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Dès son investiture, le nouveau pré-
sident américain a annoncé la fin des 
plans de soutien à la transition énergé-
tique, un net assouplissement des diffé-
rentes réglementations de protection de 
l’environnement et un retrait des Etats-
Unis de l’Accord de Paris. Il est donc 
légitime de craindre un coup d’arrêt en 
matière de progression de l’économie 
américaine vers la neutralité carbone.

Le plan massif de réduction de l’in-
flation (IRA) voté en 2022 pourrait éga-
lement être partiellement démantelé, 
notamment les crédits d’impôt qui ont 
été un facteur de soutien majeur pour 
le secteur des énergies renouvelables. 
L’impact serait notable pour des indus-
tries comme les véhicules électriques, 
les panneaux photovoltaïques de toiture 
ou l’éolien offshore.

La réalité n’est pas si simple
Si ces annonces sont naturellement 

négatives pour la transition énergétique, 
il faut être conscient que Donald Trump 
n’est pas dans une situation très favo-
rable pour imposer une sortie totale de 
la Convention-cadre des Nations unies 
sur le changement climatique ou une 
abrogation complète de l’IRA.

En effet, il ne dispose pas d’une majo-
rité absolue dans le camp républicain 
et certains Etats «rouges» dépendent 
économiquement de la transition éner-
gétique, qui assure un grand nombre 
d’emplois. De plus, il n’est pas inutile de 
rappeler que Tesla, et donc Elon Musk, 
est l’un des premiers bénéficiaires des 

aides aux véhicules électriques et aux 
stations de recharge. On peut donc espé-
rer que la réalité soit moins violente que 
les annonces initiales.

Il faut également tenir compte de la 
réalité: les besoins en électricité sont 
appelés à croître de 20% d’ici à 2030, ne 
serait-ce qu’en raison de l’appétit insa-
tiable de l’ogre IA. Or, la mise en œuvre 
d’installations d’énergie renouvelable, 
qu’il s’agisse de parcs éoliens ou de cen-
trales solaires, est bien plus rapide que 
la construction de leur équivalent ther-
mique.

A titre d’illustration, rappelons que 
la simple commande d’une turbine à 
gaz est soumise à un délai de livraison 
de cinq ans. Face à l’urgence, l’énergie 
propre est donc la seule voie efficace.

L’argent est plus fort que les lois
On a parfois tendance à l’oublier, 

même en Europe, mais le monde ne se 
résume pas aux Etats-Unis. Il ne faut 
donc pas surestimer l’importance au 
niveau global du coup de frein amé-
ricain. Tout d’abord, parce que, outre 
des raisons idéologiques, la position 
de Donald Trump s’explique en bonne 
partie par le fait que les Etats-Unis dis-
posent d’une forte capacité de produc-
tion de pétrole et de gaz naturel.

Tel n’est de loin pas le cas en Europe, où 
le passage à des énergies renouvelables 
est aussi une garantie d’indépendance, 
comme le choc énergétique qu’a consti-
tué la guerre en Ukraine l’a rappelé de 
façon brutale. Malgré la montée de la 
droite dure en Europe, il est donc peu 
probable que les ambitions du Green 
New Deal soient remises en cause de 
façon importante.

Mais le principal atout des énergies 
renouvelables tient tout simplement 
dans leur coût plus avantageux. Car si la 
survie de ces industries dépendait tota-
lement des subventions publiques lors-
qu’elles étaient naissantes, tel n’est plus 
le cas aujourd’hui. De fait, le coût mini-
mum actualisé du mégawattheure (Leve-
lized Cost of Energy) sans subventions 
est de 27 dollars pour une ferme éolienne 
onshore et de 29 dollars pour une cen-
trale solaire. Il grimpe à 45 dollars pour 
une installation à cycle combiné au gaz 
et à 69 dollars pour l’électricité issue 
du charbon, pour exploser à 142 dol-
lars pour une centrale nucléaire. Les 
énergies propres sont ainsi aujourd’hui 
sans conteste les moins chères et il ne 
fait donc guère de sens économique d’y 
renoncer.

Si le pouvoir politique propose, ce sont 
finalement les entreprises et les parti-
culiers qui disposent. Or, de très nom-
breuses sociétés présentes au niveau 
mondial ont pris des engagements 
forts pour réduire leurs émissions. 
Que ce soit par pur souci éthique, pour 
répondre aux attentes des consomma-
teurs ou pour éviter des taxes carbone, 
elles ont souvent entrepris des pro-
grammes à long terme, qu’elles n’ont 
guère intérêt à remettre en cause dans 
une vision court-termiste.

