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Chine continentale

Politique monétaire : baisse de 25 points de base du
LPRa 1et5 ans

Evolution des taux directeurs en Chine
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Les autorités chinoises ont annonce le 21 octobre une baisse de 25 points
de base du LPR (Loan Prime Rate) a 1 et 5 ans, qui s'établit désormais
respectivement a 3,1% et 3,6%. Cela fait suite aux annonces d'il y a un mois
du Conseil des Affaires d'Etat (voir les Breves du SER de Pékin de la semaine
du 23 septembre 2024).

Il s'agit de la troisieme réduction du LPR cette année, marquant leur plus
forte baisse depuis 2019. Cette mesure vise a réduire les colts de
financement, soutenir la reprise de la demande de crédit et encourager la
consommation et la croissance de l'investissement.

Le LPR a 5 ans sert de référence pour les préts hypothécaires, alors que celui
a 1 an est utilisé comme référence pour les préts aux entreprises.

Retour au sommaire ici
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Marchés boursiers : relatif retour a la stabilité apres un
mois de forte volatilité sur les marchés chinois

Aprés un mois de tres forte volatilité sur les marchés chinois continentaux
et hongkongais, les cours commencent peu a peu a se stabiliser.

- Depuis les premieres annonces de mesures de relance de la croissance
chinoise par les autorités (23 septembre), le CSI 300 a progressé de 23%.

- Depuis le 8 octobre, le CSI 300 a perdu 7%, le HKSI a, quant a lui, perdu

10%.

- Cependant, un retour a une relative stabilité est constaté depuis le
début de la semaine.

En dehors des principaux indices, les places boursieres orientées sur
I'innovation et la « tech » ont largement progressé au cours du mois écoulé.
Le BSE 50 a vu son indice étre quasiment doublé (+90%). Le Chinext
(Shenzhen) a progressé de 43%, non loin du Star 50 qui a gagné 46%

(Shanghai).
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Controle export : publication d'une nouvelle législation
chinoise sur le controle export des biens a double usage

Le 19 octobre 2024, le Conseil des Affaires de I'Etat a publié le premier
reglement chinois sur le contréle des exportations de biens a double usage.
S'inscrivant dans le cadre de la Loi sur le contrdle des exportations
promulguée en 2020, ce nouveau reglement vient compléter et renforcer le
cadre réglementaire de contrdle des exportations en Chine, en unifiant le
systeme d’octroi de licence pour les biens a double usage et en détaillant
les procédures d'octroi. Le ministere chinois du Commerce (MOFCOM) sera
chargé de la mise en ceuvre de cette réglementation qui entrera en vigueur
a partir du 1¢" décembre prochain.

Ce reglement introduit notamment une « liste de surveillance » et une «
liste de controle » pour certains importateurs et utilisateurs finaux. Les
entités figurant sur la liste de surveillance feront I'objet d'avertissements et
de restrictions, mais pourront toujours réaliser certaines transactions avec
des entreprises chinoises. La liste de contréle imposera des limites strictes
aux transactions, les entreprises chinoises étant interdites d'effectuer des
transactions avec des entités figurant sur cette liste. Ces dispositions sont
similaires aux mécanismes de la « liste non vérifiée » et de la « liste d'entités
» adoptés par les autorités américaines.

En outre, les dispositions du présent reglement s'appliquent également aux
entités ou individus étrangers qui fournissent a des entités ou individus tiers
des produits intégrant des biens a double usage d'origine chinoise
(composant, technologie ou services).

Chine-US : entretien téléphonique entre WANG
Wentao (MOFCOM) et Gina RAIMONDO (DOC)

Le 8 octobre 2024, le ministre chinois du Commerce, WANG Wentao, et la
secrétaire américaine au Commerce, Gina RAIMONDO, se sont entretenus
par téléphone a la suite de la deuxieme réunion du groupe de travail
bilatéral sur les questions commerciales.

Selon le communiqué du ministere chinois du Commerce (MOFCOM),
WANG Wentao a exprimé son «inquiétude concernant la politique
américaine en matiere de semi-conducteurs a l'égard de la Chine et la
restriction des voitures connectées », appelant la partie américaine a
« clarifier » les limites du concept de sécurité nationale dans les sujets
économiques.

