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POINTS A RETENIR

Les économies asiatiques affichent une croissance robuste, influencée par la dynamique sectorielle et les
mesures de relance, lI'inflation modérée ayant permis la mise en place de politiques monétaires moins
restrictives.

Les politiques monétaires asiatiques devraient devenir plus accommodantes en 2025, notamment en
Indonésie et aux Philippines. Les gouvernements passent de la gestion des crises liées a la pandémie a des
objectifs économiques stratégiques, tels que la durabilité et la transformation numérique.

La demande extérieure et les exportations restent les principaux moteurs de la croissance des économies
asiatiques, soutenues par des réseaux commerciaux régionaux intégrés, comme le « Partenariat
économique régional global », qui ont renforcé la résilience des pays et des secteurs.

Les économies asiatiques continuent d'afficher une croissance robuste, bien qu'a des
niveaux variables, sous l'effet de dynamiques sectorielles et industrielles (participation a la
chaine de valeur) et de mesures de relance. régionale de I'Asie
En outre, la domination de I'Asie dans la chaine d'approvisionnement des technologies
de l'information et de la communication (TIC) s’est intensifiée. En 2017, la région

La connectivité

s'est encore renforcée

représentait 75 % des 2 000 milliards de dollars que représente le marché mondial des apreés la guerre
biens TIC. En 2021, cette part avait atteint prés de 80 % de 3 000 milliards de dollars de )
livraisons. Les économies avancées d'Asie de I'Est échangent a elles seules 60 % des biens commerciale entre les

de TIC dans le monde chaque année, tandis que les marchés émergents comme le Vietnam
et la Malaisie augmentent rapidement leur part dans ce secteur.

Les politiques budgétaires et monétaires, y compris les plans de relance et les ajustements

Etats-Unis et la Chine.

Partenariat économique

des taux d_|ntere:c, ont joué un role crUCJaI_dans le redressgrr_]ent de ces pays. Les 1’:en‘dan'ces régional global : accord de libre-
inflationnistes étant relativement bénignes dans la région, la politique monétaire n'y a échange entre les pays de I'Asie-
jamais été aussi restrictive que dans d'autres pays émergents. Par conséquent, la Pacifique connu en anglais sous
combinaison de niveaux d'inflation plus modérés et de politiques monétaires moins ‘ 'e;"m_deEReg’O”‘,”

P . . . omprenhensive cconomic
restrictives a effectivement soutenu la reprise de la croissance. Partnership ou RCEP.

Le renforcement de la connectivité interrégionale en Asie émergente se refléte dans la
dynamique commerciale

Echanges entre pays émergents d'Asie Intégration régionale dans le commerce
et I'investissement
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En 2025, la politique monétaire deviendra progressivement
plus accommodante. Le cycle d'assouplissement qui vient
de commencer devrait se poursuivre a un rythme plus
modéré. La Banque d'Indonésie et la Banque centrale des
Philippines devraient avoir la plus grande marge
d'assouplissement de leur politique. Sur le plan budgétaire,
plusieurs gouvernements sont sortis de la gestion de
crise (distributions d'argent) pour se tourner vers des
objectifs économiques plus généraux et plus
stratégiques (tels que la durabilit¢é a long terme, la
transformation numérique, la montée en compétences de la
main-d'ceuvre et la santé) avec des programmes de soutien
plus ciblés ou des incitations fiscales. Toutefois, les mesures
budgétaires restent un soutien important a la croissance, et
le retour a des trajectoires budgétaires plus viables s'avére
difficile. Méme dans les pays ou la croissance est
exceptionnellement forte ou dans lesquels le contréle des
dépenses est efficace, comme I'Inde et 'Indonésie, les ratios
de la dette publique n'ont que Iégérement diminué.

La demande extérieure et les exportations restent un
moteur clé de la croissance dans la région, mais pourraient
devenir une source de risque compte tenu des nouvelles
mesures anti-commerciales radicales. Loin de restreindre
davantage les échanges commerciaux, la Chine a encore
une marge de manceuvre au niveau central pour assouplir
I'effet de nouveaux droits de douane américains. Au fil des
années, un réseau commercial régional intégré (le
Partenariat économique régional global est l'un des blocs
commerciaux les plus importants au monde) a renforcé la
résilience régionale de plusieurs pays dans plusieurs
secteurs : non seulement pour I'électronique et les semi-
conducteurs, mais aussi pour l'agriculture, 'automobile et le
textile.

Principales conséquences en matiere

d'investissement

Perspectives favorables pour les actions dans la
région : croissance et bénéfices positifs (bien qu’en
légére décélération en dessous de 10 %) et baisse de
I'inflation. Les valorisations sont essentielles, ainsi que
la résilience de la croissance.

