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Réserve fédérale américaine (Fed).

«Un jeu d’'analyse de

< PROPOS RECUEILLIS PAR
RACHEL RICHTERICH

Politique monétaire » Ban-
quiers centraux et éminents
économistes se réunissent cette
fin de semaine a Jackson Hole,
aux Etats-Unis, comme chaque
année depuis 1978. Rarement
de grandes annonces, mais des
discussions de fond sur les pré-
occupations qui agitent les
milieux économiques et finan-
ciers. Au menu de ce sympo-
sium, I'électrocardiogramme
plat de la croissance mondiale,
I'inflation affaiblie. Mais c’est
bien le discours de la présidente
delaRéserve fédérale (Fed) amé-
ricaine Janet Yellen aujourd hui
qui sera l'objet de toutes les at-
tentions. Explications de Daniel
Steck, analyste actions améri-
caines chez Reyl & C.

«Avec un taux
de chémage

de 4,9%, on frole
le plein-emploi
aux Etats-Unis»

Daniel Steck

Qu’attend la communauté
financiére de Uintervention

de la présidente de la Fed,
Janet Yellen?

Daniel Steck: Ce sera essentiel-
lement un jeu d’analyse du dis-
coursdeJanet Yellen. Avec pour
objectif de déceler le moindre
indice d'une prochaine hausse
des taux par la Fed. Car depuis
I'annonce d’'un resserrement
graduel fin 2015, le message de
I'institut d’émission a énormé-
ment évolué. D'un ton plutot
agressif au départ, la Fed a en-
suite adopté une position plus
prudente au début de 'année,
en raison des turbulences sur-
venues sur les marchés asia-
tiques. Puis, le regain d’opti-
misme du deuxiéme trimestre
est retombé avec le «oui» au
référendum sur la sortie de la

iscours»

Les banquiers centraux se réunissent aujourd’hui au symposium de Jackson Hole. Le discours de Janet Yellen, présidente de la Fed, ici

en compagnie du président de la BCE Mario Draghi en 2014, sera décortiqué.

Grande-Bretagne de I'UE, le
Brexit. Depuis, la Fed attend.

L'économie américaine est-elle
suffisamment saine pour une
nouvelle hausse des taux?
Jusqu’a présent, ce sont des fac-
teurs exogenes qui ont différé
la hausse des taux. Mais a I'in-
terne, tout est réuni pour une
nouvelle hausse des taux. Les
chiffres de I'emploi aux Etats-
Unis sont ressortis meilleurs
qu’attendu en juillet. Avec un
taux de chomage de 4,9%, on
frole le plein-emploi, soit un des
principaux objectifs de la Fed.
Ensuite, les salaires donnent
des signes encourageants, avec

une inflation de 2,6%. Et méme
sila croissance, prévue a 1,5%
contre 2% 'an dernier, montre
des signes de ralentissement,
elle reste positive.

Peut-elle vraiment intervenir,
alors que la campagne pour

la présidentielle bat son plein
aux Etats-Unis?

Il faudra en effet attendre le
résultat de I'élection présiden-
tielle, qui se tient en novembre.
Méme si les derniers sondages
donnent une avance de douze
points a la candidate démo-
crate Hillary Clinton, nous ne
pouvons pas complétement
exclure une victoire du répu-

Keystone

blicain Donald Trump. Une
surprise est toujours possible,
nous l'avons bien vu lors du
vote sur le Brexit. Il serait donc
peu probable que la Fed décide
d'une nouvelle hausse des taux
en septembre. En décembre en
revanche oui.

Le discours de Janet Yellen

a Jackson Hole porte sur

«les outils monétaires de

la Fed». Elle semble pourtant
les avoir épuisés...

C'est justement la raison pour
laquelle la Fed doit relever ses
taux: pour disposer des instru-
ments nécessaires en cas de
crise. Les effets sur I'’économie

réelle seraient minces, car la
hausse serait modeste et gra-
duelle. Les taux resteraient
historiquement bas. Peu d'inci-
dence sur les marchés égale-
ment, qui integrent déja la
possibilité d'un resserrement.
Mais elle amorcerait un retour
ades mesures de politique mo-
nétaire conventionnelles.

Et préserverait sa crédibilité?
La Fed compte parmi les
banques centrales avec le plus
de crédibilité. Elle est intacte,
car elle a su agir au bon mo-
ment, lors de la crise financiere
de 2008. Raison de plus pour
agir aujourd ' hui. »
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