On en voit concrètement l’illustration 
avec l’accord qu’a conclu il y a quelques 
jours Microsoft au Brésil afin d’acquérir 
des crédits carbone dans le cadre d’un 
projet de reforestation d’une surface 
équivalente à trois fois la ville de Paris.

Et si les Etats-Unis renoncent à leur 
rôle de précurseurs, ce sont la Chine 
et l’Union européenne qui vont assu-
mer le leadership dans la lutte contre 
le changement climatique et ainsi gar-
der sur les rails la transition éner-
gétique mondiale. De fait, la Chine a 
investi plus de 34 milliards de dollars 
dans des projets climatiques et a déjà 
atteint avec six ans d’avance son objec-
tif d’émissions pour 2030. On peut donc 
espérer que, poussé par un sursaut d’or-
gueil national, Donald Trump ne vou-
dra pas longtemps faire figure de mau-
vais élève. ■
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Bien connu de ces colonnes, le vendeur à décou-
vert américain Andrew Left continue à essayer d’évi-
ter d’être jugé le 25 septembre prochain. C’est à ce 
moment-là que la justice pénale américaine a prévu 
de se pencher sur le cas de ce gourou des marchés, 
très connu aux Etats-Unis, poursuivi pour de multiples 
fraudes financières (de 17 sortes au total). Andrew Left, 
qui a plaidé non coupable, a précisé sa ligne de défense 
la semaine passée: il affirme que le procureur n’est pas 
parvenu à prouver qu’il avait l’intention de tromper qui 
que ce soit. Il risque 25 ans de prison.

Pour résumer, il est reproché au patron de Citron 
Research d’avoir menti sur ses investissements afin 
de manipuler le cours d’une douzaine d’actions et d’en 
tirer un rapide profit. Enfin, rapide mais conséquent, 
puisque la justice estime que ces malversations présu-
mées lui ont rapporté 16 millions de dollars.

«Faites ce que je dis, pas ce que je fais.» C’est, dans 
les grandes lignes, ce qui est reproché à ce trader-ana-
lyste-commentateur, régulièrement invité sur les 
grandes chaînes d’informations financières améri-
caines, et suivi par des milliers de boursicoteurs.

Sa méthode, selon l’acte d’accusation, consistait à affir-
mer qu’une action était sous-évaluée ou surévaluée. Pour 
ensuite déterminer son propre objectif de cours, en lais-
sant croire de manière plus ou moins claire que sa société 
avait pris une position haussière ou baissière. Sauf que 
ses objectifs de cours étaient souvent assez extrêmes, 
ce qui faisait miroiter des gains potentiels importants 
aux petits investisseurs qui suivaient ses recommanda-
tions, également postées sur les réseaux sociaux. Alors 
qu’en réalité, Andrew Left prenait des positions inverses.

Mais le Ministère public n’a pas démontré que Left 
avait sciemment cherché à tromper ses ouailles, a 
affirmé son avocat, lundi passé, dans un document 
déposé auprès d’un tribunal californien. En consé-
quence, le procès devrait être abandonné, pense 
l’homme de loi, car un élément essentiel d’une fraude 
sur les valeurs mobilières est l’intention frauduleuse.

La même chose existe en droit suisse lorsqu’on parle 
d’escroquerie: il faut là aussi que l’auteur ait eu l’inten-
tion de tromper ses victimes, ou ses followers, ce qui 
revient à peu près au même. Le droit suisse contient 
une autre disposition qui doit faire saliver Andrew 
Left: dans les grandes lignes, il ne peut pas y avoir 
d’escroquerie si la personne dupée aurait pu s’aperce-
voir de la supercherie en effectuant les plus élémen-
taires vérifications.

C’est ainsi que s’étaient défendus les accusés du volet 
suisse de l’affaire 1MDB, jugés en avril dernier par le 
Tribunal pénal fédéral. L’idée centrale pourrait se résu-
mer à: si des gens se sont fait avoir par des ficelles aussi 
énormes, c’est qu’ils ne sont pas suffisamment éveil-
lés, attentifs ou curieux, et donc qu’on n’a même pas 
besoin de les escroquer. On verra lors du procès si les 
défenseurs du trader-gourou Andrew Left s’engagent 
aussi sur cette voie. Les financiers jugés en avril à Bel-
linzone ont en tout cas été condamnés à 6 
et 7 ans de prison et à rembourser 2 mil-
liards (ils ont fait appel). ■
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Nous avons probablement tous joué 
à «Jacques a dit» dans notre enfance, 
ce jeu qui consiste à faire exécuter des 
actions aux autres participants tout en 
les piégeant s’ils obéissent sans avoir 
entendu «Jacques a dit» au préalable. 
Depuis le 20 janvier, les marchés finan-
ciers semblent s’adonner à une version 
revisitée intitulée «Donald a dit», dont 
les règles sont simples: Donald Trump 
ordonne, et tout le monde doit suivre.

