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Le résumé de la semaine CHIFFRE CLÉ
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Jusqu’à présent, les statistiques économiques américaines ont confirmé 

un redressement de l’activité au 2e trimestre après l’essoufflement du 

précédent. Le sentiment des entreprises est toujours positif, bénéficiant 

aux dépenses d’investissement et aux commandes : après le vif rebond 

de l’optimisme dans les services et la production manufacturière en 

début du mois, le moral des petites entreprises est ressorti supérieur aux 

attentes, à un plus haut depuis plusieurs dizaines d’années. Le moral des 

ménages oscille, lui aussi, aux alentours de sommets historiques, car les 

consommateurs restent rassurés par l’amélioration continue des conditions 

du marché du travail, les augmentations de salaires et les réductions 

d’impôts. L’enquête met également en évidence des tensions sur les prix 

: l’indice de la production des prix s’inscrit en forte hausse, au-delà des 

anticipations, et l’inflation globale s’est élevée à 2,8% en glissement annuel 

contre 2,2% pour l’inflation sous-jacente. Ces conditions ouvrent la voie à 

un durcissement de ton de la Fed.
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C’est le nombre de remon-
tées de taux désormais 
attendues par la Fed.
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Marchés : un ton plus restrictif de la Fed, dépréciation de l’euro et une BCE 
toujours accommodante. L’attitude attentiste des investisseurs se renforce. 
Etats-Unis : renforcement de l’activité au 2e trimestre et 
accélération après le ralentissement des 3 premiers mois de l’année. 
Zone euro : PIB du 1er trimestre - l’accélération des salaires devrait permettre à 
l’inflation sous-jacente de se renforcer légèrement au cours des prochains mois.

Source : Stratégie Amundi.

Document réservé aux clients professionnels, sociétés d’investissements et autres professionnels de l’industrie de la finance.
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Analyse de la semaine

18 juin 2018

La semaine a été marquée par deux grands événements 
attendus : les réunions mensuelles de la Fed et de la BCE. 
Après plusieurs années de politique ultra-accommodante, 
les banques centrales aspirent désormais à réduire leur 
dispositif de relance monétaire.

Il convient tout d’abord d’insister sur la différence entre 
les situations économiques des deux régions :

• Aux États-Unis, la croissance s’accélère, dopée par le 
plan de relance budgétaire et l’augmentation des dépenses 
publiques. « L’économie est en excellente forme » ont été 
les premiers mots de Jerome Powell, Gouverneur de la Fed. 
Cette dernière a révisé à la hausse ses prévisions d’inflation 
et de croissance. Le risque d’inflation demeure orienté à la 
hausse.

• Dans la zone euro au contraire, la croissance ralentit, 
affaiblie par un environnement mondial plus incertain. La 
BCE a révisé à la baisse ses prévisions de croissance pour 
2018, de 2,4% à 2,1%. Mario Draghi a souligné que « les 
risques internationaux se renforcent ».

Confortée par sa grande confiance envers l’économie 
américaine, la Fed adopte un ton plus restrictif. Comme 
prévu, la banque centrale américaine a relevé ses taux 
d’intérêt de 25 pb. Au lieu de trois, la Fed prévoit maintenant 
un total de quatre relèvements de taux cette année. 

En revanche, les mesures de la BCE ont été plus 
accommodantes que prévu. La BCE a annoncé 
que le Quantitative Easing (QE - assouplissement 
quantitatif)  prendrait fin en 2018, tout en annonçant que 
la première hausse de taux n’interviendrait pas avant l’été 
2019. Le QE de la BCE va donc toucher à sa fin dans un 
contexte plus difficile que celui connu par la Fed en 2014 : la 
croissance de la zone euro ralentit, tandis que les inquiétudes 
politiques s’accentuent. 

 

En Europe, la normalisation de la politique monétaire peut 
constituer un risque pour la dette périphérique. L’absence 
de hausse de taux dans les prochains mois devrait maintenir 
l’ancrage des rendements sur la partie courte de la courbe 
mais, en parallèle, la fin des achats d’obligations pourrait 
rendre les marchés plus sensibles au risque extrême. 
Aux Etats-Unis, nous continuons d’anticiper un léger 
aplatissement de la courbe des taux US avec le 10 ans ancré 
autour de 3%.
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Retrouvez toutes les définitions des termes financiers 
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