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Le marché chinots : Un potentiel de consommation immense
qui ne demande qu’a étre exploité

Le plus grand potentiel de | économie chinoise, cest le

potentiel de consommation de ses 1,4 milliard

d'habitants... Stimuler la consommation est une étape

clé pour développer la demande intérieure. Nous
devons donc rétablir le role structurel de la
consommation au sein de |'économie.

Li Kegiang, ex-premier ministre de /a Chine,
décembre 2022

000

En décembre 2022, alors que I'économie du pays
redémarrait en cahotant, la Chine a tenu sa
Conférence générale sur I'’économie et I'emploi
dont il faut retenir un point essentiel : la
croissance. Cette derniére sera ainsi au coeur de
I'agenda économique de la Chine pour 2023.
Parmi les nombreuses mesures que le
gouvernement chinois s'appréte a prendre, une
place importante sera accordée a la
consommation. A I'heure oli de plus en plus de
Chinois réclament une vie meilleure, les autorités
ont décidé de donner a la consommation un réle
prépondérant dans la croissance économique du
pays.

Dés 2008, la consommation est devenue le
principal contributeur a la croissance du PIB
chinois, atteignant une part de 65,4 % en 2021.
Mais la consommation privée ne représente
encore que 38 % du PIB, soit un ratio nettement
inférieur a celui des économies développées (68
% aux Etats-Unis, par exemple).

FACTEUR 1: LA « MISEANIVEAU DE LA
CONSOMMATION »

La « mise a niveau de la consommation » chinoise
fait référence a [I'évolution du mode de
consommation et des besoins des
consommateurs chinois ainsi qu’a l'importance
structurelle croissante de la consommation dans
I'économie chinoise.

1. Une consommation qui suit une trajectoire
d’amélioration continue:

Les diverses mises a niveau de la
consommationde la Chine ont généré
d’immenses opportunités de croissance dans
différents secteurs d’activité au cours des 44
années de réforme et d'ouverture
économique gu’a connues le pays depuis
1978. Dans les années 1980, la demande de
nourriture et de vétements de qualité
supérieure a ainsi provoqué un boom des
industries alimentaires et textiles chinoises.
Dans les années 1990, la demande de biens
durables a a son tour profité au secteur de
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|'électroménager. Et, depuis les années 2000,
la demande de voitures a entrainé |'essor de
I'industrie automobile. De 1978 a 1990, la
valeur totale de la production de I'industrie
alimentaire a atteint 136 Md CNY, avec un
tauxde croissance annuel de 9 % ; en 2007, le
nombre total de téléviseurs couleur atteignait
85 millions contre 3800 en 1978, et celui des
réfrigérateurs 44 millions contre 28 000 en
1978 ; et,en 2020, le nombre de voitures
immatriculées en Chine avait bondi a 280
millions contre 11 millions en 2001 (source:
site Internet du gouvernement chinois).

2. Une évolution vers plus de bien-étre, de
digital et de local

Plus de bien-étre face a une trop grande
pression. Si vous avez des amis chinois vivant
en Chine, vous pourriez étre surpris de voir a
quel pointils se soucient de leur bien-étre mais,
également, a quel point leurs journées de
travail sont surchargées (par exemple, dans les
grandes villes chinoises, beaucoup d’actifs
travaillent de 9h a 21h, six jours par semaine,
notamment dans les secteurs de I'Internet ou
de I'immobilier, et avec seulement cing jours de
congés payés par an). Et si vous leur demandiez
pourquoiils travaillent de cette facon-13,ils
vous répondraient que c’est en raisonde la
concurrence, dans un pays qui compte 1,4
milliard d'habitants. C’est ainsi que, d’'un coté,
les consommateurs chinois se couchent tard,
passent de longues heures devant des écrans
digitaux pour leur travail ainsi que pour leurs
loisirs, et boivent de I'alcool aussi bien dans le
cadre professionnel que durant leur temps
libre ; et, d’un autre c6té, qu’ils consomment
des produits de nutrition et de santé colteux
pour protéger leurs yeux et leur foie... de trop
d'écrans digitaux et d'alcool. De nombreuses
entreprises profitent de ces tendances : les
cours des actions des sociétés Kweichow
Moutai*, qui produit du vin blanc haut de
gamme, et Pientzehuang Pharmaceutical*, qui
vend un produit de nutrition hépatique réputé,
ont ainsi été multipliés par plus de 10 en dix
ans (au ler février 2023).

