
 
  
 

M. Draghi paraît bien sûr de lui… 
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Le Président de la BCE est confiant en sa capacité à combattre le risque 

de déflation et ramener le taux d’inflation de la zone euro vers l’objectif 

officiel de 2 %... à horizon 2016. Nous voilà rassurés, l’euro a d’ailleurs 

salué la bonne nouvelle par une hausse à 1,386 USD ce matin, un record 

depuis octobre 2011 ! Pouvait-on s’attendre à autre conclusion ? À 

l’évidence non. La BCE n’allait pas se tirer une balle dans le pied en nous 

annonçant que ses prévisions aboutissaient à un scénario de déflation, 

reconnaissant ainsi qu’elle échouerait dans sa mission.  

Un scénario bien optimiste  

Que les prévisions à horizon 2016 soient celles annoncées hier est donc 

légitime et aucune autre banque centrale ne procèderait différemment, la 

BCE aurait toutefois pu maintenir des prévisions de faible inflation, voire 

de déclin supplémentaire, à brève échéance.  

 

Ceci lui aurait permis de garder une option pour une action supplémentaire, 

au cas où… Mais tel n’a pas été le cas, au contraire, et c’est bien en ce sens 

que son message est préoccupant. Car, à 1 % pour 2014, le scénario d’inflation 

de la BCE est outrageusement optimiste, pour ne pas dire totalement 

irréaliste. En imaginant que la hausse mensuelle des prix à la consommation 

soit d’ici la fin de l’année identique à celle observée sur la même période en 

2013, c’est à un taux d’inflation de 0,1 % auquel nous aboutirions. 

L’hypothèse prise par la BCE est donc bien plus haute, en l’occurrence de 

0,27 % par mois, soit un rythme de hausse des prix quasiment dix fois plus 

rapide que l’année dernière.  

Une impression de déjà vu  

À quoi rime tout ceci ? Nous ne sommes pas certains d’avoir la réponse mais 

ce constat ne cesse d’interroger. En pratiquant le déni de réalité, la BCE 

réfute la nécessité d’agir contre une menace de plus en plus importante et 

bien réelle qu’est celle de la déflation (voir à ce sujet notre moniteur de 

l’inflation mondiale publié ce matin). La pratique est assurément 

préoccupante car, quoiqu’en dise le Président de la BCE, elle renforce bel et 

bien l’hypothèse d’un scénario à la japonaise que d’ores et déjà beaucoup 

d’éléments renforcent. Nous nous sommes livrés, à ce titre, à quelques 

comparaisons graphiques présentées ci-dessous et dont les résultats sont 

pour le moins édifiants. Est-ce à dire qu’il faudra autant de temps à la BCE 

pour se décider à prendre son bâton de pèlerin et commencer à lutter 

efficacement contre la déflation qu’il en a fallu au Japon ? La question se pose 

indiscutablement et, avec elle, celle de la survie à terme de la zone euro.
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UEM – Japon, des ressemblances troublantes 
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