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Les dernières actualités des marchés financiers
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Le résumé de la semaine CHIFFRE CLÉ

FOCUS

DATES CLÉS  
 

Brexit : accord sur une période de transition entre mars 2019 et 
fin 2020. 

Un accord politique a été trouvé entre Britanniques et Européens sur les 

modalités de la période de transition qui fera suite à la sortie du Royaume-Uni 

de l’Union européenne (mars 2019). Au cours de cette période, d’une durée 

de 21 mois, le Royaume-Uni restera soumis à l’essentiel de ses obligations de 

membre de l’Union européenne, mais cessera de participer aux processus 

de décisions (avec quelques garanties en cas de décisions contraires aux 

intérêts britanniques). Pour devenir légalement contraignant, cet accord 

sur la transition devra toutefois attendre la conclusion du traité de retrait 

du Royaume-Uni, au sujet duquel des divergences subsistent (notamment 

la question de la frontière irlandaise). Les négociations vont continuer sur 

ce sujet, ainsi que sur le futur cadre des relations commerciales entre le 

Royaume-Uni et l’Union européenne, qui prendra effet après la période de 

transition. La livre sterling a bien réagi à ces nouvelles, perçues comme 

réduisant le risque de « Hard Brexit » (du moins dès mars 2019). 

5%
C’est l’augmentation du prix 
du pétrole au cours de la 
semaine.

26 mars 2018

Marchés : les marchés d’actions restent dans une phase instable ; semaine 
également instable pour les principales obligations souveraines. Le dollar s’est 
affaibli ; les indices crédit se sont écartés au cours des dernières séances. 
Etats-Unis : sans surprise, la Réserve fédérale américaine a, une fois de plus, relevé 
de 25 pbs son taux directeur, le portant ainsi dans une fourchette de 1,5%/1,75%. 
Zone euro : la confiance s’effrite, impactant en premier lieu les PMI. 

 

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
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Un FOMC plus belliqueux qu’il n’y paraît 

Au cours de sa réunion de politique monétaire en mars, la 
Réserve fédérale américaine a relevé de 25 pbs (à 1,75%) 
son taux directeur. Si cette hausse n’est pas une véritable 
surprise pour les marchés, la réunion était grandement 
anticipée par ces derniers qui espéraient i) une confirmation 
du ton offensif que Jerome Powell a laissé entendre lors 
de son allocution face au Comité des services financiers 
de la Chambre des représentants et ii) découvrir les 
nouvelles prévisions de la Fed, en particulier depuis la 
récente application de la loi « Tax Cuts and Jobs Act ».   
Dans l’ensemble, cette déclaration met en lumière la confiance 
que témoigne la Fed à l’égard de la croissance économique 
(« les perspectives économiques se sont renforcées ces 
derniers mois ») et de l’inflation (« sur douze mois, l’inflation 
devrait prochainement augmenter »). Ce sentiment positif 
est conforté par la révision à la hausse des perspectives de 
croissance en 2018 et 2019 et la révision à la baisse du taux 
de chômage des trois prochaines années. Le taux directeur 
devrait par ailleurs être en forte augmentation en 2019 et 
2020. Dans ce contexte, les anticipations d’inflation sont 
toutefois restées globalement stables. 

Ce scénario particulièrement porteur pour les prix et 
le maintien des prévisions des moyennes des « dots » 
(projections de la Fed) en 2018 ont, semblerait-il, quelque 
peu déçu les investisseurs : les taux se sont appréciés 

(chute des rendements) et le dollar a reculé face à toutes 
les autres grandes devises, ce qui témoigne de l’inquiétude 
des marchés quant à la capacité de la Fed à relever ses 
taux plus que ce qui n’est déjà intégré dans les prix. En 
durcissant le ton de sa politique monétaire, le président de 
la Fed Jerome Powell n’a comblé qu’une partie des attentes 
des investisseurs, ces derniers espérant clairement une 
approche encore plus agressive. 

Selon nous, deux points méritent d’être relevés : i) au cours 
de cette réunion, un seul « dot » de la Fed a tablé sur trois 
hausses de taux au lieu de quatre ; ainsi, ii) selon les données 
qui seront publiées ces prochains mois, il est fort à parier que 
la moyenne des dots atteigne les quatre hausses en 2018. En 
tenant compte de notre scénario actuel en ce qui concerne 
la croissance (2018 : 2,9% et 2019 : 2,5%, soit au-delà des 
prévisions de la Fed), l’inflation (2018 : 2,9% et 2019 : 2,0%, 
soit un taux sur une bonne trajectoire) et compte tenu de la 
révision de nos prévisions du taux de chômage (2018 : 3,7% 
and 2019 : 3,6%), il nous semble de plus en plus probable 
que la Fed procède à 4 relèvements de taux en 2018. 
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