
 

 

Quelle est la capacité prévisionnelle des PMIs, ou : faut-il s’inquiéter pour la 
France ? 

 
 
1. Inquiétude concernant la France 
 
Nous regardons les quatre plus grands pays de la zone 
euro et la zone euro prise globalement. Les évolutions 
récentes des PMIs montrent une perspective très négative 
pour la France par rapport au reste de la zone euro 
(graphiques 1a-1b-1c). 
 

 

 

 
 
Pourtant, les prévisions existantes ne passent pas le 
même message (tableau 1 en annexe), avec une 
croissance prévue pour la France semblable à celle de 
l’ensemble de la zone euro. 
 
Faut-il alors fortement réviser à la baisse les prévisions 
de croissance de la France pour 2014 et 2015 ? 
 
Ceci dépend : 
 

• de la fiabilité des PMIs comme indicateurs 
avancés de la croissance du PIB ; 

• de l’horizon temporel auquel les PMIs donnent 
de l’information sur la croissance du PIB : peut-
on se servir des PMIs aujourd’hui pour prévoir la 
croissance du PIB en 2014 ? 

 
Nous trouvons que le PMI (plutôt manufacturier) de la 
France prédit bien : 
 

• le glissement annuel du PIB en volume avec un 
trimestre d’avance ; 
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Graphique 1a
Indice PMI manufacturier
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Graphique 1b
Indice PMI hors manfacturier
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Graphique 1c
Indice PMI composite 
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• la croissance trimestrielle du PIB en volume du 
même trimestre. 

 
La croissance française devrait donc être négative au 
quatrième trimestre 2013 et au premier trimestre 2014 si on 
suit les PMIs. 
 
 
2. Lien entre PMIs et croissance future du PIB en France 
 
Nous allons donc comparer les PMIs et la croissance du PIB 
(graphiques 2a-2b, 3a-3b, 4a-4b) dans le cas de la France. 
 

 

 

 

 

 

 
 
Le tableau 1 montre que les PMI prédisent le glissement 
annuel du PIB de la France avec un trimestre d’avance et 
qu’il vaut mieux utiliser le PMI manufacturier. Le 
tableau 2 en annexe montre que les PMI prédisent la 
croissance trimestrielle du PIB courant, et qu’il vaut 
mieux utiliser le PIB manufacturier. 
 
 
3. Faut-il s’inquiéter pour la croissance française en 
2014 ? 
 
L’évolution des PMIs pour la France est très inquiétante. 
S’agit-il d’indicateurs suffisamment fiables et 
suffisamment pertinents avec un horizon de plusieurs 
trimestres pour que cette évolution récente des PMIs 
doive inquiéter sur la croissance de la France en 2014 ? 
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Graphique 2a
France : indice PMI manufacturier et croissance

du PIB
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Graphique 2b
France : indice PMI manufacturier et croissance

du PIB
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Sources : Datastream, Markit, NATIXIS
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Graphique 3a
France : PMI hors manufacturier et croissance

du PIB volume
 PMI hors manufacturier (G)
 PIB volume (GA en %, D)

Sources : Datastream, Markit, Insee, NATIXIS
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Graphique 3b
France : PMI hors manufacturier et croissance

du PIB volume
 PMI hors manufacturier (G)
 PIB volume (Q/Q en %, D)

Sources : Datastream, Markit, Insee, NATIXIS
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Graphique 4a
France : PMI composite et  croissance réelle 

 PMI composite (G)
 PIB en volume (GA en %, D)

Sources : Datastream, Markit, NATIXIS
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Graphique 4b
France : PMI composite et  croissance réelle 

 PMI composite (G)
 PIB en volume (Q/Q en %, D)

Sources : Datastream, Markit, NATIXIS
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Les PMI manufacturiers de la France prédisent bien : 
 

• la croissance en glissement annuel du PIB avec 
un trimestre d’avance ; 

• la croissance trimestrielle du PIB courant. 
 

