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Une guerre affecterait
sérieusement

les perspectives

de croissance a

long terme de la Chine

Taiwan: penser 'impensable

Linvasion récente de I’Ukraine par la Russie a concentré I’attention des
investisseurs sur la question de Taiwan et I’attitude a attendre de la République
populaire de Chine concernant ce dossier. Nous pensons que le risque de

guerre reste faible.

La République populaire de Chine (RPC)
considere que Taiwan fait partie intégrante
de son territoire. Cette position, partagée par
les alliés occidentaux apres la Seconde Guerre
mondiale, fut confirmée par I'acceptation
générale de la politique de « Chine unique »
au cours des 40 derniéres années. Il est donc
légitime de penser que la RPC souhaiterait, a
un moment donné, ramener la gouvernance
de Taiwan sous I'autorité de Pékin. Xi Jinping
a lui-méme déclaré en janvier 2019 que
la fracture politique qui sépare les deux
cotés du détroit « ne peut pas se perpétuer
de génération en génération ». Certains
observateurs estiment — a tort ou a raison
— que le dirigeant chinois souhaite régler le
dossier taiwanais avant de quitter le pouvoir.

Une telle réunification de la Chine représente
néanmoins un défi important, étant donné
qu’au fil des ans, le régime politique de
Taiwan a évolué pour devenir de plus en plus
démocratique. Une intégration compléte est

d’autant plus compliquée que la gestion par
la Chine du rétablissement de sa souveraineté
sur Hong Kong n’a pas été bien percue par la
population taiwanaise.

Les déclarations passées de Xi Jinping,
Ianimosité croissante entre les Etats-Unis et
la Chine et la récente invasion de I’'Ukraine
par la Russie ont concentré I'attention des
investisseurs sur la question de Taiwan et
['attitude que pourrait adopter la Républigque
populaire de Chine concernant ce dossier.
La visite récente de Mme Nancy Pelosi
fut considérée par la Chine comme une
provocation en violation de la politique de
« Chine unigue » que les Etats-Unis avaient
formellement reconnue. Heureusement, le
président Biden aurait clairement indiqué, lors
d’un entretien téléphonique de 137 minutes
avec le président Xi Jinping le 28 juillet, qu'il
n‘approuvait pas cette visite et que la politique
de Washington a I’égard de Taiwan restait
inchangée.

Nous pensons que le risque de guerre a Taiwan reste faible, compte tenu de ce qui précéde,

mais aussi des considérations ci-dessous:
* Le colt économique pour la Chine
comme pour le monde développé
serait catastrophique. Une telle guerre
rapprocherait probablement I'Europe
des Etats-Unis dans une stratégie
d’endiguement de la Chine, susceptible
de déclencher des sanctions coordonnées
débouchant sur une crise économique
mondiale. L'économie chinoise serait
directement touchée, en raison de

'effondrement de la demande pour ses
exportations et des perturbations de la
production. Pour le reste du monde, cela
générerait un choc d’approvisionnement
majeur, d’'une ampleur bien supérieure a
celle des conséquences de la guerre en
Ukraine, causant une baisse de la croissance
potentielle mondiale. Une guerre affecterait
aussi sérieusement les perspectives de
croissance along terme de la Chine. Lacces

1/ Commerce de Taiwan avec ses principaux partenaires, en pourcentage du

total du commerce extérieur
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aux intrants pour lesquels la Chine n’est pas
autosuffisante se compliquerait (matiéres
premieres et composants de haute
technologie pour les semi-conducteurs)
dans la mesure ou la guerre conduirait
probablement a une séparation totale entre
I’économie chinoise et I'Occident.

» Detoute évidence, les progrés économiques
impressionnants réalisés par la Chine
au cours des 30 dernieres années, qui
ont permis a des centaines de millions
de personnes de sortir de la pauvreté
et de parvenir a des niveaux de revenus
comparables a ceux du monde développé,
ontjoué unroéle déterminant dans le soutien
de la population au régime actuel. Selon
nous, un fort recul économique affaiblirait
gravement le mandat accordé par le
peuple et une rhétorique nationaliste ne
compenserait guére un effondrement du
niveau de vie.

» Certains experts militaires estiment que les
ressources militaires chinoises ne sont pas
suffisantes pour réussir des débarquements
a plus de 140 km des cotes chinoises
(comme ce fut le cas en Normandie pendant
la Seconde Guerre mondiale).

* Une guerre avec Taiwan ne se solderait pas
par une appropriation des technologies
taiwanaises, car il est probable que
I'expertise matérielle et humaine se
volatiliserait. Le scénario le plus probable est
que les usines de semi-conducteurs seraient
(volontairement ou non) endommagées et
que les personnes clés fuiraient a I'étranger.

* Lavolonté affichée par les pays occidentaux
de sanctionner la Russie a tous les niveaux
(particuliers, entreprises, réserves de
change) est probablement trés dissuasive
pour les autorités chinoises, qui ne peuvent
que s’attendre a une réaction tout aussi
dure en cas d’invasion de Taiwan.

La probabilité d’un blocus pur et simple de
Taiwan nous parait également faible. Cette
conviction ne s’explique pas par le fait qu'un
blocus perturberait la circulation dans le
détroit de Taiwan, la route la plus fréquentée
pour le transport de conteneurs, utilisée par
88 % des plus grands navires du monde,
car d’autres routes pourraient étre utilisées

(méme si ces derniéres sont nettement plus
longues et donc bien plus coliteuses). A notre
sens, la raison pour laguelle il ne faut pas
s‘attendre a un blocus durable de Taiwan est
plutdt que I'lle est un élément essentiel de
la chaine d’approvisionnement mondiale en
semi-conducteurs. Un blocus infligerait de
lourds dommages économiques a la fois a la
Chine et a I’'Occident, et donc a I'économie
mondiale.

Pour autant, si nous jugeons que la probabilité
que la Chine ou les Etats-Unis déclenchent
volontairement une guerre est faible, nous
pensons également que le risque d’incidents
aaugmenté, car:

« les Etats-Unis sont déterminés a
renforcer leurs relations avec Taiwan
(idéologiguement parlant: opposition entre
démocratie et autocratie, notamment a la
suite des événements survenus entre la
Russie et I'Ukraine).

* la Chine de Xi Jinping est de plus en plus
irritée par le fait que la politiqgue de « Chine
unigue » est interprétée différemment par
les Etats-Unis et leurs alliés.

* la communication réguliere entre 'APL
chinoise et I'armée américaine a été
interrompue a la suite de la visite de
Mme Pelosi.

Nous pensons que la durabilité et la qualité
de la croissance chinoise et 'augmentation
de la prospérité du pays n‘ont jamais été
aussi importantes pour la RPC. Ainsi, malgré
les propos nationalistes tenus récemment
par Xi Jinping, aucun compte a rebours n’est
enclenché. Par ailleurs, il est également vrai
gu’en dépit du resserrement autoritaire récent
du parti communiste chinois, un changement
de régime ou une transformation politique
n‘est pas totalement inconcevable, compte
tenu de ce qui s’est passé en Corée du Sud,
au Brésil, en Gréce... et a Taiwan.

Info de derniere minute: 'armée chinoise a
déclaré le 10 aolt qu’elle avait terminé ses
exercices autour de Taiwan, mais qu’elle
conduirait régulierement des patrouilles et
des entrainements dans la région.

Achevé de rédiger le 22 aout 2022
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