (PŒ) portugais a
cni de 1 %, enregl$tunt sa
meilleure performance depuis
2007. celui de la FirI.lande a pro-
gressé de u ".tu plus haut de-
puis 2010, confirmant que le pays
nordique tourne enfin la page de
la réœsslon. Même en France, qui
reste A la traioe.la croissance a été
révùée à la haune JUl' les trois
premiers mois de l'année (il
0,4%), gr4œ lia bonne tenue de
l'investisHment des entreprises.

7 ••••••• thmpIoIJ crHI
Lazone euro proftJ;~d'un contexte
favorable: le5 tau d'intérêt sont
toujotm très bas,la polltfq.ue mo-
llétail1! soutient le crédit et. depuis
la fin des mesures d'austérité, les-
politiques budgétairef sunt de
nouveau favoœblesll'activité.

Mals l'amélioration tient auui
au redéma.m.ge de l'emploi En
avril, le tao: de chômage est
klmbé il 9,3 " dans la zone euro,
san plus bas niveau depuis
mars 2009 •• Lmtement mol&fllre-
inmt; le marmé du tItlvail guérit
desséqueHa laiJaJes parla pbtode
de 2008-.20141, lUt.aiIb! lUlpl nJa.
vera. ~ Oxford li~nomiC$,
dans une note sur le sula
• mUliom d~plois ont ét~
aNs depufs son point bas.» De
quoi soutenir la demande inté-
rieure. qui reste. le principal m0-
teur k l'économie européenne.

Mais plus seulement Car, désor- TalIinn CIlstoniel, le mnuil des-
mais, les exportations tirent elles gouverneurs de la Banque cen·
ausSi larepriH. stimuWes FIe JI!'- ttale européenne (.BeE) devraIt
dressmnt!nt c»s konomles mter- prendre acte de ces bonnes nou.-
genb!Si!tducommexe1ntematlO- vellti. Ses économistes pour-
na!. Selon la Banque mondiale. les ment mè~ ~r à la hausse
échanges de biens devraient pro- leurs prérilfons de aolsunc:e
puer de 4 " cette annœ, soit la pour 2°17, actuellement de 1,8 %
plU$1Ortebaussedepuls2OO1!. (Le FMI. lu~ table sur 1,7 %-). Les

L'embellie est ~t nota- fi GCJJ wctchen If, le petit nom
blesurldrontpoli:tique.nyaqual- donné aux spédalistes de la sa.
que! mois encore. la montée de déaypteront awc attention aes
l'eurosceptJd$me, dans la foulée déda.ratl.ons de Mario Draghi. S(ln
du Bmdt, laissait mindre Ifl' pire présidént. Avec Unè question-clé
conCl!t'llaIlt l'Ilvmtt de la zone en tête: l'Italien lllt-t-Usignaler un

euro. Mais la victoire d'Emmanuel début de nonnaIisation cie sa poli-
Macron, en franœ,. a ouvert de tique acoommodante r
nouveaux horizons. Face aux ges" En mars 2016, la BCEa ramené
tlroIations de Donald 'fiump, f(le san taux dimct2ur il 1ho, un an
oontfnent Q priS consdenœ qu'il ne après avoù' lancé un prosrarnme
peut plus compter sur ses vfet« a/- de rachat massif de dettes pubIi-
Ué! - comme lb souligné l'éœm- queset privées. aujourd'hui à hau-
ment la choncelJhr Angela Mer- teur de 60 mllUards d"euros par
hl- et doit se COl'lCtntm $UrSOlI mou. DeuX mesUl'tS visant • sou-
propl? ftJtur pou, QSSUI'i!J' $A $Ur- tmût l~ Clédit et l'adivlt@ en ume
vie», rmnarqueM.1'llIavma. ~. tout en œlançant _ prix.

Les Etau membres cie la zone L'w.titutkm estImfl' qu'une infla-.
eurosemb)ent enfin prêts àresser- tion évoluant autour de 2 " par an
mies ranp. tandis ~ la crois- estlesigned'unebonnesantééco-
sanc:e Nt de retour. Signe des nomfque.«Or;I'i'!/lationdeIaZOl'Je

temps: au début de l'année, nom- euro at mombée à 1.4 " en mat
bœd'experts estimaient queJ'ém- Q~ 1.9 "en owi1. rappelle M. RD-. "-l_~__ &... 1_ bin.IL rebond des prix obSDYl!l!11
nonu~ am'"" ••.••.•.•••••t"'" """ par œ tNbut dl 'ha 'tsurtoot liéQ la
plan de relance nuwH' annoncé· Qnnt'.e 1
par M. TJUIl'lp, rebondirait YigoU_ hausse des COQrs du pétroIe.. Un
reusement en 2017. loin devant effet sur lequel il ne fau~ plus.
œIle du Vieux Continent Depuis. compter ces proc:hainsmou.
œttIl œrtftudr s'est fissume. npa_ POur 1'heure.1il BCEtable sur une
rait ~ peu probable que inflation de 1,7 'l6 en 2017 et 1,6 "
le républlca:in m.ène son pro.- en :lOt8. Mais elle pourrait revoir

