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Energie : publication de la directive annuelle de la NEA sur les objectifs énergétiques de la Chine en 2022
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Chine continentale

Conjoncture

PMI : le PMI manufacturier publié par Caixin-Markit et le PMI manufacturier officiel affichent un fort
ralentissement des activités manufacturiéres, en raison des restrictions visant a controler les nouvelles
résurgences de I'épidémie, et du conflit russo-ukrainien

Pour le secteur manufacturier, |'indice des directeurs d'achats (PMI) Caixin-Markit chute a son plus bas niveau
depuis deux ans, soit 48,1 en mars (contre 50,4 en février). Les restrictions visant a contenir une nouvelle vague
épidémique ont un impact du c6té de I'offre et de la demande, et la guerre en Ukraine nuit aux commandes a
I'exportation. Concrétement, la production et les nouvelles commandes sont tombées en dessous du seuil
d'expansion en mars, battant les records les plus bas depuis février 2020. Les nouvelles commandes a
I'exportation en mars ont diminué au rythme le plus rapide depuis mai 2020.

L'indice PMI manufacturier officiel fléchit a 49,5 en mars (contre 50,2 en février). On constate la baisse de la
plupart des principaux sous-indices : production (49,5 contre 50,4), nouvelles commandes (48,8 contre 50,7),
emploi (48,6 contre 49,2) et anticipation (55,7 contre 58,7). L'indice des nouvelles commandes a I'exportation
tombe également et reste sous le seuil d'expansion depuis le 11¢ mois consécutif (47,2 contre 49,0). Il convient
par ailleurs de noter la poursuite de la pression inflationniste : les sous-indices des prix des intrants et des prix au
départ d'usine continue de monter fortement en mars, respectivement a 66,1 et 56,7 (contre 60,0 et 54,1). En
outre, le ralentissement économique en mars a notamment eu un impact sur les moyennes entreprises : les PMI
manufacturiers officiels des grandes entreprises et des moyennes entreprises s'abaissent respectivement a 51,3
et 48,5 (contre 51,8 et 51,4 en février), tandis que celui des petites entreprises rebond a 46,6 mais maintient
encore sous le seuil d’expansion (contre 45,1 en février).

Le PMI non manufacturier officiel tombe fortement a 48,4 en mars (contre 51,6 en février). Cette diminution est
due surtout aux sous-indices des nouvelles commandes (45,7 contre 47,6), de I'emploi (47,1 contre 48,0), de
I'exportation (45,8 contre 48,1) et de I'anticipation des activités (54,6 contre 60,5). Par contre, la hausse des sous-
indices des prix des intrants et des prix au départ d'usine reflete également la pression inflationniste, s'établissant
respectivement a 55,9 et 51,1 en mars (contre 53,9 et 49,8 en février).

Pour mémoire, le PMI manufacturier de Caixin, compilé par la société d'analyse de données IHS Markit Ltd., est
davantage représentatif de l'industrie légére tandis que I'enquéte officielle donne davantage de poids aux
industries lourdes. Il arrive donc régulierement aux deux indices de diverger.

Retour au sommaire (ici)


https://www.caixinglobal.com/2022-04-01/china-manufacturing-activity-slumps-to-two-year-low-caixin-pmi-shows-101864316.html
http://www.stats.gov.cn/tjsj/zxfb/202203/t20220331_1829202.html
hthttp://www.stats.gov.cn/tjsj/zxfb/202203/t20220331_1829202.html
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Banque et finance

Ouverture financiére : la Chine tente de promouvoir l'interconnexion des marchés boursiers chinois et
européens

Le 25 mars, les bourses de Shanghai et de Shenzhen ont publié « les mesures provisoires pour la cotation et la
négociation des certificats de dépét interconnectés avec les bourses étrangéres » ( { _E3B1F5 R 5 P/ IS
REMSBINESRGFMERKEBREFIERIE LMRSEIT/ME) ), visant a promouvoir l'interconnexion des
marchés boursiers chinois et européens dans un contexte ou les tensions entre les marchés boursiers de la Chine
et les Etats-Unis s'intensifient. Ces mesures clarifient :
i) les conditions auxquelles les émetteurs étrangers peuvent vendre des certificats de dépét chinois
(CDR) aux bourses de Shanghai et de Shenzhen, y compris la capitalisation boursiére (>=20 Mds
RMB), la période de cotation (3 ans d'inscription sur les bourses étrangeres), le montant (nombre des
CDR émis supérieur a 50M et la valeur boursiére supérieure a 500M RMB).
i) Les exigences applicables aux investisseurs, dont un montant minimal de titre traités
quotidiennement au cours des 20 derniers jours ouvrés (qui ne doit pas étre inférieurs a 500 000
RMB), et I'obligation d’une participation aux marchés boursiers supérieure a 24 mois.
iiii) Les exigences relatives a la divulgation d'informations
iv) Les conditions particuliéres d'échange de CDR. Les bourses de Shanghai et de Shenzhen ont mis en
place des restrictions de fluctuation des cours sur les transactions de CDR a 10 %.

S’agissant des émissions chinoises a I'étranger, trois entreprises chinoises ont déclaré qu'elles se préparaient
a émettre des Global Depository Receipts (GDR) sur le SIX Swiss Exchange en Suisse récemment, : il s'agit du
fabricant de machines d'ingénierie Sany Heavy Industry Co. Ltd. du fabricant d'équipements médicaux Lepu
Medical Technology (Beijing) Co. Ltd. et du fabricant de batteries pour véhicules a nouvelle énergie Gotion High-
tech Co. Ltd. La date de cotation et le montant de financement ne sont pas précisés. Les trois sociétés sont les
premieres a rechercher une vente d'actions européennes via le programme Stock Connect entre la Chine et
I'Europe, aprés que la CSRC I'a élargi en février. Lancé en 2019, ce programme ne reliait initialement que les
bourses de Shanghai et de Londres, permettant aux entreprises éligibles cotées sur chaque bourse de vendre des
certificats de dépdt sur I'autre. L'expansion du programme de cette année a intégré les bourses de Shenzhen,
d'Allemagne et de Suisse. Jusqu'a présent, quatre sociétés chinoises ont émis des GDR dans le cadre du
programme a la bourse de Londres, y compris China Pacific Insurance, Huatai Securities, SDIC Power Holdings et
China Yangtze Power.

Pour mémoire, les entreprises chinoises souhaitant attirer des investissements sur les bourses étrangéres peuvent
choisir de le faire en émettant des certificats de dépot (DR, depositary receipt). Techniquement, les DR ne sont
pas des actions, mais des certificats émis par une banque représentant la part d'une société étrangére. Pour
émettre des DR, une partie des actions d'une société cotée sur une bourse étrangére sont transférées a une
banque dépositaire. La banque peut alors émettre des certificats représentant la part de la société étrangére aux
investisseurs sur le marché boursier national. Les types de DR les plus courants sont les American Depository
Receipts (ADR) et les Global Depository Receipts (GDR). Les entreprises chinoises peuvent émettre des ADR sur les
bourses américaines et des GDR sur d'autres bourses internationales, telles que la Bourse de Londres (LSE). A
l'inverse, les sociétés étrangeres qui souhaitent introduire des actions sur les marchés boursiers de Chine
continentale peuvent dans certains cas également le faire en émettant des certificats de dép6t chinois (CDR).


http://www.sse.com.cn/lawandrules/sselawsrules/global/slsc/c/c_20220325_5700283.shtml
http://www.sse.com.cn/lawandrules/sselawsrules/global/slsc/c/c_20220325_5700283.shtml
http://www.sse.com.cn/lawandrules/sselawsrules/global/slsc/c/c_20220325_5700283.shtml
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Finances publiques : quelques détails sur l'utilisation des Special Purpose Bonds des gouvernements
locaux définis a I'issue d'une réunion gouvernementale

Lors de la réunion exécutive du Conseil des affaires d'Etat tenue le 29 mars présidée par le Premier ministre LI
Kegiang, |'obtention d'une croissance « réguliére » a été définie comme l'enjeu économique majeur, dans un
contexte difficile dG a la situation internationale et aux pressions baissiéeres sur I'économie. Li Kegiang a appelé a
une mise en place rapide de politiques visant a stabiliser la croissance économique ainsi qu'a des « réformes
structurelles ».

