
Liquidity letter

Selon l’OMC, un conflit prolongé au Moyen-

Orient aurait des conséquences significatives sur

le commerce international, avec l’Europe en

première ligne. En raison de sa forte dépendance

énergétique, la région serait particulièrement

vulnérable à une hausse durable des prix de

l’énergie.

Dans ce scénario, les exportations européennes

de biens pourraient se contracter de -0,6% en

2026, contre une croissance attendue de +0,5%

avant le conflit.

Cette révision s’explique principalement par la

flambée des prix du pétrole et du gaz, qui pèse

sur la compétitivité des entreprises européennes,

notamment dans les secteurs intensifs en

énergie.

A l’échelle mondiale, l’OMC anticipe un

ralentissement du commerce, +1,9% pour les

biens et +4,8% pour les services, soit une

dynamique plus faible qu’en 2025.

Cependant, ces projections restent fortement

dépendantes du scénario géopolitique. En cas

de conflit prolongé, la croissance du commerce

pourrait être réduite de -0,5% (biens) et -0,7%

(services).

Les banques centrales temporisent

Prix du baril de brent

Chiffre de la semaine

112 $

L’OMC met en garde
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Une inflation sous pression à court terme

Liquidity 
Solutions

La BCE a maintenu son taux directeur à 2% pour la sixième réunion

consécutive, dans un contexte marqué par une remontée des risques

inflationnistes à court terme. L’institution souligne que le récent choc

énergétique, lié aux tensions géopolitiques au Moyen-Orient, devrait avoir un

impact significatif mais transitoire sur l’inflation. Les autres taux directeurs, à

savoir le taux des opérations principales de refinancement (MRO) et celui de

la facilité de prêt marginal, restent eux aussi inchangés, à respectivement

2,15% et 2,4%.

Les nouvelles projections indiquent désormais une inflation attendue à 2,6%

en 2026, contre 1,9% estimée en décembre 2025. Cette révision à la hausse

s’explique principalement par la forte hausse des prix de l’énergie, avec une

envolée du gaz (+25 %) et du pétrole dépassant les 110 dollars le baril.

Malgré cette pression immédiate, la BCE conserve une vision relativement

ancrée de la trajectoire inflationniste. Elle anticipe un retour progressif vers sa

cible de 2% à horizon 2027, puis une stabilisation autour de ce niveau. Cela

reflète l’idée que le choc énergétique reste exogène et que les effets devraient

être contenus.

La BCE a revu à la baisse ses prévisions de croissance pour 2026 à 0,9%,

soulignant l’impact négatif de la hausse des coûts énergétiques sur la

demande et l’activité. Les risques sont désormais clairement identifiés avec

une asymétrie inflation/croissance : hausse des risques inflationnistes à court

terme et détérioration des perspectives de croissance.

Projections des hausses de taux BCE

Les marchés anticipent un cycle de resserrement progressif, avec plusieurs

hausses de taux attendues lors des prochaines réunions de la BCE, portant le

taux implicite autour de 2,5 % d’ici la fin de l’année.



Impact marchés

Jerome Powell, Président de la Fed, 18/03/2026

La Fed a maintenu ses taux directeurs entre 3,5% et 3,75%,

mercredi 18 mars, à l’issue de la réunion du FOMC malgré les

demandes continues de la Maison Blanche de les abaisser.

Jerome Powell, a résumé le sentiment global : « Les

implications des événements au Moyen-Orient pour l’économie

américaine sont incertaines. » Au milieu du brouillard de la

guerre, la banque centrale préfère rester prudente.

La grande incertitude concerne l’effet sur l’inflation de la crise

énergétique déclenchée par le conflit en Iran et le blocage du

détroit d’Ormuz, point de passage habituel de 20% du

commerce mondial de pétrole.

La hausse des prix pourrait s'établir à 2,7% fin 2026. Les

membres de la Fed pensaient précédemment que l'inflation

serait de 2,4% à cette période.
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Jerome Powell maintient le cap

“ ”

Nous assistons à une pentification de la

courbe

Source : Amundi, Bloomberg

Source : Amundi, Bloomberg

Les taux 2 ans et 10 ans ont augmenté après le FOMC, de 7 bps et 10 bps respectivement. Le rendement des taux 10 ans

pourrait atteindre 4,50% d’ici fin 2026.

Taux souverains américains (%)

Courbe des taux allemands (%)

Source :Amundi, Bloomberg

La hausse des prix de l'énergie va faire grimper l'inflation globale, mais il 
est encore trop tôt pour connaître l'ampleur et la durée des 

répercussions potentielles sur l'économie

Anticipations des baisses de taux de la Fed

11 responsables sur 12 ont voté pour le maintien des taux.

Les marchés anticipent à peine une baisse de 25 bp pour

2026.



Suivez-
nous

24 mars l Publication indice PMI composite

de S&P Global aux Etats-Unis (Mars)
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Guerre en Iran : une bombe à 

fragmentation économique

Angleterre | La banque d’Angleterre laisse

ses taux directeurs inchangés à 3,75%

Actualité Agenda

Les frappes contre un site gazier au Qatar font bondir de

35% le prix du gaz et propulsent le pétrole au-delà de 110

dollars.

Le prix du gallon d'essence (3,8 litres) est passé de moins

de 3 dollars il y a deux semaines à 3,79 dollars. En

l'absence d'un amortisseur fiscal avec de fortes taxes sur

les produits pétroliers comme en Europe, quand les cours

s'envolent, l'effet à la pompe est plus immédiat.

Les Etats-Unis restent sensibles à une hausse des prix,

car ils ne peuvent pas augmenter brusquement leur

production pour remplacer le brut piégé au Moyen-Orient.

Le secrétaire au Trésor américain, Scott Bessent, a

déclaré que les États-Unis pourraient ordonner une

deuxième mise en circulation de leur réserve stratégique

de pétrole afin de faire baisser les prix.

Les prix du gaz en Europe ont bondi de 25%, après avoir

déjà progressé de 30%, pour atteindre leur plus haut

niveau depuis le début du conflit. Source :  Amundi, Bloomberg

24 mars l Publication indice PMI composite

de S&P Global en France, Espagne,

Allemagne (Mars)

Auteurs

Evolution du prix du brent en dollar

Japon | La BoJ maintient ses taux inchangés

à 0,75%
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