De son c6té, Gina RAIMONDO a rappelé que la sécurité nationale des Etats-
Unis n'était « pas négociable ». Par ailleurs, Gina RAIMONDO a également


https://www.gov.cn/zhengce/content/202410/content_6981399.htm?mc_cid=f492799504&mc_eid=2a5836d661
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évoqué « les préoccupations persistantes du milieu des affaires américain
concernant la diminution de la transparence réglementaire en RPC, les
politiques et les pratiques non marchandes et la surcapacité structurelle dans
toute une série de secteurs industriels », selon le communiqué du
département américain du Commerce.

Chine-US : nouvelles sanctions contre deux fabricants
chinois de drones

Le 18 octobre 2024, le département américain du Commerce a annoncé de
nouvelles désignations a I'encontre de deux fabricants chinois de drones.
Les deux entités sanctionnées sont impliquées dans le développement et la
production en Chine de drones d'attaque longue portée pour le compte
d'une entreprise d'armement d’Etat russe. Il s'agit de la premiére fois que
les Etats-Unis adoptent des sanctions contre des fabricants chinois de
drones au motif d'avoir « développé et produit des systemes d'armes
complets » en partenariat avec une entreprise russe.

Auparavant, le 10 octobre 2024, le ministere chinois des Affaires étrangeres
avait annoncé des sanctions contre de 10 hauts cadres d’entreprises
américaines du secteur de la défense, ainsi qu'a l'encontre de trois
entreprises américaines : Edge Autonomy Operations LLC, Huntingdon
Ingalls Industries Inc et Skydio Inc. Accusés d'étre impliqués dans des ventes
d'armes a Taiwan, leurs avoirs en Chine ont été gelés et toute transaction
les impliquant en Chine est désormais interdite.

Retour au sommaire ici

Luxe : difficultés économiques de LVMH en Chine

Selon Jean-Jacques Guiony, directeur financier de LVMH, le marché chinois
fait face a des difficultés économiques : la confiance des consommateurs en
Chine continentale est a un niveau historiquement bas, comparable a celui
atteint pendant la crise du Covid-19. Selon des propos rapportés par
Bloomberg, les ventes de LVMH, dans la région Asie-Pacifique (hors Japon)
ont chuté de 16% au cours du troisieme trimestre (apres un déclin de 14%
au cours du trimestre précédent). Les ventes globales du groupe ont subi
une baisse de 3% pendant cette méme période.

Automobile : avancées dans les véhicules intelligents et
connectés

La Conférence mondiale sur les véhicules intelligents et connectés (WICV)
s'est tenue a Pékin du 17 au 19 octobre. La WICV a attiré plus de 250
entreprises et institutions automobiles du pays et de I'étranger, et plus de
200 nouvelles technologies et nouveaux produits y ont été dévoilés.
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Par ailleurs, le groupe chinois GAC a déclaré le 10 octobre qu'il prévoyait
d'investir 27 millions de dollars dans la startup de voitures autonomes
Pony.ai par l'intermédiaire de sa filiale GAC Capital, une décision qui devrait
« créer des synergies » entre les deux entreprises et accélérer le
développement des fonctions de conduite automatisée de GAC.

En paralléle, I'agence de renseignement chinoise (MSS) a sonné I'alarme sur
les fuites potentielles de données cartographiques aprés avoir déclaré avoir
surpris une entreprise étrangere en train de collecter et d'exporter
illégalement des données cartographiques sensibles. Plusieurs entreprises
(dont Tesla et Mobileye) ont démenti les spéculations sur leurs implications
a ces activités.

Matieres premieéres : baisse de la demande pour l'acier
et surcapacités

Selon la World Steel Association, la Chine représentera, pour la premiere
fois en six ans, moins de la moitié de la consommation mondiale d'acier en
2024. World Steel prévoit que la consommation chinoise enregistrera une
quatrieme année de baisse en 2024, pour atteindre 869 millions de tonnes.

Par ailleurs, dans des propos rapportés par Reuters, les producteurs d'acier
chinois vont continuer a augmenter leurs exportations, déja importantes
depuis 10 ans, en 2025, pour faire face aux surcapacités du secteur et a la
faiblesse de la demande intérieure.

