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'état actuel du monde est inquiétant. Les certitudes

des trois demieres décennies semblent avoir été
renversées. Les inquiétudes vont des guerres et
conflits armés aux éruptions politiques face a une
nouvelle problématique migratoire, en passant par
les tensions économiques liées a la stagflation. Dans
un contexte de grands problemes de trés long
terme, tels que le changement climatique et
['évolution démographique, qui exigent de poser des
aujourd’hui des jalons judicieux, les défis semblent
difficilement surmontables, voire surpuissants et
menacants. Face a la diversité des problemes, la
confiance en la capacité a trouver des solutions a
temps est devenue tres faible pour beaucoup.

Face a une telle situation, lincertitude s'installe. La
réticence a investir et a consommer en est la consé-
quence économique. Les tensions économiques
continuent d'augmenter et les perspectives se dété-
riorent. L'incertitude s'exprime sur les marchés par
une volatilité accrue. L'inquiétude grandit face a une
nouvelle crise financiere et bancaire.

En effet, beaucoup de facteurs se conjuguent actuel-
lement. La guerre d'agression de la Russie en Ukraine
et l'attaque terroriste du Hamas contre Israél met-
tent les Etats occidentaux dans une situation difficile.
Les conséquences de la pandémie du Covid 19 ne
sont pas encore totalement effacées et la polarisa-
tion politique, qui a entrainé un renforcement des
partis et courants populistes dans certains Ftats, est
élevée. L'Occident semble vulnérable. La question de
savoir si les Ftats-Unis sont encore en mesure de
maintenir la « pax americana » est de plus en plus
souvent posée.

D'un point de vue historique, la situation actuelle
n'offre en revanche que peu de nouveautés ; du
moins sur le principe. Le conflit au Proche-Orient qui
oppose Israél au Hamas et au Hezbollah, mais sur-
tout a I'lran en arriére-plan, n'a rien de de nouveau.
Les ambitions expansionnistes de la Russie et de la
Chine n'ont rien de surprenant. Et ni le changement
climatique ni la mutation démographique ne sont, en
principe, des phénomenes imprévus. On se souvient
soudain de Louis de Funes et de la célebre scéne du
film «Jo»:«Non?SilOhlll'»

Néanmoins, c'est |'étroite conjonction de toutes ces
crises et de tous ces défis qui semble inhabituelle et
qui complique la vie économique. Alors, a quoi faut-il
se préparer !

) La guerre en Ukraine va continuer et le soutien
constant des Etats-Unis et des Européens sera im-

portant pour la victoire de 'Ukraine. Une situation
qui reste pleine dincertitudes. 2) Le conflit au
Proche-Orient va s'amplifier. La question de savoir si
le rapprochement d'lsraél avec les Ftats arabes s'en
trouvera menacé reste ouverte. Des répercussions
sur le prix du pétrole ne sont pas a exclure. 3) La
rivalité entre I'Occident et la Chine va s'intensifier et
pesera sur les relations économiques avec la Chine.
Celle-ci est en outre actuellement confrontée a des
problémes interes, comme la vague de faillites qui
secoue le marché immobilier et ses répercussions
sur le systeme bancaire (paralléle). 4) La lutte contre
linflation par les banques centrales n'est pas encore
terminée. Aux FEtats-Unis notamment, il faut
s'attendre a un nouveau resserrement de la politique
monétaire et il serait étonnant que cela reste sans
impact sur la politique monétaire de la BCE, notam-
ment sur les marchés financiers et le systeme ban-
caire.

Tout cela pése sur les marchés et sur les activités
d'investissements dans I'économie réelle. Un proces-
sus de croissance dynamique n'est actuellement pas
identifiable. La reprise économique traine suite a
limpact de la pandémie de coronavirus et au choc
des prix de I'énergie. Actuellement, seuls les marchés
de 'emploi offrent des lueurs d'espoir, pas seulement
en Allemagne, mais aussi dans d'autres pays de I'UE
et aux Etats-Unis. Combien de temps cela va-tl
durer ? On n’en sait toutefois rien.

Pour les investisseurs, la hausse des risques signifie en
méme temps plus d'opportunités et les perspectives
de rendement qui y sont liées. Dans une telle situa-
tion, les politiques économique et financiere ont
besoin d'une boussole clairement orientée. Or, elles
ne semblent actuellement pas en capacité de réaliser
la cohésion nécessaire. Cela vaut pour le gouverne-
ment fédéral, pour 'UE et pour le partenariat transa-
tlantique. Il est temps que cela change et que les
Etats occidentaux intensifient leur coopération.

Meilleures salutations

Prof. Dr. Dr. h.c. Lars Feld
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