*Ceci ne constitue pas une recommandation d’investissement.

Un parcours d'achat entiérement digital:
Alibaba*, Tencent*, JD*, Pinduoduo*,
Bytedance* (TikTok)...: ces géants de I'Internet
chinois ont transformé les attentes des
consommateurs au travers de campagnes
personnalisées, du déploiement du paiement
enunclic, de livraisons instantanées, etc. Ces
derniéres années, le commerce électronique en
direct (promu par des influenceurs grace au
live streaming) est devenu une autre nouvelle
tendance. La taille du marché chinois des
ventes en ligne et en direct a ainsi dépassé 300
Md USD en 2021. L'un des principaux
influenceurs, Xinba, a réussi a vendre
I’équivalent de 254 M EUR en douze heures sur
la plate-forme de médias sociaux chinoise
Kuaishou*. Alibaba* et Bytedance* sont
également actifs dans cette nouvelle forme de
commerce électronique, qui est désormais
également en vogue aux Etats-Unis et en
France. Les Galeries Lafayette* et le
Printemps* ont ainsi repris ce nouveau mode
chinois de consommationdigitale lors
d’événements comme le Black Friday.

De grandes marques locales en pleine
ascension. lly adix ans, il était de bon ton
d'acheter des produits étrangers. Les marques
étrangeres pouvaient ainsi bénéficier de
marges élevées sur les marchés chinois.
Aujourd'hui, les marques locales gagnent de
plus en plus de parts de marché. Un rapport
colt-efficacité élevé, une qualité croissante, un
design sur mesure, une accessibilité dans les
villes de moindre importance, ainsi qu’une plus
grande confiance culturelle des
consommateurs chinois expliquent cette vague
du « chic made in China » dans de nombreux
secteurs tels que I'alimentation et les boissons,
les cosmétiques, I'électroménager, les
téléphones portables ou les véhicules
électriques. Par exemple, les marques
chinoises avaient conquis fin 2022 plus de 80
% des parts du marché local dans le secteur de
I'électroménager et 64 % dans le secteur des
téléphones portables. Le fait que les marques
locales chinoises gagnent du terrain sur les
marchés mondiaux a également renforcé la

FOCUSON — 2



FOCUS on

MARS 2023

confiance des consommateurs chinois dans ces
acteurs nationaux. Parmi ces derniers, on peut en
particulier citer la brasserie Tsingtao* (leader de la
biére chinoise), Haier* (leader de
I'électroménager), Xiaomi* (leader de
I'électronique grand public), BYD (leader des
véhicules électriques), Florasis* (une start-up
réputée du secteur de la cosmétique), etc.

FACTEUR 2 : UNE CLASSE MOYENNE
TOUJOURS PLUS SOLIDE ET PLUS NOMBREUSE

Aucun autre pays que la Chine ne connait une
augmentation annuelle de sa classe moyenne aussi
forte. Selon les derniéres estimations de
McKinsey, de 2023 a 2025, la Chine devrait
compter plus de 71 millions de familles de classe
moyenne supérieure supplémentaires (disposant
d’un revenu annuel dépassant 160 000 CNY). En
2025, la classe moyenne supérieure pourrait ainsi
représenter 54 % du nombre total des ménages
chinois (contre 12 % en 2015). Le revenu
disponible par personne a cr a un taux de
croissance annuel de 8,1 % entre 2013 et 2022
(7,2 % dans les zones urbaines et 8,8 % dans les
zones rurales), révélant I'énorme potentiel du
marché de consommation chinois.