L'utilisation des SPB vise a « accroitre la demande domestique, promouvoir I'emploi et stabiliser la croissance ».
Plus concrétement, les directives consistent en : 1) attribuer rapidement les quotas restants des SPBs orientés vers
les régions les plus solides financiérement et disposant d'une réserve de projets suffisante ; 2) utiliser de fagon
optimale les SPBs, pour « I'amélioration des moyens de subsistance de la population » et le développement de
« nouvelles infrastructures de haut niveau avec de grand potentiel » ; tout en étendant leur utilisation aujourd’hui
axée essentiellement sur le transport, I'énergie, la protection de I'environnement écologique et le développement
des projets de logements abordables, a certains projets rentables destinés aux services publics ; 3) attirer
davantage d'investissements privés dans les projets financés par les fonds levés via SPBs et encourager les
investissements des entreprises privées ; 4) améliorer la gestion des fonds et réduire la part des fonds inutilisés ;
5) contrOler les émissions afin de disposer de suffisamment de moyens dans la mise en ceuvre des réductions
d'impots, ainsi que pour les besoins de subsistance de la population, tout en évitant les risques liés a
I'endettement.

L'importance du développement des projets de conservation de I'eau, représentant un investissement d’'environ
800 Mds CNY en total pour I'année 2022, a été particulierement soulignée. Les émissions de SPBs de I'an dernier
affectées au compte de 2022 (1460 Mds CNY) devront étre utilisées avant fin mai 2022 et le reste (2190 Mds CNY)
avant fin septembre. Pour mémoire, le rapport budgétaire du MOF prévoit un quota de 3650 Mds CNY en total
de SPBs pour I'année 2022.

Immobilier : Sunac propose un plan d’extension pour le remboursement obligataire de 4 Mds RMB ; la
Bourse de Hong Kong annonce la suspension de la cotation de plus de 10 promoteurs, filiales de
promoteurs ou entreprises du secteur immobilier chinois

Le groupe Sunac China (3™ promoteur national) a publié mercredi un plan de restructuration de dette, visant a
échelonner sur une période d'un an et demi le remboursement de 4 Mds RMB (629 M USD) sur une obligation
onshore arrivant a échéance le 1¢" avril. Ce plan semble mieux répondre aux exigences des créanciers, qui avaient
exprimé leur déception a I'issue des premiéres négociations lors desquelles Sunac avait proposé une extension
des remboursements sur deux ans.

Les modalités du report prévoient plusieurs phases de remboursement du 15 mai 2022 jusqu'a la fin septembre
2023, contre des remboursements du 1¢ juillet au 1¢" avril 2024 proposés précédemment. Elles se déclinent
comme suit : remboursement de 10% sur le principal le 15 mai 2022, puis de 10% le 30 juin 2022; puis de 15% le
30 septembre ; puis de 15% le 31 décembre ; puis de 15% le 31 mars 2023 ; puis de 15% le 30 juin 2023 ; puis
remboursement des 20% restants le 30 septembre 2023. Le plan d'extension initial n'avait pas recu I'approbation
des créanciers en raison de (i) la durée d'extension de 24 mois, alors que les plans d'extension ne durent
généralement pas plus de 12 mois ; (ii) les actifs proposés en collatéral avaient été jugés de moindre qualité ; (iii)


http://www.sse.com.cn/disclosure/bond/announcement/company/c/new/2022-03-30/163376_20220330_2_OvGZ6euE.pdf
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I'incapacité de Sunac a publier son Rapport annuel audité 2021 au 31 mars (voir infra), qui pourrait accentuer
davantage les difficultés financiéres du groupe.

En 2022, le groupe Sunac devra rembourser 17 Mds RMB (2,7 Mds USD) sur des obligations onshore et offshore
arrivant a échéance, principalement entre avril et septembre. Outre le paiement de 4 Mds RMB dus le Ter avril,
Sunac devra rembourser 1,7 Md RMB sur des titres adossés a des actifs domestiques le mois prochain. Pour
rappel, au 30 juin 2021, Sunac disposait seulement de 101 M RMB de trésorerie ou équivalents de trésorerie,
selon le Rapport intermédiaire 2021 de I'entreprise. Dans ces conditions, la situation financiére du groupe poursuit
sa trajectoire défavorable, comme en témoignent les récentes dégradations des notations de crédit de Sunac par
les trois principales agences de notation : Standard and Poor's (de B- a CCC+ le 24 mars), Moody's (de Ba3/B1 a
B1/B2 le 11 février puis de B1/B2 a Caa1/Caa2 le 22 mars) et Fitch Ratings (de BB- a B- le 15 mars, puis a CC le 24
mars). Selon le rapport financier non audité de la société, les ventes du groupe ont diminué de 27 % au second
semestre 2021 et de 26 % au cours des deux premiers mois de 2022.

En outre, le groupe Sunac a confirmé mardi son incapacité a publier son rapport annuel audité a la date limite du
31 mars, ainsi que la suspension de la cotation de ses titres sur la Bourse de Hong Kong dés le 1¢" avril.

S'agissant des autres promoteurs, Evergrande a annoncé le 29 mars la cession par sa filiale Hangzhou Jingli
Property Co., Ltd, d'actifs relatifs au projet Crystal City (terrains en cours de construction a Hangzhou dans la
province du Zhejiang), pour un montant de 3,7 Mds RMB, a deux acquéreurs publics : Zhejiang Zhejian Real Estate
Group Co., Ltd et Zhejiang Construction Engineering Group Co., Ltd. Le paiement devra étre versé dans un délai
de 20 mois.

In fine, la Bourse de Hong Kong a annoncé le 1¢" avril la suspension de la cotation des titres de 10 promoteurs ou
entreprises du secteur immobilier (Kaisa Group, Shimao Group, Aoyuan et plusieurs de ses filiales, Sunac, Tian
Shan Dev, Color Life, Roiserv, Sunshine100, Fantasia, Modern Land, Evergr Vehicle).

Marchés boursiers : a la fin d'un premier trimestre trés décevant, les principaux indices chinois terminent
la semaine en légére hausse

Sur le trimestre, I'indice CSI 300 (300 plus grandes compagnies a Shanghai et Shenzhen) a perdu 15% et I'indice
Shenzhen Component 18%. Il s'agit du pire trimestre depuis 2015.

Sur la semaine, c'est Iindice du STAR Market 50 qui enregistre la moins bonne performance. Au total, les
capitalisations boursiéres de la bourse de Shanghai et la bourse de Shenzhen ont augmenté respectivement de
519 Mds RMB et 97 Mds RMB.

Le point sur les principales variables :

Csl 300 SSE SZSE ChiNext STAR Market 50
+2,42% +2,21% +1,28% +1,10% -1,63%

Retour au sommaire (ici)


https://www.sunac.com.cn/upload/file/2022-03-28/c490b767-d79e-4f15-b808-c2de92401e3f.pdf
https://doc.irasia.com/listco/hk/evergrande/announcement/a220330.pdf
https://www1.hkexnews.hk/listedco/listconews/index/lci.html?lang=en
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Echanges et politigue commerciale

IDE : les investissements directs étrangers entrants enregistrent un nouveau record en 2021

Selon un rapport de la State Administration of Foreign Exchange (SAFE) publié le 25 mars, la Chine a attiré le
montant record de 334 Mds USD d'investissements directs étrangers (IDE) en 2021, un chiffre en hausse de 32 %
par rapport a I'année précédente.

