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Tarifs, tarifs, tarifs |

«Si le seul outil dont vous disposez est un marteau, tous vos

problémes ressemblent & des clous.»
Abraham Maslow
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«Est-ce que tu as dit "terrifié ou tarifié"?»

Que ce soit la géopolitique (p.ex. le conflit Ukraine-Russie), le
fonctionnement de |'état américain (p.ex. le licenciement
d’employés fédéraux) ou sa relation avec le reste du Monde
(p.ex. le nom du « golfe du Mexique » devenu « golfe d’Amé-
rique »), en passant par bien d’autres sujets, Donald Trump
semble surprendre en permanence. Depuis son élection en
novembre 2024, puis sa prise de fonction en janvier 2025, le
nouveau locataire de la Maison-Blanche chamboule les habi-
tudes. Parmi toutes les thématiques mises en avant par le pré-
sident, il y en a une qui se démarque de toutes les autres, il
s’agit bien entendu des tarifs. Les raisons avancées de leur
imposition sont variées :
- tenter d’équilibrer la balance commerciale,
- réindustrialiser le pays,
- générer des taxes afin de compenser une éventuelle baisse
de I'impét sur le revenu,
- faire plier tel ou tel pays sur un sujet non lié (immigration,
lutte contre la drogue, conflit géopolitique, efc.),
- et bien d’autres.
Le principe de nouveaux tarifs généralisés a tout-va représente
un probléme potentiel en soi au fonctionnement économique
global. Cela dit, ce que souhaite faire la nouvelle administra-
tion américaine n’a rien de nouveau puisque la plupart des
pays appliquent différents niveaux de tarifs dans le cadre no-
tamment de la régulation qu'ils souhaitent apporter avec leur
commerce extérieur. Mais Donald Trump rajoute une autre
dimension & la problématique des tarifs, & savoir les change-
ments constants quant & leur application ou non, leur niveau,

les pays auxquelles ils s’appliquent, etc. Si bien que les entre-
prises, |'économie ou les marchés financiers ne savent plus
comment se positionner pour s’adapter & la nouvelle donne
tant les régles annoncées fluctuent d’'un jour & I'autre.

Paradoxalement, pour le moment, ce sont surtout les Etats-
Unis qui semblent souffrir de cet état de fait. Cela se retrouve
bien entendu dans les niveaux des indices boursiers, puisque
le marché actions américain est le pire performeur depuis le
début de I'année. Il est méme un des rares & étre entré en
territoire négatif début mars (depuis le début de I'année). Au
niveau économique cela ne semble pas aller mieux, puisque
la branche de la Réserve fédérale américaine (FED) d’Atlanta,
qui publie une estimation du PIB américain en continu, estime
actuellement que ce dernier pourrait se contracter de plus de
2% sur le premier trimestre 2025.
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Les autres marchés actions restent globalement orientés a la
hausse, malgré un important regain de volatilité. Ceci est no-
tamment le cas avec les indices boursiers européens qui aprés
avoir été délaissés tout au long de I'année passée, malgré des
valorisations plutét intéressantes font un retour remarqué.

Cet enthousiasme provient en partie de la volonté d’une partie
des pays européens d’augmenter les déficits pour investir dans
la réindustrialisation et le réarmement. Le parti conservateur
allemand qui vient de remporter les élections fédérales s’est
empressé d’annoncer la volonté de faire voter des dépenses
de plusieurs centaines de milliards d’euros. Ceci afin de ren-
forcer notamment I'armée et I'industrie du pays. Un virage &
180 degrés par rapport & I'orthodoxie budgétaire qui préva-
lait jusque-la. Au niveau de I’entité « Union européenne »,
c’est un constat similaire puisque la Commission européenne
a également annoncé la volonté de mettre en place un pro-
gramme de dépenses similaires mais pour toute I’Union.

Il est & relever que ces changements de stratégies euro-
péennes sont en grande partie motivés par les diverses an-
nonces de la nouvelle administration américaine. Pour para-
phraser la désormais célébre maxime de Donald Trump, ce
début d’année a décidément un air de MEGA (Make Europe
Great Again). m
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