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Powell-Lagarde, même discours, même 

combat… ça promet !  

Confiance, en apparence, sans limite dans les perspectives de croissance et crise 

ukrainienne, de facto, avant tout perçue comme un facteur d’inflation additionnel. Le 

message de la FED, comme celui de J. Powell, a rarement été aussi clair : le temps est 

venu de durcir les conditions de politique monétaire, ce qui assurera de ramener 

l’inflation dans les clous dès l’année prochaine, à 2,3 % en fin d’année pour les prix à la 

consommation hors énergie et alimentation.  

Pour arriver à cette fin, la FED programme de relever ses taux directeurs jusqu’à 1,9 % 

d’ici décembre au lieu de 0,9 % envisagé il y a trois mois, soit quatre hausses de taux 

d’un quart de point supplémentaires qui portent à sept le nombre total de hausses cette 

année, une à chaque FOMC, le rythme étant susceptible d’être accéléré si la FED le juge 

opportun. Est-ce pour ne pas être accusée d’être derrière la courbe qu’elle se calle sur 

les anticipations des marchés ? C’est vraisemblable au moment où s’emballent à 

nouveau les anticipations de long terme. Comme le dit J. Powell, pas d’inquiétude à 

avoir, puisque les marchés anticipent déjà ce qu’elle annonce ce soir ! 

  

S’agissant de son bilan, la FED reste floue, assurant seulement qu’elle entamera une 

réduction de ce dernier à l’occasion d’un prochain FOMC, sans en dire davantage ni sur 

le timing ni sur la cadence, éléments qui seront peut-être plus clairs lorsque ses minutes 

seront publiées, dans trois semaines. A moins que la FED veuille apprécier les effets des 

annonces de ce jour avant de s’engager plus loin…  
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Bref, la FED est hawkish, tout comme est apparue la présidente de la BCE et avant eux, 

la Banque d’Angleterre, ce qui préfigure un changement de contexte en profondeur sur 

les marchés que l’alignement de leurs positions a toutes les chances d’amplifier à brève 

échéance.  

Dans le contexte d’incertitudes en présence, les marchés accueillent plutôt 

favorablement ce changement de posture. Sans doute la publication de prévisions 

économiques rassurantes n’est-elle pas étrangère à cette bonne réception. Après tout 

si la FED envisage un tel resserrement de ses conditions monétaires c’est probablement 

parce qu’elle juge la situation particulièrement solide, comme n’hésite pas à le marteler 

J. Powell. Telle n’est cependant pas notre lecture et cela fait toute la différence, sur les 

marges implicites de resserrement monétaire et la capacité de résistance de l’économie 

américaine et des marchés financiers à ce changement annoncé.  

La hausse des taux d’intérêt futurs qui devrait suivre ces déclarations a tout lieu d’être 

significative et pourrait grandement fragiliser la croissance dans un contexte déjà bien 

endommagé, comme souligné hier dans notre preview d’hier, mais sans doute faudra-

t-il attendre que le chômage remonte et que l’activité se replie avant qu’elle fasse 

marche arrière.  

 

Le deuxième trimestre pourrait s’y prêter mais il est encore trop tôt pour se livrer à des 

pronostics dans le contexte en présence. L’heure, pour l’instant, est à une hausse des 

taux généralisée, comme devrait le confirmer plus tard dans la soirée la Banque centrale 

brésilienne, et à la digestion de ses effets sur les marchés. Il faut espérer que les 

négociations sur le front ukrainien débouchent rapidement sur un apaisement des 

tensions pour que cette pilule amère puisse faire pleinement refluer les cours du 

pétrole et passer, un temps au moins, sans trop d’encombres.  

 

Véronique Riches-Flores 

contact@richesflores.com 
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