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Que signalera la Réserve fédérale pour la suite des choses?
Les bons chiffres du marché du travail publiés vendredi 
dernier ont clos le débat. Il paraît maintenant assuré que la 
Réserve fédérale (Fed) augmentera ses taux directeurs de 0,25 % 
lors de sa rencontre se terminant mercredi, une deuxième hausse 
trimestrielle consécutive. Les investisseurs ne semblent pas 
penser que ce rythme de resserrement monétaire se poursuivra 
longtemps. Les contrats à terme sur les fonds fédéraux ne 
laissent ainsi entrevoir que 60 points de base d’augmentation 

progression similaire en 2018. Ces attentes pourraient devoir 
s’ajuster si un resserrement plus rapide est signalé.
 
Le communiqué de la Fed devrait adopter un ton relativement 
positif et continuer de signaler une hausse graduelle des taux 

estimations des dirigeants de la Fed sur les niveaux appropriés 
de la cible des fonds fédéraux pourraient toutefois envoyer un 
message plus clair. En décembre dernier, la prévision médiane 
des dirigeants avait augmenté pour signaler une progression 
de 0,75 % des taux en 2017. Une nouvelle augmentation pour 
signaler une hausse totale de 1,00 % en 2017 indiquerait qu’une 
majorité des dirigeants de la Fed prévoient maintenir un rythme 
d’une hausse par trimestre si la situation économique évolue 
comme prévu. Une hausse en juin deviendrait alors très probable.

On peut toutefois douter que les dirigeants changeront 

faut se rappeler qu’une majorité estimait encore en septembre 
dernier que seulement 0,50 % de hausse des taux directeurs 
serait approprié en 2017. Les développements du côté de 

valides. De plus, plusieurs dirigeants ont récemment déclaré 
qu’un scénario de trois hausses des taux directeurs en 2017 leur 
paraissait approprié. La progression décevante du PIB américain 
au tournant de 2017, l’absence de fortes pressions salariales et le 
maintien d’incertitudes importantes sur les mesures que mettra 
en place la nouvelle administration américaine militent aussi pour 
la patience avant de signaler un resserrement monétaire plus 
agressif.
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le niveau encourageant de plusieurs indicateurs avancés nous 
amènent à miser sur trois hausses de 0,25 % des taux directeurs 
cette année et en 2018. Un troisième resserrement trimestriel 
consécutif en juin et un rythme de quatre hausses de taux par 
année est même maintenant envisageable. Plusieurs incertitudes 
restent toutefois présentes et l’on peut penser que la majorité 
des dirigeants de la Fed voudront éviter de créer un choc sur les 
marchés en signalant immédiatement un relèvement plus rapide 
des taux directeurs.

Mathieu D’Anjou, CFA, économiste principal

GRAPHIQUE 
Les dirigeants de la Fed ne devraient pas signaler un 
resserrement plus rapide de la politique monétaire 
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Estimations médianes du niveau approprié des fonds fédéraux par les dirigeants de la Fed 

En % 

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

3,50

À la fin de 2017 À la fin de 2018

Rencontre de juin 2016
Rencontre de septembre 2016
Rencontre de décembre 2016
Prévisions de Desjardins pour la rencontre de mars 2017