Les IDE entrants représentent pres de la moitié des investissements entrants totaux, lesquels s'élevaient en 2021
a 661,6 Mds USD en hausse de 13 % en 2021. Les investissements de portefeuille (principalement des bons du
Trésor) se sont élevés a 176,9 Mds USD en 2021, en baisse de 28 %, du fait d'un important effet de base, selon le
rapport.

L'administration chinoise attribue I'attractivité du pays a sa croissance économique, aux mesures pour contenir la
propagation de la pandémie, a |'ouverture croissante de son marché, et au climat des affaires favorable aux
investissements étrangers.

Cette annonce intervient alors que les entreprises étrangéres rapportent un nombre grandissant d’entraves a leur
activité en Chine, et manifestent leur préoccupation vis-a-vis de la politisation croissante du climat des affaires
dans le pays (voir les bréves de la semaine du 7 mars 2022 et breves de la semaine du 18 octobre 2021).
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https://www.safe.gov.cn/safe/file/file/20220325/3241402f9fcc4da59de1d6e826d6e6b0.pdf?n=2021%E5%B9%B4%E4%B8%AD%E5%9B%BD%E5%9B%BD%E9%99%85%E6%94%B6%E6%94%AF%E6%8A%A5%E5%91%8A
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/e37dcf4e-4dbd-430e-9b1c-f328c4dbe58d/files/4c384248-8ed6-43c6-b23f-14a611592ddd
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/42774773-0209-47e6-aad2-6efa53330b8f/files/7317915a-8b31-4f12-9b13-054daefddb0c
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Relations Chine-US : I'administration américaine envisage d'imposer des tarifs douaniers sur les
panneaux solaires chinois fabriqués en Asie du Sud-Est

Le 28 mars, le département américain du Commerce a annoncé le lancement d'une enquéte pour déterminer si
les exportations de panneaux photovoltaiques depuis quatre pays d'Asie du Sud-Est' vers les Etats-Unis visent a
contourner les droits antidumping imposés depuis 2012 par Washington sur les panneaux photovoltaiques
produits en Chine ?(voir les breves de la semaine du 21 mars 2022). Le département dispose de 150 jours pour
partager ses conclusions préliminaires, avant de prendre une décision finale dans un délai de 300 jours.

Cette investigation a été lancée a la suite d'une plainte déposée le 8 février par I'entreprise américaine Auxin
Solar, et pourrait déboucher sur I'introduction de tarifs douaniers sur les panneaux solaires produits ou assemblés
dans les quatre pays visés et incorporant des composants chinois. Selon la American Clean Power Association,
les importations de modules photovoltaiques en provenance de ces quatre pays représentent 80 % des
importations américaines.

Le président de la Solar Energy Industries Association Abigail Ross Hopper a critiqué cette annonce, soulignant
que I'imposition de tarifs douaniers supplémentaires sur les panneaux solaires aurait un effet « dévastateur » sur
le marché photovoltaique américain et causerait la perte de 70 000 emplois aux Etats-Unis.

Le 29 mars, le porte-parole du ministére chinois des Affaires étrangeres a réagi a cette décision en soulignant
que « le protectionnisme américain déstabilisera les chaines d’approvisionnement internationales et perturbera
la coopération en matiére de lutte contre le changement climatique ».

Acces au marché : les activités liées a la presse et aux médias désormais interdites aux entreprises privées

Le 25 mars 2022, la Commission nationale du développement et de la réforme (NDRC) et le ministere du
Commerce (MOFCOM) ont conjointement publié la liste négative d'acces au marché a destination des entreprises
privées, chinoises et étrangeéres.

Le mécanisme de liste négative nationale, dont la premiere fit publiée en 2018, s'ancre dans un effort plus large
visant a améliorer la gestion des investissements en provenance du secteur privé. La présente liste négative est
entrée en vigueur rétroactivement a partir du 12 mars 2022 et remplace la version publiée en décembre 2020.
La présente liste négative contient 117 catégories d'activités, dont six sont interdites et 111 restreintes — c'est-a-
dire nécessitant une approbation administrative préalable a tout investissement.

Les activités liées a la presse et aux médias sont désormais interdites aux entreprises privées ; I'interdiction s'étend
aux activités suivantes : 1. La collecte, I'édition, et la distribution des informations ; 2. La création et I'exploitation
d'organes de presse; 3. Les activités du « streaming » en direct d'événements liés a la politique, I'économie,
I'armée, la diplomatie, la société (les événements « importants »), la culture, la science, la santé, I'éducation, les
sports et autres événements ayant un lien avec l'orientation politique, I'opinion publique et le « choix des
valeurs » ; 4. La reproduction de contenus provenant de sources médiatiques étrangeres ; 5. L'organisation de
sommets et de prix dans l'industrie médiatique. Dans la liste négative de 2020, seule la création d'organes de

! Malaisie, Thailande, Vietnam, et Cambodge
2 Au motif qu’ils bénéficieraient de subventions et seraient vendus a un prix inférieur 3 leur « juste valeur ».


https://seia.org/sites/default/files/2022-03/CommerceAuxinDecision.pdf
https://www.piie.com/blogs/realtime-economic-issues-watch/us-anti-dumping-duties-chinese-solar-cells-costly-step
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/86531162-2b31-4c46-93b0-525b6923d7ea/files/f797c119-bf7f-43d2-bc3e-5f687958da68
https://www.scmp.com/news/world/united-states-canada/article/3172195/us-probe-if-chinese-firms-are-evading-solar-tariffs
https://www.seia.org/news/commerce-department-decision-imperils-us-clean-energy-progress
https://www.fmprc.gov.cn/eng/xwfw_665399/s2510_665401/202203/t20220329_10657239.html
https://www.ndrc.gov.cn/xwdt/tzgg/202203/P020220325360523452630.pdf
https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-10-09/china-proposes-bans-on-private-capital-participation-in-media
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presse en ligne ainsi que la collecte et I'édition d'informations en ligne étaient interdites aux « capitaux non
publics ». Les investissements dans les agences de la presse et des médias étaient déja interdits pour les
entreprises étrangeres.

Dans le secteur de la finance, la nouvelle liste négative étend également l'obligation d'approbation préalable
pour la nomination des cadres supérieurs des institutions de compensation bancaire (fR1TREBEEHLH). Cette
exigence vient s'ajouter a l'obligation déja prévue par la liste précédente d'approbation des nominations des
cadres supérieurs dans les institutions financiéres bancaires et non-bancaires, et des sociétés d’assurance.

Contrairement a la liste de 2020, la présente liste négative ne prévoit plus I'approbation préalable pour des
activités de fusions-acquisitions de certaines sociétés cotées, ni pour la prestation de services d'informations
financieres en ligne (spécifiquement les plateformes en lignes opérées par les sociétés d'assurance).

Enfin, les notes explicatives accompagnant la nouvelle liste négative indiquent que le controle anti-
monopolistique sera renforcé afin d’empécher I'expansion « sauvage » du capital ; aucune mesure précise n'a
pour I'heure été dévoilée a ce sujet. Par ailleurs, les notes stipulent que les entités privées n'ayant pas satisfait
I'obligation d'obtention préalable d’approbation conformément aux dispositions de la liste négative seront
inclues dans la liste noire nationale du systéme de crédit social®.