Nos perspectives stables de prix des matiéres
premieres pour 2025 soutiennent les pays
asiatiques, principalement les importateurs de
matiéres premiéres.

En Chine, il convient de privilégier le marché
domestique, moins exposé aux droits de douane.

L'Inde et I'Indonésie sont les meilleurs choix de la
région.

Dans le méme temps, l'intégration commerciale a créé des
interdépendances qui pourraient conduire a une réaction
en chalne de conséquences négatives en cas d'initiatives
anti-libre-échange radicales contre un ou plusieurs pays de
la région. Néanmoins, et malgré les défis posés par les
tensions commerciales sino-américaines, I'Asie dans son
ensemble est devenue plus connectée et a maintenu la
vigueur de ses exportations. Le commerce intrarégional
en Asie émergente a ainsi atteint 23 % des exportations
totales au S1 2024, contre 21 % en 2018 et seulement 10 %
au début de ce siécle.

Trajectoire de croissance de I'Inde : Favoriser le développement tout en maintenant I'équilibre financier

A I'approche de 2025, IInde connait un ralentissement
naturel de sa dynamique économique. La faible
performance de la  production de capital,
d'infrastructures et de constructions traduit un
ralentissement de la croissance apres les gains
impressionnants des derniers trimestres. La croissance
du PIB devrait s'établir entre 6 % et 7 %, un chiffre
solide qui souligne le rdle clé de I'Inde comme moteur
de la croissance mondiale.

Le déficit de la balance courante, bien qu'il se détériore,
devrait rester gérable en raison de la baisse de la facture
pétroliere et des efforts proactifs visant a améliorer les
exportations et a s'intégrer plus profondément dans la
chaine de valeur mondiale. Toutefois, les cycles
dinvestissement en cours et les besoins en
infrastructures pourraient entretenir un déficit de la
balance courante, estimé a environ 1 % du PIB.

L'inflation, en particulier sa composante alimentaire
volatile, devrait rester dans la fourchette cible de la
banque centrale indienne (RBI) jusqu'en 2025, bien que
le colt de la vie puisse augmenter vers le haut de la
fourchette. Si la RBI veut maintenir un taux neutre positif
décent, sa marge d'assouplissement monétaire semble
limitée, de I'ordre de 50 a 75 points de base.

Dans ce paysage en évolution, I'Inde vise a tirer parti
de ses atouts pour renforcer sa pertinence dans la

chaine de valeur mondiale et améliorer ses

infrastructures.

Inde : Entre croissance et
stabilité macro-financiére

2021 2022 2023 2024 : 2025

m Déficit budgétaire m Dépenses d'investissement
Source : Amundi Investment Institute, élaboration interne.
Données au 17 octobre 2024. Les années correspondent aux
exercices fiscaux de I'Inde.
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Dans un monde en mutation, les investisseurs ont besoin de mieux
comprendre leur environnement et I'évolution des pratiques d'investissement
pour définir leur allocation d'actifs et construire leurs portefeuilles.

Cet environnement intégre les dimensions économiques, financiéres, géopolitiques,
sociétales et environnementales. Pour répondre a ce besoin, Amundi a créé 'Amundi
Investment Institute. Cette plateforme de recherche indépendante regroupe ses activités de
recherche, de stratégie de marché, d’'analyse thématique et de conseil en allocation d'actifs
sous un méme chapeau : 'Amundi Investment Institute. Son objectif est de produire et de
diffuser des travaux de recherche et de réflexion qui anticipent et innovent au profit des

équipes de gestion et des clients.

Découvrez les derniéres mises a jour:

i - Hm Géopolitique

B Fconomie et marchés
Il Stratégie de portefeuille
Il Perspectives ESG

Hypotheéses sur les marchés de capitaux
B Recherche Cross Asset

Visitez notre Centre de recherche
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: USD - dollar américain, BRL - real brésilien, JPY - yen japonais, GBP - livre sterling britannique,
EUR - euro, CAD - dollar canadien, SEK - couronne suédoise, NOK - couronne norvégienne, CHF - franc suisse, NZD - dollar
néo-zélandais, AUD - dollar australien, CNY - renminbi chinois, CLP - peso chilien, MXN - peso mexicain, IDR - roupie
indonésienne, RUB - rouble russe, ZAR - rand sud-africain, TRY - livre turque, KRW - won sud-coréen, THB - baht thailandais,
HUF - forint hongrois.

