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Beaucoup de bruit
pour rien

DonaldTrump
fonctionneavec
uncâblageet
unmodede

communication
quin’ontrienà
voiravecceux
delapolitique
traditionnelle

L
e grand théâtre de Donald Trump a offi-
ciellement ouvert sesportes et les inves-
tisseurs s’ypressent,quitte à risquer de se

faire peur. Au programme des festivités, deseffets
d’annonce à tout crin. D’abord sur des mesures
protectionnistes d’instauration de nouvelles taxes
douanières, sur l’acier notamment, à l’encontre de
la Chine, puis sur Amazon, àqui le président amé-
ricain reproche dene paspayer assezd’impôts et de
provoquer la fermeture de milliers de commerces
auxEtats-Unis.Dans le public, les marchésassistent
un peu désabusésau spectacleet manifestent leur
mécontentement par dessecoussesparfois brutales,
à l’image du violent décrochagedes indices mon-
diaux fin janvier.

Esbroufe. Mais que l’onne s’y trompe pas.Donald
Trump fonctionne avecun câblage et un mode de
communication qui n’ont rien àvoir avecceux de
la politique traditionnelle. Le président américain
est avanttout un homme d’affairesqui bousculeles
codesen utilisant destechniquesdenégociation em-
pruntéesau monde del’entreprise tout en tentantde
préserverson électorat.Quitte àfaire,aupassage,un
peu d’esbroufe.Comme lorsqu’il annonceen grande
pompe sesmesuresprotectionnistes sur l’acierpré-
cisément au moment où lescontestationssur le port
d’armedevenaientdeplus enplus vives,pour finale-
ment entamerun début demarche arrière enassou-
plissant son discours face au Canada,au Mexique
et à l’Europe, les principaux paysfournisseurs des
Etats-Unis. Demême, on peut difficilement envisa-
ger un rapport frontal avecla Chine, qu’il continue
de considérer(et pour cause)comme un pays«ami ».

Les enjeux dela guerre commerciale tant redou-
téeparlesmarchés demeurentdoncpour lemoment
très limités. L’acier et l’aluminium représentent
moins de 1% desexportationstotalesdela Chine, et
les autres produits ciblés par Donald Trump, envi-
ron 2 %. Une choseest sûre : les Etats-Unis restent
débiteurs de l’empire du Milieu à hauteur de leur
déficit commercial, qui atteint 375milliards de dol-
lars, sachant que la Chine est le premier détenteur
étrangerdedette fédéraleaméricaine(1.180milliards
de dollars). De quoi inciter Donald Trump àmettre
un peu d’eaudansson bourbon. D’autantqu’en face
la riposte ne s’estpasfait attendre.

Contre-mesures. Le 1er avril, Pékin a annoncé,
avecprise d’effet dès le lendemain, de nouvelles
haussesdetarifs douanierssur desproduits enpro-
venancedes Etats-Unis. Sont concernées 120 ma-
tières premières,comme la viandede porc (+25%)
et les fruits (+ 15%). Ces contre-mesures ont ceci
de notable qu’ellesappuient sur une zone sensible
d’une bonne partie de l’électorat de Trump : le
secteur de l’agriculture. Toutefois, on peut penser
que la Chine sera moins encline à envenimer la
situation qu’à montrer sacapacitéde réponseaux
tentativesdedéstabilisation du présidentaméricain.
Avecla possibilité, au passage,de fédérer autour
d’elle d’autres pays, notamment européens, pour
faire bloc. Cardu côtéde l’Union européenne,Jean-
Claude Juncker,le président de la Commission, a
réclamé que l’UE soit exemptée de façon perma-
nente des droits dedouane américains sur l’acieret
l’aluminium, alors que lesexemptions temporaires
expireront le 1er mai prochain. On l’aura compris,
Donald Trump abeauredoublerd’efforts pour trou-
ver un moyen deréduire sadépendancefinancière
et commerciale vis-à-vis du reste du monde, son
arsenal sonneun peu creux.

Fondamentaux solides. Seulement voilà,l’his-
toire amontré que les marchés avaient tendanceà
opter pour le premier degré. Notamment lorsque
les annoncesportent sur desvariables susceptibles
de peser sur la croissance économique. Il faudra
donc sans doute continuer de composer avecune
forte volatilité dans les semaines, voire les mois, à
venir, tout en veillant à seraccrocher aux faits. En
l’occurrence, les publications macroéconomiques
des deux côtésde l’Atlantique tendent àconfirmer
la solidité de la reprise. Enoutre, le nouveau patron
de la Fed, qui affiche un discours très mesuré face
au risque d’inflation, n’est passi «faucon »que l’on
aurait pu le croire. Jerome Powell ne semble pas
vouloir envisager de hausse des taux avant 2019,
sachant que cesderniers continuent, même après
une légèreremontée, d’évoluer àdesniveaux abso-
lus très faibles (moins de 2 %).

En résumé, les fondamentaux restent solides
et la tendance de fond, positivemalgré leregain de
nervositédesinvestisseurs.A condition d’y croire et
de faire abstractiondu bruit…
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