Retour au sommaire (ici)

3 Le systéme du crédit social (SCS) sert deux fonctions principales : faciliter le partage d'information entre les administrations, et mettre en
place un mécanisme de récompenses et de sanctions. Afin de faciliter le partage d'informations, I'Etat construit des bases de données &
disposition des administrations. Ces données concernent majoritairement les entreprises : licence, historique juridique, déclarations fiscales.
Pour ce qui est de la mise en place d'un mécanisme de récompenses et de sanctions, le SCS permet de pénaliser une entreprise si elle est
reconnue coupable par une administration compétente d’avoir enfreint les lois en vigueur. Elle est alors ajoutée sur une liste noire et se voit
appliquer des sanctions correspondantes. Ces sanctions incluent le plus souvent des restrictions pour I'accés aux financements ou aux marchés
publics.


https://merics.org/en/report/chinas-social-credit-system-2021-fragmentation-towards-integration
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Industrie et numérique

Télécommunications : Huawei enregistre une forte diminution de son chiffre d’affaires, malgré des
bénéfices en hausse. Ses ventes en Russie ont augmenté de 300% durant les deux premiéres semaines de
mars

Le groupe de Shenzhen a fait état d’'une forte augmentation de ses bénéfices, qui s'élévent en 2021 a 17,8 Mds
USD (+76% en g.a.). Son chiffre d'affaires néanmoins fortement diminué, s'élevant a 99,9 Mds USD, soit -28,5%
par rapport a 2020. Le gain en bénéfices s'explique essentiellement par la vente de la branche Honor. Les ventes
de smartphones ont, quant a elles, continué de chuter : la diminution globale du CA s’explique ainsi par la baisse
des ventes de produits électroniques de consommation (prés de 50% par rapport a 2020), tandis que la branche
dédiée aux équipements de télécommunications a vu ses ventes baisser de 6,97%, dans un contexte ou de
nombreux pays choisissent de restreindre I'utlisation des équipements Huawei dans leurs réseaux 5G. La branche
dédiée aux services clouds et serveurs a présenté des résulats en hausse de 2%. Huawei continue ainsi de perdre
de la vitesse sur le segment des terminaux mobiles depuis les sanctions américaines, tentant de trouver des relais
de croissance et augmentant ses dépenses de R&D (22,4% du CA).

Par ailleurs, durant les deux premiéres semaines de mars, les ventes de Huawei en Russie ont augmenté de 300%
notamment a la suite du retrait d'Apple et de Samsung qui représentaient pres de la moitié du marché des
terminaux mobiles — et dont les ventes avaient également augmenté a partir du 24 février, alors que chute la
valeur du rouble. Quatre centres de recherche de Huawei en Russie recrutent également une douzaine
d'ingénieurs, dont des scientifiques spécialisés dans le machine learning a Novosibirsk et la reconnaissance vocale
a Saint Pétersbourg, ou encore des analystes de big data a Nijni-Novogorod. De la méme facon, la suspension
des opérations d'Ericsson et Nokia en Russie permettrait a Huawei de gagner du terrain sur les équipements de
télécommunications — un secteur déja bien investi, Huawei et ZTE contrdlant 40 a 60% du marché des
équipements réseaux.

L'entreprise pourrait néanmoins faire face a de nouvelles sanctions de la part des Etats-Unis. La semaine derniere,
le fabricant de terminaux mobiles russe BQ avait annoncé chercher a installer HarmonyOS sur de nouveaux
appareils. Huawei a pour sa part indiqué ne pas avoir prévu de lancer ou promouvoir son OS hors de Chine.

Electronique : la décision d'Apple de réduire la production de certains produits pourrait impacter ses
fournisseurs chinois

Selon un rapport de Nikkei, Apple a décidé de diminuer la production d'iPhone SE de 20%, des Airpods de 10 M
d'unités pour I'année 2022, et aurait demandé a ses fournisseurs de réduire de quelques millions d'unités la
production d'iPhone 13 pour le T1 2022. Selon un employé d'Apple cité par Nikkei, I'entreprise anticipe une baisse
de la consommation en raison de la guerre en Ukraine.

En conséquence, les fournisseurs chinois d'Apple (souvent en quasi-monopsone) font potentiellement face a des
difficultés, comme en témoigne la diminution du cours de leurs actions a la suite du rapport de Nikkei. C'est
notamment le cas pour deux fournisseurs d'Apple, GoerTek et Luxshare Precision. Sur le segment des AirPods,
Goertek, pour qui les commandes d'Apple représentent pres de la moitié du CA en 2020, a vu son cours chuter
de 10% avant de déclarer que ses opérations prévues seraient maintenues cette année. De nombreux autres
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http://epaper.chinadaily.com.cn/a/202203/29/WS6242495ea3109375516eaec5.html
https://asia.nikkei.com/Spotlight/Huawei-crackdown/Huawei-net-profit-up-76-in-2021-despite-U.S.-crackdown#:~:text=TAIPEI%20%2D%2D%20Huawei%20Technologies%27%20net,embattled%20Chinese%20company%20said%20Monday.
https://www.ft.com/content/3c3c1db5-21d5-45e7-85a8-d5d25cc9ad7b
https://www.scmp.com/tech/tech-trends/article/3170857/ukraine-invasion-russian-consumers-rush-snap-chinese-smartphone
https://www.ft.com/content/3c3c1db5-21d5-45e7-85a8-d5d25cc9ad7b
https://asia.nikkei.com/Spotlight/Supply-Chain/Apple-to-cut-iPhone-AirPods-output-amid-Ukraine-war-uncertainty
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fournisseurs sont potentiellement concernés, le tiers des fournisseurs mondiaux d'Apple étant situés en Chine
continentale en 2021.

Automobile : forte augmentation des prix des véhicules a énergies nouvelles (VEN)

Plus de 10 constructeurs de véhicules électriques (VE) ont augmenté le prix de leurs modeles de véhicules fin
mars. Ces augmentations s'échelonnent de 1,2% (SAIC) a 15% (start-up Leapmotor). Des constructeurs chinois
(Xpeng : +8,7% ou +3,5% selon les modéles; BYD; Li Auto) mais aussi Tesla (+5% pour le Model Y) sont
concernés.

Ces hausses des prix s'expliquent notamment par la forte croissance du marché des VEN chinois (augmentation
de 154% en 2021 en g.a.), induisant une demande croissante de matiéres premieres a laquelle I'offre ne peut
répondre. A la mi-janvier, le prix du cabonate de lithium était ainsi 569% plus élevé qu'il y a deux ans ; tandis que
le fabricant de batteries CATL aurait augmenté son prix de 20 000 CNY (2 800 EUR) selon Yicai. Ainsi, plutot que
d'ajuster leurs prix sur une base annuelle, les principaux fournisseurs de batteries lient désormais leurs tarifications
aux variations des prix des matiéres premieres.

Selon Crédit Suisse, le déficit d'approvisionnement en lithium devrait s'accentuer : de 37 000 tonnes en 2021, il
devrait passer a 101 000 tonnes cette année (18% de la demande mondiale) et les prix des matiéres premiéres
devraient continuer d'étre élevés jusqu’en 2024.

Selon Technode, les constructeurs de VE pourraient également ajuster leurs prix afin d'attirer de nouveaux

acheteurs ; I'industrie passant en effet d'un modéle d'achat du véhicule a un modéle d'abonnement aux logiciels
intégrés dans les véhicules de plus en plus connectés.

