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Valse des étiquettes du côté de la 
Fed ; l’effet ne durera qu’un temps. 

La publication des minutes du dernier comité de politique monétaire de la Fed suscite 

un regain de nervosité des marchés. Malgré une lecture de la situation économique 

fidèle à celle de son communiqué du 27 avril, à savoir globalement peu réjouissante, la 

Fed semble avoir été perturbée par la forte correction à la baisse des anticipations de 

hausse des taux qui a suivi sa communication du mois de mars. Elle précise, en 

particulier, que les marchés semblent sous-estimer la probabilité d’une possible 

hausse de ses taux d’intérêt au mois de juin, soulignant que la plupart des participants 

estiment qu’un tel mouvement serait approprié… si les conditions économiques le 

permettent. 

Bien évidemment, cette dernière précision est essentielle, beaucoup des échanges du 

FOMC ayant, précisément, tourné autour de ce que seraient ces conditions d’ici juin, 

point sur lequel les écarts d’analyse sont nettement plus marqués que sur la première 

partie de la proposition ! 

En somme, la Fed cherche à se redonner des marges de manœuvre, ce qui était déjà 

ressorti de son communiqué post-FOMC (voir notre commentaire du 27 juin, « Wait 

and see »), afin de ne pas être prisonnière du très bas niveau des taux d’intérêt à long 

terme, dont elle estime, à l’évidence, qu’ils ont trop baissé.  

 

Sur le Vif 

http://www.richesflores.com/blog/2016/04/27/wait-and-see/
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Valse des étiquettes du côté de la Fed 2 

 

18 mai 2016 

La probabilité d’un passage à l’acte en juin a-t-elle pour autant augmenté ?  

Nous ne le pensons pas, au vu des tendances actuelles de l’économie américaine (voir 

« Le ni oui ni non des indicateurs américains » publié hier), notamment marquées par 

la baisse des profits des sociétés et le ralentissement des créations d’emplois.  

Pour autant, en communiquant de la sorte, la Fed rouvre, volontairement, la porte au 

doute ; on peut redouter un regain de volatilité, en fonction des publications 

économiques à venir. Avant d’être, le cas échéant, démentie par les statistiques 

futures, cette position implique plusieurs effets sur les marchés financiers : 

1- Une vraisemblable remontée des anticipations de hausse des taux pour le mois de 

juin, dont la probabilité avait quasiment disparu ces dernières semaines. 

2- Une remontée des taux futurs, quand bien même, à ce stade dans des 

proportions, selon nous, très gardées. 

3- Une protection du dollar, dont on peut envisager qu’il reprenne, au moins 

temporairement, un peu du terrain perdu depuis le début de l’année, comme cela a 

déjà été le cas ces derniers jours. 

4- Une moindre attractivité pour l’or, la remontée des taux affectant le principal 

soutien au métal précieux qu’a constitué, ces derniers temps, l’écrasement des taux 

réels à long terme. 

5- Un coup de frein à la hausse des cours du pétrole, susceptible de faire refluer les 

anticipations d’inflation des marchés. 

6- Un regain d’instabilité des places boursières, les indices américains et émergents 

étant vraisemblablement plus exposés à une montée de la défiance que ne devraient 

l’être les places européennes et japonaise, soulagées par la hausse du dollar.  
 

 
Véronique Riches-Flores 
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