L’avantage avec Trump, c’est que l’uni-
vers des instructions est vaste. Il exige 
tout à la fois que les taux d’intérêt 
baissent, que Poutine mette fin à la guerre 
en Ukraine, que les banques américaines 
adoptent une attitude plus conciliante 
envers leurs clients républicains, ou 
encore que le prix du pétrole baisse sans 
impacter les marges des géants pétroliers.

Un virage énergétique marqué
Dès la première semaine, Donald 

Trump a signé plus de 50 executive orders 
(décrets présidentiels), donnant un avant-
goût de ce que seront les quatre pro-
chaines années de son mandat. Certaines 
mesures ont d’ailleurs pu surprendre par 
leur absence d’urgence, comme la déclas-

sification des documents liés aux assassi-
nats de John Fitzgerald Kennedy et Mar-
tin Luther King ou encore la promotion 
d’une «belle architecture civique». Mais 
au-delà de ces décisions anecdotiques, 
deux grandes orientations émergent.

La première concerne l’arrêt du sou-
tien aux énergies solaires et éoliennes au 
profit des énergies fossiles et nucléaires. 
En signant pas moins de quatre décrets 
à ce sujet, Trump entend garantir des 
sources d’énergie bon marché et fiables, 
notamment via l’exploitation pétrolière 
de zones jusqu’ici protégées, comme les 
parcs naturels de l’Alaska.

Si ces décisions sont avant tout sym-
boliques et traduisent la direction que 
Trump souhaite donner à sa politique 
énergétique et environnementale, elles 
ne remettent pas encore en cause l’Infla-
tion Reduction Act (IRA) mis en place par 
Joe Biden. Notamment les crédits d’impôt 
en faveur des énergies renouvelables, qui 
ne devraient – en théorie – pas être affec-
tés. En pratique toutefois, certaines entre-
prises pourraient bien devoir se battre 
devant les tribunaux pour faire valoir 
leurs droits aux aides prévues par l’IRA.

Comme de nombreux Américains ont 
reproché à Biden la flambée inflation-
niste de 2022, Donald Trump semble vou-
loir éviter de créer une nouvelle hausse 
des prix généralisée. Ses décisions favo-

risant les forages pétroliers, ainsi que sa 
pression sur les membres de l’OPEP pour 
qu’ils réduisent le prix du brut, ont déjà 
fait chuter le cours du pétrole de près de 
8% depuis le 15 janvier.

En parallèle, l’une des premières déci-
sions du président a été d’imposer un gel 
des embauches dans la fonction publique 
fédérale. Bien que les emplois fédéraux ne 
représentent que 3% des actifs aux Etats-
Unis, cette mesure pourrait influencer le 
marché de l’emploi et limiter les hausses 
salariales.

Une politique économique  
sous surveillance

Par ailleurs, les taux des obligations à 
long terme ont eu tendance à augmenter 
depuis septembre, les marchés finan-
ciers étant préoccupés par l’impact infla-
tionniste de l’introduction de droits de 
douane universels de 10%, une promesse 
phare de Trump. Celui-ci semble pour-
tant temporiser sur ce point.

En effet, si le Canada et le Mexique sont 
menacés d’une hausse des tarifs doua-
niers dès le 1er  février, aucune déci-
sion n’a encore été prise contre la Chine. 
Cette prudence s’explique peut-être par 
la nécessité de ménager Pékin afin d’ob-
tenir son soutien dans la résolution du 
conflit ukrainien.

Enfin, telle une épée de Damoclès, cette 
politique commerciale de Trump pour-
rait bien s’apparenter davantage à une 
arme de négociation qu’à une stratégie 
économique systématique. L’expulsion 
récente d’immigrés clandestins vers la 
Colombie en est un exemple: plus qu’une 
décision de fond, elle pourrait servir de 
levier dans d’autres discussions.

Ce qui est certain, c’est que le man-
dat Trump 2.0 nous réserve de nom-
breuses surprises et les négociations 
internationales s’annoncent plus mus-
clées que sous Biden. Pour le meilleur 
ou pour le pire. ■
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