On va donc avoir (graphiques 2a-2b plus haut) 
normalement (1) : 
 

• un PIB en glissement annuel négatif au premier 
trimestre 2014 ; 

• un PIB en croissance trimestrielle négative au 
quatrième trimestre 2013. 

 
 

Tableau 1 
Prévisions de croissance 2013-2015 

 
Allemagne 2013 2014 2015 

FMI 0,5 1,4 1,4 
OCDE 0,5 1,7 2 
Consensus Forecast* 0,5 1,7 1,7 
Commission Européenne 0,5 1,7 1,9 
NATIXIS 0,5 1,5 1,6 

 
Espagne 2013 2014 2015 

FMI -1,3 0,2 0,5 
OCDE -1,3 0,5 1 
Consensus Forecast* -1,3 0,5 1,4 
Commission Européenne -1,3 0,5 1,7 
NATIXIS -1,3 0,7 1,3 

 
Zone euro 2013 2014 2015 

FMI -0,4 1,0 1,4 
OCDE -0,4 1 1,6 
Consensus Forecast* -0,4 0,9 1,3 
Commission Européenne -0,4 1,1 1,7 
NATIXIS -0,4 0,8 1,1 

 
France 2013 2014 2015 

FMI 0,2 1,0 1,5 
OCDE 0,2 1 1,6 
Consensus Forecast* 0,1 0,8 1,1 
Commission Européenne 0,2 0,9 1,7 
NATIXIS 0,0 0,6 1,0 

 
Italie 2013 2014 2015 

FMI -0,4 1,0 1,4 
OCDE -1,9 0,6 1,4 
Consensus Forecast* -1,8 0,5 1,3 
Commission Européenne -1,8 0,7 1,2 
NATIXIS -1,9 0,2 0,7 
* 2015 = moyenne de T1 et T2 
Sources : FMI, OCDE, Consensus Forecasts, Natixis 

 
 

Tableau 2 
 

France : corrélation entre le PIB volume (GA en %) et le PMI manufacturier (trimestrialisé) 
sur la période de 2002-2013 : PIB en volume (GA en %) du trimestre t avec le PMI des trimestres t à t - 4 

t t - 1 t - 2 t - 3 t - 4 
0,77 0,85 0,77 0,53 0,24 

 
 

France : corrélation entre le PIB volume (GA en %) et le PMI hors manufacturier (trimestrialisé) 
sur la période de 2002-2013 

t t - 1 t - 2 t - 3 t - 4 
0,75 0,79 0,73 0,54 0,26 

 
 

France : corrélation entre le PIB volume (GA en %) et le PMI composite (trimestrialisé) 
sur la période de 2002-2013 

t t - 1 t - 2 t - 3 t - 4 
0,76 0,83 0,78 0,57 0,28 

 
Sources : Datastream, Markit, Natixis 

 
 
 
(1) Notons néanmoins que la corrélation PIB/PMI semble s’être affaiblie depuis 2012, le climat social actuel pouvant en outre contribuer au pessimisme des 
entrepreneurs. 
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Tableau 3 
 

France : corrélation entre le PIB volume (Q/Q en %) et le PMI manufacturier (trimestrialisé) 
sur la période de 2002-2013 : PIB en volume (Q/Q : croissance du trimestre) avec le PMI des trimestres t à t - 4 

t t - 1 t - 2 t - 3 t - 4 
0,75 0,52 0,27 0,04 -0,12 

 
 

France : corrélation entre le PIB volume (Q/Q en %) et le PMI hors manufacturier (trimestrialisé) 
sur la période de 2002-2013 

t t - 1 t - 2 t - 3 t - 4 
0,68 0,44 0,36 0,09 -0,14 

 
 

France : corrélation entre le PIB volume (Q/Q en %) et le PMI composite (trimestrialisé) 
sur la période de 2002-2013 

t t - 1 t - 2 t - 3 t - 4 
0,74 0,50 0,35 0,09 -0,12 

 
Sources : Datastream, Markit, Natixis 
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