. ses prévisions à la haine. Dans
gramme éconoDUqUt' à son tous la cas.l'lndiœ des prix reste
terme. Fînalement. la croi5SanCe trop élop de la cible de 2 ". De
de.lazoneeuro~~ quoi Justifier le maintien de ses
œUe des Etats Unis, comme SOUtiens à l'konomié au mow
en2Q16(t.1~contœl~:6")'~ jusqu'à. la finde l'année. Etœ, en
d&1t 201S,lé<:onomie ~de1union dépit des critiques d'une partie
OlQMta1re a même cru. de S,1 16. des économistes.illemands le-
CQntre4,6%outre-Atlantique. doutant que la taux bas ne fa~-

$Gt l'appar:itb1 d'une bulle $Uf le
man:hé inunobUieroutre-Rbin •

MASttCHAllJlE1.

Une lnI'IIItIon,1.4" en lnIlI
Lon de saréunion du jeudi Bjuin.
exœptionne:Ilemmt dBocali* à
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L'embellie conjoncturelle se confirme

La croissance est de retour el1l zone ,euro
EVOLUTION DU PIS, EN %

Le chômage. diminue
ÈV lUTION DU TAUX DE CHOMAGE, E.N%
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L'inflatlion se redresse dotlcement
EVOLUTION DEl'INDICE DES PRI • EN %

La reprise est généralisée
RÈVISI ~JSDECROISSANCE DE LA COMMISSION EUR PÈENNE
2,S,. poun MAI2017
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Un vent d'optimisme souffle sur le Portugal
an plus tôt, MZOn.legouvemement s'était
risolu à entm'dan:s leplan d'aide du FQnds
Il1Qnélaire lnternationa\ rn ~ d'un
pfk de 78 rnilliani$ d'euros. La page est
tournée: Lisbonne 1qulttéle prognunme
en 2014 et a renoué avec une croissance
d'abonJ. timide, PuJs de plu. en plus ferme.

LAZOlQ EVIlO A "TROUY! lesfaveun des
man:hés et Usbonne tn profite. Depuis
qudques semaines. la dtt:œ pubUque por-
tugaise est prI$ft des investf$!Il!!Ul'$. M$ul·
tat :les taux d'emprunt baissent (plus la de-
mande est forte. plus ils diminuent). LundI
S JuIn, les obUgatiom à dix ans du pays
s'édtangeaient à un taux de ),03 " ,\II le
llWdlé McOndaire, où circulent Ù!5~
déIà émises. Enfmier, Io~ leJman:hés
l'I!dmrtaientqu'UJlf! victoin! du Fmnt natio-
nal en France mette ilmall'intégmion de
la zone euro. ces taux avaient grimpé Jus-
qu'à 4.24 "- En :l0U, au pha fort de la aise
da dètœs sàUWratnes.. Us Wbnin.aient il
plus de 15':14 ••• Al'époque, l'économie portu-
lJaW! traVerSait une tmible reœsslon Un

à 9,8 % en avrt1, contre16.z " en :tOl3- i/t Le
pays profite aussi. l'eiq>1osion du wu-
~ If, ~ Antonio Costa Pinto, politolo-
gue ill'université de lisb!mnl!, Au pouvoir
depuis novembre 2.015,1e gouvernement
sodaUste d).ntonio Costa a relevé certai-
nes dépemes sodales, tout en poursuivant
la rHuctlon clu défldt publk:, tombé à 1"
èn 2016. Un vent d'optinlbIlie:loU!lle sur le
pays. Mm II re&te ftag:llisé par un sy&tème
bancair'e mnvalnœnt et une dette publi-
que élevée (130" du PIB).Et nombre d'iœ-
nomîstes craignent que leitau d'emprunt
repartent il la bau •• lorsque la Banque
œntnle i!Ul'Opémne rédulr.i ses IOUtlèns à
féconomiedela zone euro. couranU:018 .•

M.C

UIW• ..,...... du 1Durillna.
Au ~r ~ son produit int~
rieurbrut (PIB)a~dl! 1",porté par
Je rebond des exportations (+ 9,7 %), n0-
tamment des lndust.rles textile et agroalI-
mentaire. D'après la Commission euro-
pétnne. la croIJs.anœ dèVtiÙt atteindre
1,8" &Ut l'~de l'année, apm 1.4 '16
mwt6.Letauxde~est.lui.tombé
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