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SOMMET TRUMP =XI EN CHINE :

TAIWAN :
PRINCIPAL POINT
DE RUPTURE POTENTIEL

PEKIN
EN POSITION
DE FORCE

Mauvaise gestion de ‘

encourager une escalade
Taiwan = risque

autour de Taiwan,
en particulier une

déclaration
d'indépendance.

WASHINGTON
AFFAIBLI

PAR SES ENGAGEMENTS
EXTERIEURS

LAI CHING-TE :
! TAIWAN EST UN ETAT
. SOUVERAIN. SON AVENIR
3 ENSEIGNEMENTS CLES B e DOIT ETRE DECIDE
EXCLUSIVEMENT PAR
SON PEUPLE.
REJET DE TOUTE
SUBORDINATION
) APEKIN.

Et appelle Pékin a
« faire baisser la 1
température ».

LEVIER STRATEGIQUE
DETERMINANT o Priorité 3 la stabilité : éviter un choc frontal, Taiwan est le point le plus sensible.

AUCUN ACCORD COMMERCIAL MAJEUR Ambiguité stratégique américaine : Trump refuse de clarifier l'engagement militaire
HORMIS UNE COMMANDE REDUITE D'AVIONS BOEING des Etats-Unis et laisse en suspens une éventuelle vente d'armes a [ile.

Pression chinoise accrue : Pékin tente de verrouiller la position américaine
et de limiter le soutien militaire a Taiwan d'ici les prochaines échéances.

Trump met en garde Taiwan contre
toute initiative unilatérale susceptible

&/4 de déclencher une confrontation.

LES DIFFERENDS STRUCTURELS PERSISTENT MALGRE DES DISCOURS CORDIAUX
ET DES ECHANGES ASSUMES SUR L'ESPIONNAGE MUTUEL.

L ) LA
AVANCEES LIMITEES ET APPROCHE PRAGMATIQ Trump minimise
bli nt les
MAINTIEN DES ACCORDS EXISTANTS, ANNONCES AMERICAINES PEU OU PAS VOLONTE AFFICHEE DE “STABILITE detside fricton
SANS PERCEE MAJEURE ) CONFIRMEES COTE CHINOIS STRATEGIQUE": CONSTRUCTIVE", structurels
E MAIS SANS ANNONCE PRATIQUE i
La tréve commerciale est conservée. ; Q (:::::z;aége,
Aucune nouvelle baisse tarifaire [ ‘ ‘ Cacks de dislogue phus privisible. intellectuelle).
ni accord structurel. | Gestion des différends par
Simple confirmation des dispositifs Aucume confirmation I négociation: APPROCHE
en place et création de cadres officielle chinoise : Aucune mesure concréte, PRAGMATIQUE
de dialogue. divergences ou ni calendrier, ni nouveau ET TRANSACTIONNELLE
militaires Spee T mécanisme annoncé. 0 A COURT TERME.

et les différends structurels restent entiers.

Un sommet riche en symboles mais pauvre en résultats.
m Pékin renforce sa position, Washi dopte une posture de désescalade sur Taiwan, k(




Millions, USD

Taiwan - Export Orders by Country

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

— Us China & Hong Kong — Europe — ASEAN - Japan

Le déficit commercial bilatéral des Etats-Unis avec
Taiwan s'est établi a 52,9 Mds $ sur les trois
premiers mois de 2026, contre 22,4 Mds $ a la
méme période de 2025. Cette évolution marque un
tournant décisif dans la géographie du commerce
extérieur américain : Taiwan détrone désormais le
Vietnam, le Mexique et la Chine comme principal
partenaire déficitaire des Etats-Unis.
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CROISSANCE SUR UN AN ’, y e — CROISSANCE SUR UN AN
MARS 2024 AVRIL 2024 . A58 : N\ B MARS 2024 AVRIL 2024

57% = +4,1% 2' B 175 = +0,0%

EN DESSOUS DU CONSENSUS (+5,9%)

CROISSANCE CUMULEE JANVIER-AVRIL SUR UN AN
JANV-MARS 2024 JANV-AVRIL 2024

= +4,3% +1,2% +1,3%
‘ +1,7% = -1 ,6% (MARS:+8,9°Z) ‘ (MI}R.S:M,‘I?/Q) ‘ (MARS:+4,8°%) ‘

INDUSTRIE
INFRASTRUCTURES MANUFACTURIERE HORS IMMOBILIER

CONSENSUS : +1,6%
" LIMMOBILIER EN FORT RECUL : -13,7% (JANV-AVRIL) 7

TAUX DE CHOMAGE URBAIN

MARS 2024 AVRIL 2024 " )
5,4% => 5,2% § | |§

‘ UNE BONNE NOUVELLE : MALGRE LE RALENTISSEMENT DE LACTIVITE,

| LE MARCHE DU TRAVAIL RESTE RESILIENT.