Retour au sommaire (ici)
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https://www.scmp.com/tech/tech-trends/article/3172441/apple-suppliers-china-buffeted-report-us-tech-giant-cutting-iphone
https://technode.com/2022/03/24/byd-xpeng-li-auto-and-more-ev-makers-are-raising-prices-in-china/
https://www.yicai.com/news/101354975.html
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Développement durable, énergie et transports

Energie: anticipation d’une baisse de la demande chinoise en pétrole suite a 'annonce de la mise en
confinement de Shanghai

L'annonce du confinement en deux temps a Shanghai le 27 mars a fait chuter le cours du baril de pétrole brut de
prés de 7% en début de semaine. L'impact de cette nouvelle vague de restrictions sanitaires sur la demande
chinoise en pétrole (estimée en moyenne a 15 M de barils de pétrole par jour) est scruté de pres par les
observateurs, dans un contexte d'incertitudes sur les approvisionnements en pétrole russe et de prix
historiquement hauts. Pour rappel, en 2021 la Chine était dépendante a 72% de ses importations de pétrole brut,
I'Arabie Saoudite et la Russie étant ses deux principaux fournisseurs. D'aprés Rystad Energy, les restrictions
sanitaires dans la mégalopole chinoise de 26 millions d'habitants pourraient faire diminuer la demande en pétrole
de 200 000 barils/jour pendant la durée du confinement (prévu jusqu'au 5 avril). SEB Group (banque suédoise
privée) estime de son coté une baisse de la demande de 800 000 barils/jour en avril par rapport a la normale
(fondée sur une estimation que les confinements en cours pourraient toucher 200 M de personnes).

D'apres les chiffres de IHS Markit, en mars 2022, on constate déja une baisse de 409 000 barils/ jour de
consommation d'essence (pour les véhicules individuels) a I'échelle nationale par rapport aux projections, ce qui
représente une baisse de 10%. La baisse est la plus marquée a Shanghai et dans le Jilin, [a ou les deux principaux
clusters de Covid-19 ont éclaté ces dernieres semaines.

L'impact de ces nouveaux confinements en Chine sur la demande en pétrole devrait néanmoins étre bien moins
marqué que lors du pic de I'épidémie de Covid-19 début 2020, ou la demande en pétrole avait chuté de 3 M de
barils par jour selon Bloomberg, soit 20% du total national (IHS Markit estime ce chiffre a 40% pour février 2020;
les sources officielles affichent -6% de demande en pétrole raffiné pour I'ensemble du S1 2020). En effet, si les
confinements réduisent les déplacements, I'industrie fait preuve cette fois d'une certaine résilience, les acteurs
recourant a une gestion en « circuit fermé » (personnel dormant dans les locaux).

Energie : le géant chinois Sinopec suspend ses négociations avec la Russie sur des projets d’investissement
et de co-entreprise dans le secteur gazier

Reuters rapporte cette semaine que I'entreprise d'Etat Sinopec, géant chinois du pétrole et du gaz, a suspendu
ses négociations avec la Russie au sujet d'un projet d'investissement potentiel de 500 M USD dans une usine
chimique au gaz en Russie. Le projet de coopération avec Sibur (plus grand producteur pétrochimique russe)
aurait été similaire au complexe gazier Amur en Sibérie orientale, d'un montant total de 10 Mds USD et détenu a
40% par Sinopec et 60% par Sibur, qui devrait étre mis en service en 2024. Sinopec aurait également suspendu
les négociations sur la création d'une co-entreprise de commercialisation de gaz avec le producteur de gaz russe
Novatek. Ces suspensions refletent la prudence des acteurs chinois envers leurs partenaires russes, dont certains
sont concernés par les sanctions occidentales. Notamment, Gennady Timchenko, actionnaire minoritaire et
membre du conseil d’administration de Sibur (également membre du conseil d'administration de Novatek avant
sa démission le 21 mars), figure sur la liste des personnalités sanctionnées.

Le ministére des Affaires étrangeres chinois avait convoqué ce mois-ci les responsables des trois géants chinois

du pétrole et du gaz (CNPC, CNOOC et Sinopec) au sujet de leurs liens commerciaux avec leurs partenaires russes
et leurs activités en Russie. Une source de Reuters rapporte que le ministére les a exhortés a ne pas prendre de
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https://www.cnbc.com/2022/03/28/oil-slides-7percent-as-shanghai-lockdown-prompts-demand-fears.html
https://english.www.gov.cn/news/topnews/202202/24/content_WS6216e221c6d09c94e48a569e.html
https://www.bnnbloomberg.ca/oil-falls-as-russia-signals-de-escalation-in-ukraine-1.1744280
https://www.zonebourse.com/cours/matiere-premiere/WTI-2355639/actualite/Le-petrole-perd-plus-de-6-avec-le-confinement-partiel-de-Shanghai-39889671/
https://www.bloombergquint.com/markets/china-oil-demand-is-said-to-have-plunged-20-on-virus-lockdown
https://www.reuters.com/article/us-global-oil-demand-analysis-idUSKBN23A0XF
https://www.ndrc.gov.cn/fgsj/tjsj/jjyx/mdyqy/202007/t20200731_1235110.html?code=&state=123
https://www.reuters.com/business/energy/exclusive-chinas-sinopec-pauses-russia-projects-beijing-wary-sanctions-sources-2022-03-25/
https://www.reuters.com/business/putin-ally-timchenko-resigns-novatek-board-2022-03-21/
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mesures irréfléchies pour l'achat d'actifs russes, bien que publiquement la Chine répéte son opposition aux
sanctions occidentales et sa volonté de maintenir une relation économique normale avec la Russie.

Energie : publication de la directive annuelle de la NEA sur les objectifs énergétiques de la Chine en 2022

Une semaine apres la publication du plan quinquennal relatif au secteur de I'énergie (voir bréves de la semaine
du 21 mars 2022), I'Administration Nationale de I'énergie (NEA) a publié la directive annuelle sur le secteur de
I'énergie pour 2022. Elle fixe des objectifs pour I'année 2022, annoncés comme étant alignés sur les objectifs du
plan quinquennal.

Les objectifs de production d’'énergie a partir de carburants fossiles sont en hausse : la production de charbon
atteindra environ 4,4 milliards de tonnes de charbon standard (contre 4,13 Mds atteints en 2021 selon le NBS),
celle de pétrole brut atteindra 200 millions de tonnes (contre 198,9 Mt en 2021) et celle de gaz naturel 214
milliards de métre cube (contre 207,6 Mds de m? en 2021).

La proportion de la consommation d’'énergie non fossile (renouvelable, hydraulique et nucléaire) atteindra 17,3%
(contre 15,9% en 2021 et un objectif de 20% pour 2025). Contrairement a I'année précédente le document ne fixe
pas d'objectif de proportion de la consommation de charbon dans le bouquet national et ne fournit pas d'objectif
de réduction de l'intensité énergétique par unité de PIB, qui avait été fixé a - 3% en 2021 mais n'avait pas été
atteint (vient confirmer la volonté de « flexibilité » du gouvernement sur le controle de I'intensité énergétique qui
avait déja été annoncé a I'occasion des deux assemblées parlementaires). Concernant la production d'électricité,
elle atteindra 9070 TWh (contre 8534 TWh produits en 2021) pour une puissance installée de 2600 GW (2380 GW
actuellement), avec une part d'éolien et de solaire qui atteindra 12,2% de la consommation totale d'électricité.

Environnement : publication d’un avis de haut niveau visant a « verdir » les nouvelles routes de la soie

Un avis de haut niveau pour promouvoir le Green Belt and Road Initiative a été publié fin mars conjointement par
4 ministéres : la Commission nationale pour le Développement et la Réforme (NDRC), le ministére des Affaires
étrangeéres (MFA), le ministere de I'Ecologie et de I'Environnement (MEE) et le ministére du Commerce (MofCOM).
Le document entend notamment renforcer les coopérations « vertes » dans les domaines des infrastructures, de
I'énergie, des transports et de la finance, en fournissant en particulier des précisions vis-a-vis des projets chinois
de centrales a charbon a I'étranger.