Semi-conducteurs : [I'Association chinoise de la
cybersécurité (CSAC) appelle a mener une enquéte sur
les puces Intel

Dans un post WeChat du 16 octobre, la CSAC recommande un examen de
la cybersécurité sur les puces CPU congues par le fabricant états-unien Intel
« pour sauvegarder efficacement la sécurité nationale de la Chine et les
droits et intéréts légitimes des consommateurs chinois ». La CSAC est un
organisme a but non lucratif formé par des institutions, des entreprises et
des individus liés a la cybersécurité, mais ne possédant pas de prérogatives
d'inspection, qui relévent de I’Administration Chinoise du Cyberspace
(CAQ).

Les puces CPU d'Intel sont utilisées comme processeurs principaux dans les
produits électroniques grand public tels que les ordinateurs portables et les
serveurs de data centers. Pour Intel, le marché chinois représente 27 % de
son chiffre d'affaires en 2023. Les serveurs basés sur |'architecture de puce
X86 d'Intel représentaient 90 % du marché chinois des serveurs CPU en
2023, la conception de puce britannique Arm représentant 10 %, selon un
rapport récent de I'Académie chinoise des technologies de l'information et
des communications cité par le South China Morning Post. La perte du
marché chinois pour Intel pourrait profiter a Loongson, Zhaoxin, Feiteng et
Hygon, entreprises chinoises fabriquant des puces CPU. Selon Digitimes, les
puces CPU fabriquées en Chine représenteraient désormais plus de la
moitié des parts de marché dans les agences d'Etat et les marchés d'appels
d'offres publics.
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Pour mémoire, la CAC a annoncé en mai 2023 que les puces-mémoires de
I'entreprise états-unienne Micron n'étaient pas conformes aux criteres de
cybersécurité applicables pour les administrations, entreprises d’Etat et
opérateurs d'infrastructures critiques en Chine (voir les breves du SER de
Pékin — semaine du 22 mai 2023).

E-commerce : I'Indonésie interdit la plate-forme
chinoise de e-commerce Temu

Le gouvernement indonésien a demandé a Google et a Apple de bloquer
I'application Temu dans leurs boutiques d'applications locales. Le modele
commercial de la plateforme éliminerait les acteurs locaux tels que les
revendeurs et les expéditeurs de la chaine d'approvisionnement, ce qui
permettrait aux entreprises étrangéres de maintenir des prix bas
susceptibles de nuire a I'activité des petits commercants indonésiens.

Temu est linterface internationale de la plateforme chinoise de e-
commerce PinDuoDuo. Son modeéle repose sur la mise en relation directe
des consommateurs avec les fournisseurs d'une gamme variée de produits
bon marché. Pour le ministre indonésien des communications et de
l'informatique Budi Arie, cité par Reuters, ce modele représenterait une
« concurrence malsaine » rendant nécessaire le retrait de I'application en
tant que « mesure préventive ». Il a ajouté que le gouvernement prévoyait
de demander un blocage similaire pour le service d'achat chinois Shein, qui
fonctionne sur un modéle similaire de vente directe au consommateur.

Pour mémoire, le gouvernement indonésien a interdit en 2023 les
transactions de commerce électronique sur les plateformes de médias
sociaux (voir les bréves du SER de Pékin — semaine du 25 septembre 2023).
Cette mesure fut considérée comme une réponse a la popularité de la plate-
forme TikTok Shop gérée par I'application chinoise de partage de vidéos
TikTok. En février 2024, TikTok a surmonté cette restriction en acquérant la
plate-forme indonésienne Tokopedia pour la somme de 1,5 Mds USD.

