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Une réflexion sur la vigueur du dollar américain

Le dollar américain a repris de la vigueur depuis la mi- La vigueur du billet vert
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D’abord, il faut considérer que la valeur actuelle du dollar 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
américain incorpore déja des anticipations de divergence —— Solde pour les produits pétroliers —— Solde excluant les produits pétroliers

des politiques monétaires. Depuis juillet 2014, le dollar
américain a gagné plus de 20 % selon différents indices de

Sources : Datastream et Desjardins, Etudes économiques

taux de change. Pour que la devise s’apprécie encore forte- L’appréciation du dollar américain depuis juillet 2014 équivaudrait
ment, il faudrait que la divergence s’avere p]us grande que a une hausse de taux d’intérét d’environ 200 points de base
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sement du secteur manufacturier américain qui doit aussi
jongler avec la baisse des investissements pétroliers.

Implications : Pour observer une autre forte appréciation
du dollar américain, il faudrait que les anticipations de
divergence des politiques monétaires augmentent encore
significativement. Il faudrait aussi que I’appréciation de la
devise soit sans risque pour ’économie américaine. Ces
deux hypothéses nous semblent difficiles a défendre et nous
préférons miser sur une appréciation qui se limiterait a en-
viron 5 % au cours des prochains trimestres.

Celanous rameéne a la pertinence méme d’augmenter les taux
d’intérét aux Etats-Unis. Un dollar trop fort risquerait d’étre
accompagné par des hausses de taux d’intérét plus modérées
pour ne pas trop freiner I’économie. On peut illustrer cette
relation avec un indice des conditions monétaires calculé
pour les Etats-Unis. Cet indice pondére les mouvements de
taux d’intérét et de taux de change. En supposant un poids
de 10 % pour le taux de change, I’appréciation du dollar
américain enregistrée depuis juillet 2014 équivaudrait a une
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hausse de taux d’intérét d’environ 200 points de base.
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NoTE Aux LECTEURS : Pour respecter 'usage recommandé par I'Office de la langue francaise, nous employons dans les textes et les tableaux les symboles k, M et G pour désigner respectivement les milliers, les millions et les milliards.
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