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Japon: continuité politique

Soucieux de consolider sa majorité par des élections anticipées, Yoshihide
Suga s’engage a poursuivre la politiqgue de son prédécesseur et laisse
entendre que des mesures de relance budgétaire supplémentaires sont
possibles. Au-dela de la politique intérieure, nous nous attendons a ce
que les facteurs de risque externes et le positionnement des investisseurs
jouent un réle clé pour les actions japonaises et la devise du pays.

Président du Parti libéral démocrate
(PLD) et 99¢ Premier ministre du Japon
a la mi-septembre. Yoshihide Suga a
été désigné pour mener a son terme le
mandat de Shinzo Abe a la téte du PLD.
Celui-ci se terminera officiellement en
septembre 2021 et sera suivi, un mois
plus tard, par les élections a la Chambre
basse du Japon.

La motivation politique en faveur
d’élections anticipées est forte. Les
sondages indiquent que Yoshihide Suga
commence son mandat sur une bonne
lancée. En effet, son indice de confiance
au lendemain de son investiture est
supérieur a celui de Shinzo Abe en 2012.
Cest également le troisiéme plus élevé
depuis 2000. Si I'on se fie au passé, cet
indice de confiance devrait commencera
baisser et une stratégie attentiste serait
peu efficace. Le nouveau gouvernement
pourrait donc profiter de cette période
de grace pour tenter de consolider
sa majorité tant que cest encore
possible. De plus, une élection anticipée
laisserait moins de temps au PDC (Parti
démocrate constitutionnel), le parti
d’opposition récemment fusionné, pour
rassembler les forces d’opposition.

Elections anticipées en fin 2020
ou début 2021 plutét qu’a I’été. En
raison des élections de l'assemblée

métropolitaine de Tokyo qui se
dérouleront en juillet 2021 et qui seront
suivies par les Jeux olympiques de
Tokyo du 23 juillet au 5 septembre, il
est probable gu’une éventuelle élection
anticipée soit organisée plusieurs
mois au préalable. Auparavant, le
gouvernement de Yoshihide Suga
devrait présenter  un troisieme
budget supplémentaire en octobre.
Le gouvernement a également laissé
entendre gu’il adopterait une politique
budgétaire expansionniste pour
I'exercice 2021. En revanche, selon les
déclarations du Komeito, membre de
la coalition au pouvoir et de Yoshihide
Suga la tenue d’élections en octobre
est exclue, la priorité absolue pour le
moment étant la maitrise du Covid-19.

La probable continuité politique est
favorable aux marchés. Le récent
remaniement devrait sans doute jouer
en faveur du PLD et lui permettre de
se maintenir au pouvoir, tandis que
le soutien des partis dopposition
est davantage fragmenté. Si le PLD
remporte les élections générales,
Yoshihide Suga aura de meilleures
chances d’étre réélu dans la course a
la présidence du PLD l'an prochain et
donc de rester en fonction jusqu’en
septembre 2024, ce qui promet une
période de stabilité et de continuité
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politique pour les marchés japonais a
moyen terme.

La politique Suga dans la continuité
de celle d’Abe. Yohihide Suga est
cependant considéré comme capable
de mener a bien des réformes, grace
a sa grande expérience et a son
réseau. Il a élaboré un programme
de réforme mettant, a court terme,
'accent sur la transition numérique.
Parmi ses autres objectifs ambitieux
figurent la restructuration des banques
régionales, le rajeunissement des PME
et le rapatriement des chaines de
production japonaises.

Répercussions sur les marchés

Au lendemain de [Iélection de
Yoshihide Suga a la présidence du
PLD, la premiére réaction du yen fut
un renforcement, les investisseurs
commencant a intégrer une éventuelle
findelapolitique économique de Shinzo
Abe. Bien que ce programme n’ait pas
atteint ses objectifs, un changement en
profondeur des politiques nationales
semble peu probable a ce stade.

La continuité a court terme de la
politique actuelle semble étre lissue
la plus probable. Le yen devrait donc
essentiellement étre influencé par des
facteurs de risque externes. Compte
tenu des perspectives de reprise
mondiale en 2021, la normalisation du
sentiment devrait compenser toute
hausse potentielle résultant de 'accent
accru mis sur les réformes intérieures
que la politique de Yoshihide Suga
devrait mettre en ceuvre.

Pour ce qui est des actions, le marché
japonais est I'un des plus cycliques au
monde. Les valeurs industrielles, qui
devraient compter parmi les gagnants
du prochain cycle, représentent 20 %
du marché contre 9,6 % dans le MSCI
World. Cela fait du Japon un candidat
naturel pour renforcer la cyclicité
d’'un portefeuille d’actions mondiales,
d’autant que le programme d’achat
d’ETF de la BoJ contribue a réduire
la volatilité du marché. La nouvelle
configuration politigue ne devrait pas
changer la donne a cet égard.

Achevé de rédiger le 24/09/2020
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