DE PRETS NON-PERFORMANTS
POTENTIELS DANS LES BILANS BANCAIRES CHINOIS

OFFICIELLEMENT, LA SITUATION
DEMEURE MAITRISEE...

RATIO NPL OFFICIEL
%
Q 1 9 5 0
‘ (COMPARABLE AUX DONNEES

STABLE
INTERNATIONALES, COMME CEIC)

UN NIVEAU BIEN SUPERIEUR
AUX CHIFFRES OFFICIELS

PRES DE

18%

DU PIB CHINOIS

S

UN ECART QUI REVELE

UNE FRAGILITE STRUCTURELLE
DE L'ECONOMIE CHINOISE

STOCK DE PRETS NON-PERFORMANTS
(BANQUES COMMERCIALES)

MDS DE YUANS

RATIO OFFICIEL

E

SI LE TAUX REEL DE NPL APPROCHAIT

1 0% CE SERAIT UN PROBLEME

STRUCTUREL DE RECONNAISSANCE
DES PERTES

(NFRA)

1,5%

UN RISQUE QUI S'ETEND A :
ﬂ Préts hypothécaires

Véhicules de financement
des gouvernements locaux

ﬂ PME industrielles
exposées a la surcapacité

Crédit a la consommation

EVITE UNE DEGRADATION

COMPTABLE IMMEDIATE BT Baisse des ventes

-
PROLONGATION DES ECHEANCES
oor

g Défauts de promoteurs

2 Perte de confiance des ménages

¥

BAISSE DES GARANTIES
ET CAPACITE DE REMBOURSEMENT

“ $ ) REFINANCEMENT DES INTERETS
9 RENOUVELLEMENT DES
@) LIGNES DE CREDIT

PRESERVE LES RATIOS PRUDENTIELS

MAIS IMMOBILISE LE CAPITAL ET RETARDE
LASSAINISSEMENT DU SYSTEME

LA FED DE DALLAS SOULIGNE
LA MONTEE DES ENTREPRISES//
“ZOMBIES" EN CHINE ‘_lll

[ PRESSION P

ESSION PLUS ELEVEE SUR LES PETITES BANQUES

_ RECAPITALISATIONS RECURRENTES
SOUTENUES PAR :

+ OBLIGATIONS SPECIALES
* GOUVERNEMENTS LOCAUX

PRESSION PLUS FORTE DANS
LES ETABLISSEMENTS REGIONAUX
QUE DANS LES GRANDES
BANQUES D'ETAT

(ACCES PRIVILEGIE

A LA LIQUIDITE

ET SOUTIEN

IMPLICITE PLUS CREDIBLE) S5

SYSTEME BANCAIRE
TRES CONTROLE, TRES LIQUIDE
ET POLITIQUEMENT SOUTENU

¥

“ LIMITE LE RISQUE D'UNE CRISE
'| BRUTALE DE TYPE “LEHMAN"

CETTE MEME CAPACITE
SI LES PERTES SONT PROGRESSIVEMENT

P:&g‘:&ﬁf:’gﬁuw ABSORBEES PAR LES BANQUES,
LETAT ET LES EPARGNANTS...
‘ I .| = LE cOOT PRENDRA LA FORME DE :
L/;;_ CROISSANCE PLUS FAIBLE
% MARGES BANCAIRES COMPRIMEES

ﬁ ALLOCATION DU CAPITAL MOINS

MAINTIENT ARTIFICIELLEMENT ||
EN VIE DES EMPRUNTEURS
INSOLVABLES ET PESE SUR

LA PRODUCTIVITE
FAVORABLE AU SECTEUR PRIVE DYNAMIQUE
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