Retour au sommaire ici
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Eolien : records de capacité unitaire établis par
l'industrie chinoise pour le terrestre et I'éolien en mer

L'industrie éolienne chinoise a établi en octobre des nouveaux records de
capacité unitaire pour |'éolien terrestre et offshore. Le 9 octobre, une
éolienne terrestre de 15 MW a été levée par Sany, dans la province du Jilin,
battant deux records mondiaux pour une éolienne terrestre : la capacité
unitaire la plus élevée et le diamétre de pale le plus large (la zone de
balayage des pales équivaut a 8 terrains de football) avec une production
annuelle d'électricité équivalente a la consommation de 160 000 foyers.
Bien que I'éolienne n'en soit qu'au stade de démonstration, ce record
impressionne alors que les éoliennes terrestres les plus puissantes jusqu'a
présent étaient d'environ 10 MW. Sur I'éolien offshore, Dongfang Electric a
produit le 12 octobre dans le Fujian une éolienne de 26 MW, dont ils
maitrisent I'intégralité de la chaine de valeur. A titre de comparaison, les
éoliennes les plus puissantes déployées actuellement atteignent 20 MW
(modele de Mingyang installé a Hainan en aolt 2024).

Plus de détail dans les breves ONEC

Marché carbone : plan d’allocation de quotas pour les
années 2023 et 2024

Le ministere de I'Ecologie et de I'Environnement a publié le 15 octobre le
plan final d'allocation des quotas pour le troisieme cycle de conformité
(2023 - 2024) du marché carbone national, avec un assouplissement par
rapport au projet précédent (voir Breve du SER de Pékin, semaine du 8 juillet
2024) en ajoutant environ 68 millions de quotas d'émissions par an.

L'une des principales modifications concerne le passage d'une allocation
basée sur le volume d'électricité fournie (en déduisant ['électricité
consommeée par les équipements auxiliaires liés a la production) au volume
d'électricité produite. Ce changement signifie que les émissions indirectes
de CO; liées a l'achat d'électricité ne seront plus prises en compte,
recentrant ainsi le systeme sur les émissions directes des producteurs.
Parallelement, un « coefficient de correction pour le pic de charge » a été
introduit. Cette mesure permettra aux centrales de mieux gérer les
fluctuations de la demande énergétique.

En outre, le plan introduit une politique de report des quotas. Les
entreprises disposant de surplus de quotas pour la période 2019-2024
auront désormais des exigences spécifiques pour transférer ces surplus a
I'année 2025. Enfin, les délais de conformité pour les années 2023 et 2024
sont désormais fixés respectivement a la fin de I'année 2024 et a la fin de
I'année 2025. Ce nouveau cycle de conformité annuel remplace le
précédent systeme biannuel, permettant de réduire le phénomene de


https://news.bjx.com.cn/html/20241009/1404064.shtml?mc_cid=52293793ad&mc_eid=7ae877781b
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transactions concentrées juste avant les échéances et favorisant ainsi une
activité de marché plus continue.

Retour au sommaire ici



Hong Kong et Macao

Immobilier: le groupe Sun Hung Kai tente de
redynamiser le marché immobilier

Sun Hung Kai Properties a récemment vendu |'ensemble des appartements
de son dernier projet résidentiel, Cullinan Sky. Les 215 appartements de ce
projet, situés a Kai Tak, Kowloon, ont été acquis en une seule journée, ce
samedi 26 octobre, selon un représentant de I'entreprise. Cette vente
intervient dans un contexte de nombreux discounts (entre 15 et 20 % a Kai
Tak), rendus nécessaires par les faibles performances du marché immobilier
résidentiel.

Ces ventes font suite aux annonces gouvernementales de la semaine
précédente visant a assouplir les regles hypothécaires pour contrer la forte
baisse du marché immobilier. Les prix des biens résidentiels ont en effet
chuté de prés de 30 % depuis leur pic d'aolt 2021. Les analystes locaux
surveillent de pres les ventes d'appartements comme un indicateur de
I'effet des mesures de soutien politique et de la baisse des taux d'intérét sur
le marché.

Selon I'agence de notation Moody's, les promoteurs immobiliers devraient
annoncer des résultats en baisse cette année ainsi que I'année prochaine
malgré les recentes mesures de relance, alors que le marché de I'immobilier
commercial connait toujours une offre excédentaire et que certains
résidents cherchent a investir a prix cassés en Chine continentale ou a
I'étranger.

