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Status quo a la Fed, mais le débat s’intensifie

La Fed temporise, mais reste vigilante face a l'inflation.

Neuf voix contre trois : le débat reste ouvert a la Fed

» La Fed a maintenu ses taux inchangés dans une fourchette de 3,50 % a
3,75 %, tout en réaffirmant que la lutte contre l'inflation restait sa priorité
dans un contexte encore marqué par les tensions sur les prix de I'énergie.

» Le Vote 9-3 traduit un comité plus partagé que habituellement, avec trois
voix en faveur d'une hausse de 25 points de base, ce qui laisse la porte
ouverte a un nouveau durcissement monétaire.

» Philip Lane a estimé que le choc inflationniste en zone euro reste modére
et que la BCE ajustera sa politique en fonction des données, avec pour
objectif de ramener l'inflation a 2 % d’ici environ un an.

» La Banque d’Angleterre a laissé son taux directeur inchange a 3,75 %,
alors que les marchés attendent de nouveaux signaux sur la suite de sa
politique monétaire.

» Japon L'inflation a accéléré en juin a 1,6 %, renforcant les anticipations
d’'une nouvelle hausse de taux de la Banque du Japon d’ici la fin de
'année.

Le vote du comité de la Fed s’est soldé par 9 voix pour le statu quo contre 3
voix en faveur d’une hausse de 25 points de base. Ce vote illustre des
divergences plus fortes qu’a I'habitude au sein de la banque centrale. || montre
qu’une partie des décideurs estime que la lutte contre I'inflation n’est pas
encore totalement gagnée, alors que d’autres préferent attendre davantage de
données avant d’agir. Cette répartition des voix laisse donc la porte ouverte a
un nouveau resserrement monétaire si les pressions sur les prix persistent
dans les prochains mois.

Chiffre de la semaine

9-3

Il s’agit du résultat du vote de la
Fed lors de la réunion du FOMC
du 29 juillet 2026.

Réunion de la Fed

b 4

La Réserve fédérale américaine a laissé ses
taux d’intérét inchangés dans une fourchette
de 3,50 % a 3,75 %, conformément aux
attentes du marché.

Mais derriére ce status quo, le message est
plus nuancé : trois membres du comité ont
voté en faveur d’'une hausse de 25 points de
base, signe que le débat interne devient plus
tendu et que loption d'un durcissement
supplémentaire n’est pas écartée.

Le président de la Fed, Kevin Warsh, a
réaffirmé la priorité donnée a la lutte contre
l'inflation, toujours supérieure a son objectif
de 2 %, dans un environnement rendu plus
incertain par les tensions sur les prix de
I'énergie liées au conflit au Moyen-Orient.

Si le comité a choisi la prudence a ce stade,
il continue de surveiller de pres I'évolution
des prix, qui pourrait encore justifier une
réaction dans les prochains mois.
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Philip Lane a estimé que le choc inflationniste actuel en
zone euro reste modéré, mais qu’il dépendra largement de
l'évolution des prix de I'énergie et de la situation
géopolitique au Moyen-Orient.

La BCE, qui a maintenu ses taux inchangés, pourrait
néanmoins ajuster sa politique monétaire en septembre en
fonction des données économiques a venir, avec pour
objectif de ramener [linflation de 3 % a 2 % d’ici I'an
prochain.
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L’institution surveille aussi de prés d’éventuels effets de
second tour, si la hausse des prix de I'énergie se
répercutait sur les salaires puis sur 'ensemble des prix.

Philip Lane a insisté sur le fait que la BCE n’est pas
confrontée a une situation d’'urgence comparable a celle de
2022, mais qu’elle reste préte a agir avec prudence et
flexibilité pour éviter que ce choc ne s’installe durablement
dans I'économie.

Ce n'est pas, pour l'instant, le type de niveau d'alerte

rouge od il faut agir rapidement comme nous l'avons

fait (en 2022)

Phillip Lane, 24/07/2026
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Du co6té de la BCE, les anticipations des marchés
continuent d’intégrer, quasi sans ambiguité, une nouvelle
hausse de 25 pb lors de la prochaine réunion du 10
septembre, la probabilité implicite ressortant a prés de
86%. Au-dela de cette échéance, la courbe de taux laisse
entrevoir un cycle de resserrement encore légérement
prolongé, avec un peu plus de deux hausses cumulées
anticipées d’ici le premier semestre 2027.

Dans ce scénario, le taux de la facilité de dépdt évoluerait
progressivement vers 2,75 %, niveau qui apparaitrait alors
comme une zone d’atterrissage intermédiaire pour la
politique monétaire de la BCE.
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Aux Etats-Unis, les marchés de taux conservent également
un biais haussier, méme si le signal reste un peu moins
affrmé qu’en zone euro. La réunion du 16 septembre
affiche une probabilité implicite d’environ 64 % pour une
hausse de 25 pb, suggérant que le marché n’écarte pas
encore complétement un maintien a court terme.

Dans le scénario plus complet désormais intégré par les
investisseurs, prés de deux hausses supplémentaires
seraient anticipées d’ici le printemps 2027. La premiére
pourrait intervenir dés septembre, tandis que la seconde
semble plutét devoir étre repoussée au début de I'année
2027

La Banque d’Angleterre laisse ses taux inchangés a 3,75 %

La Banque d’Angleterre (BoE) a, comme attendu, laissé son taux directeur inchangé a 3,75 % lors
de sa réunion de juillet. Aprés plusieurs phases de resserrement monétaire, l'institution confirme
ainsi une posture d’attente, dans un contexte ou les marchés scrutent désormais davantage le
rythme de désinflation et les signaux donnés sur la suite du cycle. Au-dela de la décision elle-
méme, désormais largement anticipée, I'attention s’est portée sur le ton du communiqué et sur les
éventuelles indications concernant la trajectoire future des taux. Un discours plus ferme que prévu
pourrait soutenir la livre sterling, tandis qu’une lecture plus prudente conforterait I'idée d’'une phase
de stabilité prolongée. Dans I'immédiat, la BoE reste donc un point d’ancrage important pour les
anticipations de marché sur le GBP, alors que les investisseurs cherchent encore a déterminer si le
pic du cycle monétaire est durablement atteint.
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L'inflation repart au Japon

L’inflation au Japon a accéléré en juin pour la premiere fois
depuis trois mois, avec un indice des prix a la
consommation hors produits frais en hausse de 1,6 % sur
un an, conformément aux attentes des économistes. Un

Evolution de I'inflation au Japon
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orientation vers un nouveau relévement des taux cette
année, méme si elle devrait les laisser inchangés lors de sa
réunion du 31 juillet. Les marchés parient désormais sur
une prochaine hausse d’ici la fin de I'année.

Actualité

Allemagne | L’indice IFO du climat des 31 juillet | Décision de la Banque du
affaires a progressé a 86,6 mieux que prévu. Japon sur les taux d'intérét.

Zone Euro | Le PIB a progressé de 0,4 % 3 et 5 aolt | Publication des PMI de la
au 2e trimestre 2026, contre 0,2 % attendu. France, des Etats-Unis et de I'Allemagne.
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