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Un assouplissement monétaire 
devient urgent ! 

Depuis plusieurs mois, les données macroéconomiques, 
aussi bien passées (par exemple évolutions des PIB qui 
restent à des niveaux bas) que prospectives (par exemple 
enquêtes auprès des directeurs d’achats ou PMI qui an-
ticipent une contraction), sont mitigées.  

 

Face à cela, la majeure partie des banques centrales ont 
commencé à baisser leurs taux directeurs ces derniers 
mois. Ce malgré des niveaux d’inflation pas toujours 
tout à fait dans les clous, bien qu’apparemment sur la 
bonne trajectoire.  

Le 31 juillet 2024 s’est tenue une réunion de la Réserve 
fédérale américaine (FED), qui est une des rares 
banques centrales à ne pas encore avoir entamé une 
phase de baisse de son taux directeur (actuellement situé 
à 5,50%). Une très petite minorité d’investisseurs espé-
rait une première baisse lors de cette séance. Une ma-
jorité d’entre eux s’attendait de la part de Jérôme Powell 
(président de la FED) à un signal indiquant qu’une pre-
mière baisse se ferait lors de la réunion suivante. Les es-
poirs des premiers ont été déçus et les attentes des se-
conds douchées. En effet, pour la énième fois, lors de la 
conférence de presse qui a suivi la réunion, Monsieur 
Powell a fait comprendre que la trajectoire de la baisse 
de l’inflation n’est pas encore satisfaisante. En clair, une 
baisse du taux directeur lors de la prochaine réunion du 
comité (en septembre) n’est pas garantie. Malgré cette 
déception, les marchés actions avaient terminé cette 
journée du 31 juillet en hausse. 

De l’autre côté du pacifique, quelques heures aupara-
vant, c’est un discours différent qui s’est tenu. En effet, 
cette fois cela concerne la Banque centrale du Japon 
(BOJ) qui elle a procédé à une hausse de son directeur 
de 0,25%. Cette hausse qui fait passer le taux directeur 
japonais de 0% à 0,25% était largement anticipée et 
avait d’ailleurs fait remonter rapidement le Yen durant 
le mois qui a précédé, après plusieurs années de baisse 
quasi ininterrompue. Là aussi, le jour de l’annonce la 
bourse japonaise avait terminé en hausse. 

C’est ainsi que le mois de juillet a terminé sur des ni-
veaux relativement sereins, à l’image des mois précé-
dents. L’indice global ayant terminé le mois en très lé-
gère baisse de 0,74% (MSCI World All Countries Index, 
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-détendez-vous Batman, c'est à la FED qu'on fait signe.

Source: Refinitiv/CONINCO

30

35

40

45

50

55

60

65

70

75

09
.2

01
7

12
.2

01
7

03
.2

01
8

06
.2

01
8

09
.2

01
8

12
.2

01
8

03
.2

01
9

06
.2

01
9

09
.2

01
9

12
.2

01
9

03
.2

02
0

06
.2

02
0

09
.2

02
0

12
.2

02
0

03
.2

02
1

06
.2

02
1

09
.2

02
1

12
.2

02
1

03
.2

02
2

06
.2

02
2

09
.2

02
2

12
.2

02
2

03
.2

02
3

06
.2

02
3

09
.2

02
3

12
.2

02
3

03
.2

02
4

06
.2

02
4

Indices PMI

North America PMI

Eurozone PMI

Swistzerland PMI

China PMI

Japan PMI

UK PMI

Source: Refinitiv/CONINCO

-15

-10

-5

0

5

10

15

20
PIB

US Real GDP Index
(annualisé)

Euro Area GDP Index
(annualisé)

Switzerland GDP Index
(annualisé)

Japan GDP Index
(annualized)

China GDP Index
(annualisé)

Source: Refinitiv/CONINCO

Source: Refinitiv/CONINCO

-2

0

2

4

6

8

10

12

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Indices des prix à la consommation (sur 12 mois glissants)

US YoY Inflation

Eurozone YoY
inflation

Switzerland YoY
Inflation

Japan YoY
Inflation

China YoY
Inflation

UK YoY Inflation



 COMMENTAIRE MENSUEL 
AOÛT 2024 
www.coninco.ch 

 

 
S. E. & O.  ©CONINCO Explorers in finance SA    

 

en CHF, source Refinitiv). Les traditionnelles valeurs re-
fuges sont quelque peu remontées, avec une hausse de 
0,48% pour les obligations internationales (FTSE World 
Government Bond Index, en CHF, source Refinitiv) et de 
2,87% pour l’or (LBMA Gold Price, en CHF, source 
Investing.com). 

Alors que le mois de juillet et ses marchés proches des 
plus hauts historiques sont derrière nous, le mois d’août 
a commencé avec un regain de volatilité, en partie liée 
avec un effet retard aux annonces de la FED et de la 
BOJ. Tous les regards se tournent désormais vers les 
banques centrales pour qu’elles viennent une nouvelle 
fois à la rescousse. Les semaines et mois qui viennent 
risquent d’être très volatils sur les marchés financiers… 

 

  