Secteur bancaire : restructuration majeure du groupe
HSBC

A compter du 1¢ janvier 2025, HSBC restructurera ses opérations en quatre
lignes d'activité distinctes : Hong Kong, le Royaume-Uni, la banque
d'investissement hors de ces deux marchés et la gestion de fortune et
d'actifs. La nouvelle division Banque d'investissement inclura les activités de
banque commerciale et de services bancaires de gros, couvrant notamment
I'Europe et les Amériques. Le groupe a également souligné que Hong Kong,
en tant que plaque tournante vers le marché chinois, sera une « priorité
stratégique majeure » parmi ses 62 marchés mondiaux. Cette initiative vise
a accroitre l'efficacité opérationnelle et la croissance, bien que des
réductions d'effectifs soient prévues.

S'agissant de ses activités a Hong Kong, HSBC a précisé que la banque et
sa filiale Hang Seng Bank continueront a se concurrencer dans la RAS. Les
unités hongkongaises de HSBC et de Hang Seng seront dirigées par leurs
PDG locaux respectifs. Cette restructuration comprend également la



nomination de la premiere femme au poste de directrice financiére du
groupe.

Retour au sommaire ici

Macroéconomie : le FMI abaisse sa prévision de
croissance 2024 a 10,6 %

Le Fonds monétaire international (FMI) a révisé a la baisse, ce 22 octobre,
sa prévision de croissance 2024 a 10,6 % (soit 93 % du niveau en 2019), en
recul par rapport a sa prévision précédente de 13,9 % faite en mai. Il anticipe
également un faible taux d'inflation (1,1 %), ainsi qu'un taux de chdmage
de 1,8 %. Selon le FMI, le PIB de Macao ne retrouvera son niveau
prépandémique qu’en 2025, avec une projection de croissance a 7,3 %.

L'Association économique de Macao, groupe de réflexion local, avait prévu
en début d'année que le taux de croissance pour 2024 se situerait entre 8
et 11 %.

Pour rappel, le PIB a ralenti a 6,9 % en g.a au T2 2024, aprés avoir augmenté
de 25,7 % en g.a au T1 2024.

Retour au sommaire ici

be
Taiwan
Energie : lancement du forage d’un puits géothermique

L'’Academia Sinica et la compagnie pétroliere publique CPC ont commencé
a forer le premier puits géothermique profond de Taiwan dans le canton de
Yuanshan (district d'Yilan). La construction de ce puits d'une profondeur de
4 km, qui a nécessité un investissement d'une valeur de 337 M TWD (9,7
MEUR), devrait prendre 18 mois. Le ministre de I'économie, KUO Jyh-Huei,
présent lors de la cérémonie d'ouverture, a déclaré que ce projet s'inscrivait
dans les efforts de diversification du développement de I'énergie verte du
gouvernement.

Entreprises : PSMC met fin a ses projets d’expansion au
Japon et se tourne vers I'Inde

Powerchip, le troisieme fabricant taiwanais de puces sous contrat, a
récemment déclaré qu'il avait mis fin a un accord avec SBI Holdings Inc
concernant la construction d'une usine au Japon. L'entreprise avait signé un
protocole d'accord non contraignant avec SBI en juillet 2023 afin d'étudier
la possibilité de construire une usine de fabrication de puces de 12 pouces
au Japon. Powerchip a estimé qu'il n'était pas possible d'assumer I'entiere



https://www.taipeitimes.com/News/taiwan/archives/2024/10/22/2003825672
https://www.taipeitimes.com/News/biz/archives/2024/10/23/2003825703

responsabilité de I'exploitation d'une usine qu’elle ne possede pas pendant
plus de 10 ans. Frank Huang, CEO de PSMC, a déclaré que l'entreprise se
concentrera désormais sur l'Inde, ou elle a accepté de fournir ses
technologies a Tata Electronics Pvt Ltd pour l'aider a construire une usine
de fabrication de puces avancées. Powerchip espere tirer 20 Mds TWD
(577,6 MEUR) du partenariat avec Tata Electronics sur une période de quatre
ans.