Selon l'avis, la Chine va arréter complétement la construction de nouveaux projets de centrales a charbon a
I'étranger et procéder « avec prudence » a la construction de ceux déja amorcés. Quant aux projets achevés et
déja opérationnels, I'avis appelle a une exploitation « verte et bas carbone » en encourageant les entreprises
concernées a effectuer des mises a niveau des installations existantes et a adopter des technologies en faveur de
I'environnement. Pour rappel, le président Xi Jinping a annoncé en septembre dernier a I'occasion de I'’Assemblée
générale des Nations Unies que la Chine allait cesser de construire de nouvelles centrales a charbon a I'étranger,
sans préciser les modalités d'application (voir Breves du SER de Pékin, semaine du 20 septembre 2021). Depuis,
ce message avait été réaffirmé a plusieurs reprises, mais toujours sans précision. Le présent avis donne pour la
premiere fois une explication plus détaillée.

Comme certains analystes le soulignent néanmoins, il n'y a pas de précision sur le destin des projets déja planifiés
mais dont la construction n’est pas encore amorcée. Il apparait possible que ces projets soient finalement annulés,
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https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/86531162-2b31-4c46-93b0-525b6923d7ea/files/f797c119-bf7f-43d2-bc3e-5f687958da68
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/86531162-2b31-4c46-93b0-525b6923d7ea/files/f797c119-bf7f-43d2-bc3e-5f687958da68
http://zfxxgk.nea.gov.cn/2022-03/17/c_1310534134.htm
https://www.ndrc.gov.cn/xxgk/zcfb/tz/202203/t20220328_1320629.html?code=b1b0a6ba76bdf2dbc9e0e9d1da4a8456&state=YmFZZXRVQjNLWWo0OE4yWVlyOGZWMUhnNWw4RHlQc3pNZ1lTRUJMajc4NjdzdTFIOEhpTzlzZlZoWVJqTTRhblJURUJwS0UzcnJ3TWs1enVQcEl3VE1UcXIxN2oyM29sclRpRXk1b09SdTA9&receLogin=2
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/2021/09/27/breves-hebdomadaires-du-ser-de-pekin-semaine-du-20-septembre-2021
https://mailchi.mp/8aabf5205881/trivium-china-net-zero-blazing-straddles?e=079a90f8de
https://twitter.com/LHongqiao/status/1508406094837731330
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notamment si I'on observe la tendance des derniéres années qui montrent des annulations en masse de projets
charbonniers (voir étude publiée par le CREA (Centre for Research on Energy and Clean Air) et le rapport de I'ONG
chinoise IGF (International Institute of Green Finance) et Breves du SER de Pékin, semaine du 14 juin 2021).

Aéroports : en 2021, Canton Baiyun conserve son rang de premier aéroport chinois en fréquentation
(40,2 M de passagers) ; Shanghai Pudong est en téte du classement pour le fret aérien

L'Administration de l'aviation civile de Chine (CAAC) a rendu public ses statistiques pour les aéroports en 2021.
Selon |'analyse de la CAAC, en 2021, 907,5 millions de passagers (départs et arrivées) ont transité dans l'un des
248 aéroports civils en service en Chine (+5,9% par rapport a 2020, a 67,1% du volume référence d'avant la crise
pandémique en 2019), dont 904,4 M pour le réseau domestique et 3 M pour les liaisons internationales. Le volume
de cargo dans les aéroports s'établit a 17,8 Mt (+10,9% par rapport a 2020, en hausse de +4,3% par rapport a
2019), dont 9,8 Mt pour les vols domestiques et 8 Mt s’agissant du fret international. Enfin, le nombre de
décollages et atterrissages s'établit a 9,8 M de vols (+8% par rapport a 2020, soit 83,9% du volume de 2019), dont
9,5 millions d'opérations intérieures et 245 000 vols internationaux.

L'an dernier, 29 aéroports ont enregistré une fréquentation de plus de 10 M de passagers (soit deux aéroports
de plus qu’en 2020). Cette trentaine d'aéroports, qui représente 12% du nombre d'aéroports commerciaux en
Chine, concentre 70,8% de la totalité du trafic passagers (dont 18% pour les seuls aéroports de Pékin, Shanghai
et Canton). Comme |'an dernier, I'aéroport de Canton Baiyun se classe en téte avec 40,2 M de passagers (-8% par
rapport a 2020), talonné par Chengdu Shuangliu (40,1 M ; -1,5%). S'agissant du fret aérien, on dénombre 61
aéroports qui ont connu un transit de plus de 10 kt marchandises en 2021, représentant la quasi-totalité du cargo
par voie aérienne en Chine (98,7%), par ailleurs trés concentré sur les trois grandes villes cotiéres (44,9% de la
totalité du trafic cargo). Le premier aéroport chinois en matiére de fret aérien est Shanghai Pudong, suivi par
Canton Bayun et Shenzhen Bao'an. Pour mémoire, des experts de la CAAC ont récemment évalué les pertes
engendrées par la crise COVID-19 entre janvier 2020 et février 2022 a environ 42 Mds CNY (5,92 Mds EUR) pour
les aéroports chinois (Voir Bréves du SER de Pékin, semaine du 21 mars)

Retour au sommaire (ici)
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https://energyandcleanair.org/more-chinese-overseas-projects-cancelled/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-06-15/half-of-china-backed-overseas-coal-projects-shelved-study-shows?cmpid%3D=socialflow-twitter-economics&sref=Oz9Q3OZU&utm_campaign=socialflow-organic&utm_content=economics&utm_medium=social&utm_source=twitter
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/2021/06/21/breves-hebdomadaires-du-ser-de-pekin-semaine-du-14-juin
http://www.caac.gov.cn/XXGK/XXGK/TJSJ/202203/P020220328389410591630.pdf
http://www.caac.gov.cn/XXGK/XXGK/TJSJ/202203/t20220322_212478.html
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Actualités régionales

Shanghai : Mesures de soutien a I'économie en réponse au confinement de la ville

Le 29 mars, Shanghai a annoncé un ensemble de politiques visant a soutenir les entreprises dans le contexte du
confinement de la ville en deux phases pour contenir I'épidémie. Le document énumeére 21 mesures dans six
domaines : subvention des colts des entreprises liés a la prévention de la Covid-19, exonération fiscale pour les
entreprises qualifiées, augmentation du soutien financier, en particulier pour les PME, aide aux chdmeurs, soutien
aux secteurs de la restauration, du tourisme, de la vente au détail, du transport et des expositions, soutien a la
R&D des produits de prévention de la pandémie, et maintien d'une production harmonieuse et ordonnée dans
la ville. Les mesures seront valables jusqu‘au 31 décembre 2022. Les villes de Shenzhen, Tianjin, Wuxi et Harbin
ont mis en place des politiques similaires.

Pour le secteur des services, particulierement touché par la baisse d'activité, 20 agences gouvernementales de
Shanghai ont publié un guide portant sur des mesures d'aide spécifiques pour les industries de I'alimentation, du
commerce de détail, du tourisme, du transport et de I'aviation civile. Ces mesures comprennent des réductions
d'impots et de taxes, des réductions ou exemption de loyer pour les PME (jusqu’a 3 mois), et des facilités de
crédit.

Dans le domaine financier, le 30 mars, le siege de Shanghai de la Banque Centrale a publié ses " Directives de
politique de crédit pour Shanghai 2022 " afin de guider les institutions financiéres a aider les entreprises en
difficultés. Ces directives encouragent les institutions financiéres a se mobiliser pour alléger les remboursements
de dette, suspendre temporairement des remboursements en capital, offrir des préts a taux réduits ou encore
réduire les frais d'opérations courantes.

S'agissant de la logistique, une série de mesures pour garantir le fonctionnement des chaines
d'approvisionnement a été annoncée pour rendre plus fluide le transport routier inter-provinces. Un laissez-
passer électronique ("Shanghai Port Group Epidemic Prevention Electronic Pass") a été mis en ceuvre pour assurer
la circulation des camions entre les provinces et les terminaux portuaires de Shanghai et réduire I'impact du
confinement de la zone de Pudong sur I'économie.

