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d’inflation aura finalement convaincu une majorité des membres
d’adopter une approche prudente. Le président de la Fed, Jerome
Powell, a d’ailleurs souligné que toute augmentation du taux
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somme, a moins d’un événement majeur, le statu quo monétaire
aux E.-U. devrait durer encore un certain temps.
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Si la guerre commerciale sino-américaine connait une période
d’accalmie, le Moyen-Orient fait face a une remontée des tensions
géopolitiques en raison de la mort du général iranien Soleimani
dans une frappe américaine et de la riposte de I'lran en Irak. Le
Président américain, Donald Trump, a choisi, pour le moment, de
jouer I'apaisement, mais ses décisions futures seront éminemment
dictées par les impératifs d’'une année électorale. Alors que cette
région du monde joue un role de premier plan dans le domaine de
I’énergie, la volatilité des prix pourrait étre significative et un bond
du prix du baril pourrait fortement pénaliser les perspectives
économiques mondiales.

Par ailleurs, s’ouvrira a la fin janvier une période de transition
permettant d’officialiser, dans la douceur, le divorce entre le R.-U. et
I'UE au cours de laquelle les Anglais continueront d’appliquer les
régles européennes et d’en bénéficier, sans toutefois siéger dans
les institutions ni avoir leur mot a dire sur les décisions. Les deux
partis auront jusqu’a la fin 2020 pour mettre en place les modalités
de leur relation commerciale future. Or, trouver un accord en
seulement onze mois semble un objectif difficilement atteignable.
M. Johnson vise un accord commercial ambitieux, mais refuse de
s’aligner sur les régles de I'UE et martéle qu’il n’est pas question de
négocier au-dela de 2020, bien qu’il soit prévu que la période de
transition puisse étre prolongée jusqu’a deux ans si les parties ne
parvenaient pas a s’entendre. Face a ce calendrier serré, le
Gouvernement anglais a laissé entendre qu’il pourrait se contenter
d’un accord partiel au cas ou aucun accord global n’était trouvé d’ici
a la fin de l'année. De son c6té, la nouvelle Présidente de la
Commission, Ursula von der Leyen, a rappelé qu'une concurrence
équitable en matiére d’environnement, de travail, de fiscalité et
d’aides d’Etat étaient des conditions nécessaires pour que le R.-U.
puisse avoir un accés au marché commun. Une chose est sire : la
problématique liée au « Brexit » demeure malheureusement loin
d’étre résolue.

En somme, en dépit d’'une industrie a la peine et d’échanges
mondiaux moribonds, la phase d’expansion se poursuit, I'année
2019 ayant tout de méme été le théatre de la plus faible
performance depuis la derniére crise financiére mondiale. Aprés
avoir atteint un sommet I'été dernier, la probabilité de récession a
reflué et I'économie mondiale pourrait méme enregistrer un léger
rebond cette année, quoique I'ampleur de ce dernier soit sujet a
débats. D’ailleurs, la récente livraison des Perspectives
économiques mondiales de la Banque mondiale montre que la
diffusion de I'amélioration conjoncturelle en 2020 pourrait étre trés
limitée, concentrée dans une poignée de pays - Argentine, Brésil,
Inde, Iran, Mexique, Russie, Arabie saoudite et Turquie - et que le
probleme de [I'endettement, sans précédent depuis 50 ans,
assombrit les perspectives économiques. Par conséquent,
I'Institution estime toujours que les risques d'une croissance
inférieure aux attentes sont prépondérants. Pas suffisamment
semble-t-il, pour faire sourciller les investisseurs.
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Les commentaires et analyses contenus dans ce document sont fournis a titre purement informatif et ne constituent ni une recommandation d'investissement ni un conseil.
Rothschild & Co Asset Management Europe ne saurait étre tenu responsable d’aucune décision prise sur le fondement des éléments contenus dans ce document ou inspirée par eux.
Dans la mesure ou des données externes sont utilisées pour I'établissement des termes du présent document, ces données émanent de sources réputées fiables mais dont I'exactitude
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