Les informations de MSCI sont réservées a un usage interne, ne peuvent pas étre reproduites ou diffusées sous une
quelconque forme et ne peuvent pas servir de base ou de composante de tout instrument ou produit financier ni d'indice. Les
informations de MSCI ne constituent en rien un conseil dinvestissement ou une recommandation de prendre (ou s'abstenir
de prendre) une quelconque décision d'investissement et ne sauraient étre considérées comme tels. Les données historiques
et les analyses ne doivent pas étre considérées comme une indication ou une garantie concernant toute analyse, prévision ou
prédiction de performance future. Les informations de MSCI sont indiquées en I'état et l'utilisateur assume pleinement les
risques liés a toute exploitation qui en serait faite. MSCI, ses filiales et toute autre personne impliquée dans, ou liée a, la
compilation ou I'élaboration de toute information de MSCI (collectivement, les « Parties MSCI ») déclinent expressément toute
garantie (y compris sans limite toute garantie quant a l'origine, I'exactitude, I'exhaustivité, I'actualisation, la conformité,
'adéquation ou la valeur commerciale a toute fin donnée) relative a ces informations. Sans préjudice de ce qui précéde,
aucune partie MSCI ne sera tenue responsable de dommages directs, indirects, spécifiques, collatéraux, punitifs, consécutifs
(y compris la perte de bénéfices) ou de tout autre dommage. (www.mscibarra.com). Les Global Industry Classification
Standard (GICS) SM ont été congus par et sont la propriété exclusive et un service de Standard & Poor’s et MSCI. Ni Standard &
Poor’s, ni MSCI, ni aucune autre partie impliquée dans la production ou l'assemblage de classifications GICS n'‘émet aucune
garantie ou représentation, formelle ou implicite, sur une telle norme ou classification (ou les résultats qui pourraient étre
obtenus par l'utilisation de ceux-ci), et toutes ces parties déclinent expressément toutes les garanties d'originalité,
d'exactitude, d'exhaustivité, de ponctualité, de conformité et d'aptitude a un usage particulier sur ces normes et
classifications. Sans restreindre aucune de ces limites, en aucun cas Standard & Poor’s, MSCI, ni aucune autre entité affiliée
ou tierce partie impliquée dans la production et I'assemblage de quelque classification GICS ne peut étre tenue responsable,
de fagon directe, indirecte, spécifique, punitive, conséquente, ou de tout autre dommage (incluant la perte de bénéfices)
méme en cas de notification de I'éventualité de ces dommages.

Le présent document est communiqué a titre purement informatif. Il ne constitue ni une offre de vente, ni une sollicitation
d'offre d'achat, ni une recommandation d'un quelconque titre ou de tout autre produit ou service. Les titres, produits ou
services cités en référence peuvent ne pas étre enregistrés a la vente aupres de l'autorité compétente de votre juridiction et
sont susceptibles de ne pas étre agréés ou supervisés par une autorité gouvernementale ou similaire de votre juridiction. Les
informations contenues dans le présent document sont réservées a votre usage interne, ne peuvent pas étre reproduites ou
rediffusées sous une quelconque forme et ne peuvent pas servir de base ou de composante d'un quelconque instrument ou
produit financier ou indice. En outre, aucun élément du présent document n'est destiné a fournir un conseil fiscal, juridique
ou d'investissement. Sauf indication contraire, toutes les informations figurant dans le présent document proviennent
d’Amundi Asset Management S.A.S. et datent du 11 novembre 2024. La diversification ne constitue ni une garantie de profit ni
une protection contre toute perte éventuelle. Les informations contenues dans le présent document sont indiquées « en
I'état » et l'utilisateur assume pleinement les risques liés a toute exploitation qui en serait faite. Les données historiques et les
analyses ne doivent pas étre interprétées comme une indication ou garantie d'une quelconque analyse ou prévision, ou d'un
quelconque pronostic de performances futures. Les opinions exprimées sur les tendances du marché et de I'économie sont
celles des auteurs et pas nécessairement celles dAmundi Asset Management S.A.S., et sont susceptibles d’étre modifiées a
tout moment en fonction de la situation du marché ou d'autres conditions. Par ailleurs, rien ne garantit que les pays, marchés
ou secteurs réaliseront la performance prévue. Ces opinions ne doivent pas étre utilisées comme un conseil d'investissement,
une recommandation a I'égard d'un titre ou une indication de transaction pour un quelconque produit d’Amundi. Les
investissements impliquent des risques, notamment politiques, de marché, de liquidité et de change. De plus, Amundi ne
saurait en aucun cas étre tenue responsable de tout dommage direct, indirect, spécial, accessoire, punitif ou consécutif (y
compris, a titre non exhaustif, en cas de manque a gagner) ou de tout autre dommage résultant de son utilisation.
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