FACTEUR 3 : UNE EPARGNE CONSIDERABLE

Plutot que de profiter du moment présent, la
plupart des Chinois, riches ou non, épargnent pour
demain. Et la pandémie de Covid-19 n’a fait
gu’accroitre cette tendance. Selon la Banque
centrale chinoise, les dépdts privés ont ainsi
augmenté en Chine en 2022 de 17 840 Md RMB,
soit plus qu'en 2021 (9 900 Md RMB), sans
empécher pour autant la croissance du revenu
disponible par habitant qui a gagné 5 % en
parallele. Le montant élevé de I'épargne chinoise
pourrait se traduire a I'avenir par un potentiel de
consommation considérable. Pour ce faire, il est
essentiel de stimuler la volonté de consommer des
Chinois.

*Ceci ne constitue pas une recommandation d’investissement.

FACTEUR 4 : UNE ECONOMIEEN PLEIN
REDEMARRAGE

Deux des facteurs influencant la volonté de
consommer des Chinois, l'incitation sociale et
I'espérance de revenu, ont tous deux été affectés
par la Covid-19 en 2022 ; ils devraient cependant
bénéficier désormais de la reprise de lactivité
chinoise et du développement du secteur
immobilier.

Une fois que les interactions physiques ne seront
plus restreintes en Chine, lincitation sociale
devrait a nouveau jouer a plein et renforcer le
désir de consommer. En effet, lorsque vous voyez
vos amis acheter quelque chose, la probabilité est
plus forte que vous en ayez aussi envie. Et I'appétit
vient en mangeant... Ainsi, un nouveau costume va
nécessiter une nouvelle paire de souliers, pourra
étre porté dans un restaurant raffiné, assorti d’'un
nouveau sac et, peut-étre, dans une nouvelle
voiture.

Les attentes des consommateurs chinois en
matiere de revenu ont sans doute déja dépassé
leur point bas. En effet, le taux de chdémage dans
les zones urbaines est passé de 6,1 % (avril 2022) a
55 % (décembre 2022) et la crainte d'un
effondrement des prix de I'immobilier s'estompe
progressivement, grace au soutien significatif des
autorités locales en faveur du secteur. Le cours de
la bourse chinoise a augmenté de 12 % en EUR au
cours des quatre derniers mois. La sécurité de
I'emploi et la stabilité des prix de l'immobilier
seront donc les principales tiches des autorités
chinoises pour renforcer les anticipations des
consommateurs en matiére de revenu.
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CONCLUSION : LES OPPORTUNITES
GENEREES PAR L'IMMENSE POTENTIEL DE
CONSOMMATION CHINOIS SE TROUVENT
AUSSI BIEN DANS LES SECTEURS EN
CROISSANCE QUE DANS LES SECTEURS
MATURES

Lors de la derniére Conférence générale sur
I’économie et I'emploi de la Chine, trois points
clés ont été spécifiguement soulignés

’amélioration de [I'habitat, les voitures a
énergies nouvelles et les services aux
personnes agées. Ces thémes s'attaquent aux
défis a long terme de la transition économique
chinoise, c'est-a-dire qu'ils veulent, d'une part,
répondre aux besoins non satisfaits en matiere
de logement, tout en contrélant les ratios
d’endettement des promoteurs immobiliers,

La volonté de résoudre ces défis crée des
opportunités a long terme pour les entreprises
en croissance, dans des secteurs tels que le
logement locatif, les énergies nouvelles, la
santé, les fonds de pension, etc.

Il existe également des opportunités dans les
secteurs de consommation matures, tels que les
deux-roues électriques. Les leaders disposant
d'un fort avantage concurrentiel dans ces
secteurs sont ceux qui ont survécu avec succes
a une compétition et a une guerre des prix
féroces. lls sont en train de consolider leurs
parts de marché et se situent a la pointe du
mouvement de transition vers le haut-de-
gamme. Ces leaders nationaux pourraient donc
bien améliorer leurs marges bénéficiaires
nettes et générer de l'alpha pour les

d’autre  part, améliorer I'autosuffisance
énergétique et voir la production haut de
gamme croitre en Chine (et celle bas de gamme
décroitre), et, enfin, prendre soin d'une
population vieillissante afin de pouvoir réduire
les taux d'épargne.

investisseurs a long terme.
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