Semi-conducteurs : TSMC affiche des résultats en
hausse au T3 2024 portés par le développement de I'lA

TSMC vient de publier ses résultats pour le troisieme trimestre de 2024, avec
un chiffre d'affaires de 759,7 Mds TWD (23,5 Mds USD), soit une
augmentation de pres de 13 % par rapport au trimestre précédent et de
39% en glissement annuel. Le taux de marge brute atteint 57,8% du chiffre
d'affaires, ce qui représente une augmentation de 4,6 points par rapport au
trimestre précédent et de 3,5 points en glissement annuel. Concernant les
résultats nets de I'entreprise, ils s'élevent pour le T3 2024 a 325,3 Mds TWD
(environ 10,1 Mds USD). Ces résultats, meilleurs qu'anticipés, sont portés
par la demande exponentielle de produits liés a I'intelligence artificielle. Le
chiffre d'affaires de TSMC dépend a prés de 70 % des nceuds les plus
avancés : puces 5nm (32 %), 3 nm (20 %) et 7 nm (17 %). Par secteur, les
puces dédiées au calcul intensif (HPC) et au secteur des smartphones
représentent respectivement 51 % et 34 % des revenus. Par zone
géographique, I'Amérique du Nord reste le premier client avec une part de
marché de 71 %, contre 11% pour la Chine. Les dépenses d'investissement
de TSMC se montent sur les 9 premiers mois de I'année a 18,5 Mds USD.

Agriculture : cinquieme baisse consécutive du taux
d’autosuffisance alimentaire en 2023

Le ministere de l'agriculture de Taiwan (MOA) a récemment publié son
rapport annuel sur I'approvisionnement et 'utilisation des aliments (Food
Supply & Utilization 2023), selon lequel le taux d'autosuffisance alimentaire
(sur une base calorique) accuse une cinquiéme baisse annuelle consécutive,
atteignant 30,3 % en 2023, soit le niveau le plus bas depuis 2005 (30,2 %).
Les statistiques du rapport montrent que, sur une période de dix ans, le
volume de la production domestique d'aliments diminue de -12 %, passant
de 10,8 M tonnes en 2014 a 9,5 M tonnes en 2023, alors que les achats
agroalimentaires de Taiwan progressent de +6 %, atteignant pres de 14 M
tonnes. Parmi les principaux produits importés au cours des dix dernieres
années, on observe une hausse importante des achats de viandes (+53 %,
de 395 000 tonnes en 2014 a 604 000 tonnes en 2023), de légumes (+42 %)
et de produits laitiers (+45 %). Selon le MOA, la baisse du taux
d'autosuffisance s'explique également par le changement dans les
habitudes de consommation alimentaire: en 2023, la consommation de riz
(42 kg par personne/an) accuse un fléchissement de -8 % par rapport a
2014, alors que celle de viandes de volailles (43 kg) et de produits laitiers
(30 kg) progresse respectivement de +27 % et +34 %, en raison de
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I'évolution des pratiques alimentaires, plus riches en protéines et faibles en
glucides, et d'une ouverture a la cuisine occidentale.

Energie : 67 % de la population taiwanaise serait en
faveur de la poursuite de l'activité des centrales
nucléaires et 72 % en faveur de I'expansion des énergies
renouvelables

Selon un sondage téléphonique réalisé par I'hnebdomadaire taiwanais
CommonWealth (KF) aupres d'un échantillon représentatif de 14 762

personnes entre le 10 juillet et le 25 aolt 2024, 68,6 % de la population
taiwanaise serait en faveur de I'utilisation du nucléaire pour produire de
I'électricité (38,6 % « tres favorable », 30,0 % « favorable »). Les personnes
se déclarant en faveur du TPP (20,6 % des sondés) sont les plus en faveur,
avec pres de 90 % d'opinions favorables, suivies de pres par les partisans
du KMT (17,2 % des sondés, a 85 % favorable) et les non affiliés (45% des
sondés, a 70 % favorable), loin devant les partisans du DPP (7,6 % des
sondés, a 46,4 % favorables). Par ailleurs, 72 % de la population serait en
faveur de [I'expansion des énergies renouvelables. L'article de
CommonWealth releve en particulier les préoccupations des entreprises
taiwanaises d'étre désavantagées a |'export par rapport aux concurrents
coréens et japonais avec la mise en place du Mécanisme européen
d'ajustement carbone aux frontieres (MACF). Pour mémoire, Taiwan
s'appréte a devenir le premier pays non nucléaire d'Asie de I'Est apres
I'expiration de la licence de son dernier réacteur en mai 2025.
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