Anhui : réduction des impots et des taxes pour soutenir les PME

La province de I'Anhui a publié un avis sur la réduction de 50 % des principales taxes appliquées aux PME, a
savoir, la taxe sur les ressources, la taxe sur l'entretien et de construction urbaine, la taxe fonciéere, la taxe
d'utilisation des terrains urbains, le droit de timbre (a I'exception du droit de timbre sur les transactions de titres),
la taxe d'occupation des terres arables, la surtaxe d'éducation et la surtaxe locale d'éducation. En 2021, la
province avait mis en ceuvre diverses politiques nationales de réduction des taxes pour les PME afin de
stimuler les dépenses de R&D dans les industries manufacturiéeres de pointe et promouvoir Il'innovation
scientifique et technologique. Ces nouvelles réductions de taxes représenteront une aide d'environ 33,4 Mds RMB
sur l'année.

Source : Ahnews

Retour au sommaire (ici)
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Hong Kong et Macao

Hong Kong
Ventes de détail : contraction de 14,6% au mois de février

Les ventes de détail ont enregistré une contraction de 14,6% en glissement annuel en février (consensus
Bloomberg : -7,7%) aprés +4% en janvier, pénalisées par le durcissement des mesures de distanciation sociale
depuis le début de I'année face a la 5™ vague épidémique. Les articles d’habillement et chaussures ont enregistré
la plus forte contraction (-39% aprés +6,2% en janvier), suivis par les produits de luxe (-33,6% aprés +7,1% en
janvier). Les supermarchés enregistrent en revanche une progression de 5,8% de leurs ventes.

Bourse : 32 entreprises voient leur cotation a Hong Kong suspendue a compter du 1¢" avril faute d’avoir
publié leurs résultats annuels a temps

33 entreprises ont vu leur cotation suspendue a la bourse de Hong Kong le 1¢" avril, dont 32 en raison d'un retard
dans la publication de leurs résultats annuels, une date limite étant fixée au 31 mars. Parmi les 32 entreprises
concernées figurent plusieurs promoteurs immobiliers chinois dont China Aoyuan, Kaisa, Fantasia Holdings,
Mordern Land et Sunac. Certains d'entre eux ont déja connu des difficultés de remboursements d’emprunts
obligataires, en lien avec d'importants problémes de trésorerie. D'autres promoteurs, dont Agile Group Holdings,
Shimano Group, Guangzhou R&F Properties ou encore Ronshine China Holdings ont fait le choix de publier cette
semaine des résultats non audités afin de permettre a leurs titre de conserver leur cotation a la bourse de Hong
Kong. Au total, 192 entreprises ont soumis des résultats non-audités avant la date limite, contre 27 en 2021, sur
1860. En 2021, un total de 57 entreprises avaient vu leur cotation suspendue provisoirement pour non-respect
de la date limite de publication des résultats annuels, au moins 9 en 2020 selon Bloomberg.

Bourse : le comité de supervision du Tracker Fund met fin au mandat du gestionnaire d’actifs américain
State Street

Le gestionnaire d'actifs américain State Street a annoncé le 29 mars que le mandat de gestion du Tracker Fund
(TraHK), principal ETF répliquant la performance du Hang Seng Index (23,5 Mds USD d'actifs sous gestion) serait
transféré a Hang Seng Investment Management, filiale de Hang Seng Bank (dont HSBC est actionnaire majoritaire)
a compter du 2°™ trimestre 2022. Cette décision était attendue en raison des sanctions américaines appliquées
a plusieurs sociétés cotées a Hong Kong et membres du HSI (dont China Mobile, China Unicom and China
National Offshore QOil Corporation), complexifiant le mandat de gestion de I'américain State Street. La société
avait dans un premier temps annoncé en janvier 2021 qu'elle s'apprétait a désinvestir des 3 sociétés mises sous
sanctions par |'Executive Order 13959 de novembre 2020 interdisant a tout citoyen américain de réaliser des
transactions sur des titres d'entreprises liées au complexe militaro-industriel chinois. State Street était ensuite
revenu sur sa décision, trois jours plus tard en raison des réactions provoquées par cette annonce.

Le communiqué officiel de State Street précise que les frais de gestion effectifs diminueront de 31% sous le
mandat de Hang Seng Investment Management.
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Suivi des sanctions américaines : le Département d’Etat américain maintient le statut douanier
indifférencié de Hong Kong (similaire a celui de la Chine)

A l'occasion de son rapport annuel sur Hong Kong remis au Congres le 31 mars, le Département d'Etat américain
a confirmé, pour la troisieme année consécutive, la révocation du traitement douanier différencié dont avait
bénéficié Hong Kong jusqu’en juillet 2020, les produits fabriqués a Hong Kong et exportés aux Etats-Unis devant
depuis porter la mention « Made in China » et non plus « Made in Hong Kong ». Le Département d'Etat américain
considére dans ce rapport que la Chine ne respecte pas le « haut degré d'autonomie » dont doit bénéficier Hong
Kong en vertu de la déclaration conjointe Sino-britannique de 1984. Le rapport considére toutefois que le systeme
économique et financier de Hong Kong demeure distinct de celui de la Chine par de nombreux aspects, bien que
ces différences se réduisent. Le méme jour, le ministére britannique des affaires étrangéres a présenté au
parlement son rapport semi-annuel sur Hong Kong dénoncant lui aussi le non-respect des obligations chinoises
en vertu de la déclaration conjointe.

Bourse : les IPO a Hong Kong en baisse de 90% au 1¢" trimestre

Les fonds levés par IPO a la bourse de Hong Kong ont enregistré une baisse de 90% en g.a au cours du 1°
trimestre 2022, a 1,7 Mds USD avec 11 introductions en bourse. HKEX réalise ainsi son plus mauvais 1¢" trimestre
depuis 2013 selon les données de Refinitiv et se classe au 6™ rang mondial des places financiéres, aprés avoir
été 4°me en 2021 et s'étre placée en téte pour les IPO mondiales 7 années sur 12 entre 2008 et 2020.

Les introductions en bourse & Hong Kong ont connu un fort ralentissement a partir du 2™ trimestre 2021, en
raison notamment des réformes reglementaires chinoises dans les secteurs de la technologie, du divertissement,
des jeux vidéo et de I'éducation ainsi que du resserrement des conditions de cotation offshore pour les
entreprises chinoises.

Retour au sommaire (ici)

Macao
Commerce extérieur : les importations de Macao ont augmenté de +35,7% en janvier et février

Les importations macanaises ont augmenté de +35,7% a 3,1 Mds au cours des 2 premiers mois de 2022 : celles
en provenance de Chine continentale ont progressé de +8,2% a 870 M USD et celles venant de I'UE de +59,3% a
1,2 Mds USD. En février, les importations ont augmenté de 38,7% en g.a. a 1,32 Md USD, tirées par les achats de
produits cosmétiques, parfums, et composants électroniques.

La France demeure le 1" fournisseur européen de Macao (+99,6% en g.a a 658 M USD), devant I'ltalie et la
Suisse avec 21,4% de parts de marché.

Retour au sommaire (ici)

17


https://www.state.gov/2022-hong-kong-policy-act-report/
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1065668/50th-6-monthly-report-to-parliament-on-hong-kong.pdf

DU SER DE PEKIN

Talwan
Bourse : le TAIEX cloture en légeére baisse en raison de I'augmentation des cas de Covid-19 sur I'ile

Le nombre des cas confirmés de Covid-19 a atteint ces derniers jours son niveau le plus élevé depuis juin 2021
(pic @ 83 cas locaux le 27/03), I'indice TAIEX a cloturé le 28 mars 2022 a 17 520 points, enregistrant une baisse de
0,89% (environs 156 points). Selon Hua Nan Securities, cette baisse s'explique également par l'inquiétude des
investisseurs quant a une éventuelle hausse du taux d'intérét par la Réserve fédérale des Etats-Unis. La valeur des
transactions journaliéres s'éleve a 234 Mds TWD (environ 8 Mds USD), avec un montant net de cession d'actions
par des investisseurs institutionnels étrangers de 12 Mds TWD.

IDE: rebond des investissements étrangers au premier trimestre

Selon les statistiques de la commission des investissements du ministére de |I'économie taiwanais (MOEAIQ), les
300 projets d'investissement étrangers approuvés au cours des deux premiers mois de I'année représentent 1,75
Mds USD. Il s'agit notamment de celui du Danois « Copenhagen Offshore Partners » (369 M USD), portant sur
une ferme éolienne offshore au large de Changhua et d'Hitachi (862 M USD), portant sur I'acquisition d'actions
de Yungtay (ascenseurs). Par ailleurs, le montant des investissements en provenance des pays ciblés par la
Nouvelle Politique en direction du Sud ont progressé de 5,2% a 136 M USD en janvier-février 2022, alors que les
investissements chinois accusent une baisse de 56% a 5,8 M USD. En mars, la MOEAIC a validé trois nouveaux
projets d'un montant total de 8,6 Mds TWD (environ 300 M USD) dont celui du groupe japonais Mitsui dans
I'éolien offshore (3,8 Mds TWD environ 140 M USD). Il conduira a la création d'une nouvelle entité du groupe a
Taiwan qui investira dans la société Formosa | Wind Power Co.; « Eastspring Investments Group PTE Ltd », basé a
Singapour, et la société japonaise « Sustainable Battery Solutions Inc », ont obtenu Il'agrément pour leurs
investissements d'un montant respectif de 2,7 Mds TWD et de 1,9 Mds TWD.

PIB : Cathay Financial a revu ses prévisions de croissance a la baisse pour 2022

Dans ses derniéres prévisions, Cathay Financial a revu a la baisse la croissance économique de Taiwan en 2022 a
3.7%, contre 3,9% précédemment annoncé, en soulignant les risques d'une inflation plus élevée en raison de la
crise ukrainienne. Le groupe financier a précisé que si l'inflation dépassait 3% dans les mois a venir, la CBC
annoncerait une nouvelle hausse des taux d'intérét lors de sa prochaine réunion de politique monétaire en juin.
Selon les données de la DGBAS, I'indice des prix a la consommation s'est élevé a 2,84% et a 2,36% respectivement
en janvier et février. Par ailleurs, Cathay Financial estime que la consommation privée devrait étre le principal
moteur de la croissance, en 2022, les exportations et I'investissement restant stables avec une augmentation
faible.

Transport maritime : Wan Hai poursuit le renouvellement de sa flotte

Wan Hai Lines, 11éme flotte mondiale (146 navires dont 92 en propre) avec 1,6% de part de marché mondial,
vient de passer commande auprés de Samsung Heavy Industries Co de 5 navires de 13100 EVP pour un montant
évalué entre de 659 et 700 M USD. La livraison de ces navires est programmée pour 2024. Le groupe taiwanais
devrait accuser réception de 41 navires au total entre 2022 et 2024. Taiwan compte 2 autres compagnies
maritimes dans le top 15 : Evergreen Line (7¢™ mondial avec 5,9% de parts de marché), et Yang Ming Marine
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Corp (9™ avec 2,6% de parts de marché). De maniére générale, les transporteurs maritimes locaux sont confiants,
le fret maritime ne voyant pas ses prix baisser avec la congestion des ports : les trois grands transporteurs
maritimes taiwanais ont engrangé des bénéfices record, en 2021, de 507,6 Mds TWD (16 Mds euros), avec
notamment un redressement spectaculaire de la société Yangming qui a enregistré une marge opérationnelle de
61,3 %.

Mobilité électrique : ProLogium envisage une introduction en bourse aux USA ou en Europe

La société ProLogium, fondée en 2006, deux fois primée au CES de Las Vegas, a développé une technologie de
batteries solides a électrolyte céramique. La start-up, qui est parvenue a lever 326 M USD en octobre 2021 (avec
des investisseurs comme Primavera Capital Group et SoftBank China Venture Capital), se développe a Taiwan
(gigafactory a Taoyuan) mais aussi a l'international : un partenariat a été scellé en début d'année avec Mercedes-
Benz qui siege désormais au conseil d’administration. ProLogium envisage une introduction en bourse aux Etats-
Unis ou en Europe.

Finances : le paiement mobile s’est développé pendant la pandémie

Depuis le début de la pandémie, les paiements effectués via un téléphone mobile sont en constante
augmentation a Taiwan. lls ont représenté, sur les 3 premiers trimestres 2021, 20 % des paiements par carte de
crédit (+ 4,5% par rapport a 2020). A titre d'exemple, I'option de paiement sans contact la plus populaire a Taiwan,
LINE Pay, compterait 10 M d'utilisateurs, et aurait enregistré 146 M transactions d'une valeur totale de plus de 68
Mds TWD (2,45 Mds USD, en progression de 90% en g.a.) sur cette méme période. Parmi les différentes solutions
de paiement sans contact, le QR code semble avoir la faveur des consommateurs taiwanais (+ de 67% des
transactions sans contact), familiers avec ce systéme depuis la mise en place du tragage épidémique, mais aussi
en raison de son faible colt du point de vue du vendeur, car il ne requiert aucun appareil supplémentaire. Par
ailleurs, depuis fin 2021, les transferts d'argents entre diverses plateformes de paiement électronique et
institutions financiéres, sont désormais facilités : si le service de transfert d'argent instantané basé sur un numéro
de téléphone n’est pas nouveau, Taiwan a mis du temps a le mettre en place. Il permet notamment de transférer
instantanément de I'argent au destinataire, moyennant des frais de I'ordre d'un virement bancaire ordinaire.
Actuellement, une trentaine de banques ont déja rejoint ce systéme, une nouvelle étape dans la transition
numérique de Ile.

Semi-conducteurs : 4 entreprises taiwanaises spécialisées dans le design des semi-conducteurs dans le Top
10 mondial en 2021

Selon Trendforce, 4 entreprises taiwanaises — spécialisées dans le design des semi-conducteurs - s'inscrivent en
termes de revenus dans le Top 10 mondial, en 2021, avec notamment un nouvel entrant Himax (semi-conducteurs
pour écrans automobiles). MediaTek, détenant 40% de part du marché mondial des puces mobiles 5G, arrive en
4éme position avec des revenus qui augmentent de 61% par rapport a 2020 & 17,6 Mds USD, suivi de Novatek en
6°™e position (+79%, 4,8 Mds USD), de Realtek en 8™ position (+43%, 3,7 Mds USD), et de Himax en 10éme
(+74%, 1,5 Mds USD). Les 10 premiers fabricants mondiaux ont généré, en 2021, 127 Mds USD de revenus, soit
+48% en glissement annuel.

Retour au sommaire (ici)
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Mongolie

Politique monétaire : la Banque centrale augmente les taux d’intéréta 9 %

La Banque centrale de Mongolie a augmenté les taux d'intérét de 2.5 points depuis le début de I'année 2022 pour
atteindre 9% et répondre a une inflation toujours croissante et la dépréciation importante du tugrik par rapport
au dollar. L'inflation a atteint 14,2% au mois de février (13% en janvier),bien au dessus de I'objectif de 6% de la
Banque centrale. Elle s'explique principalement par la hausse des prix du carburant et des produits importés. Par
ailleurs, depuis le début de la guerre en Ukraine, la valeur du tugrik mongol a baissé de 9% par rapport au dollar
(1USD=2925Tugrik), taux le plus faible de son histoire.

Retour au sommaire (ici)
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