[ACTUALITE]

LE «TAPERING» AMERICAIN RAPPELLE
L'URGENCE DE LUTTER CONTRE UNE
INFLATION PERSISTANTE

LA RESERVE FEDERALE A DECIDE D'ACCELERER LE RESSERREMENT DE SA POLITIQUE MONETAIRE EN VUE DE CONTRER UNE
INFLATION PERSISTANTE. DU COUP, LE DOLLAR SE RENCHERIT ET SE RETROUVE A SON PLUS HAUT NIVEAU DEPUIS 20
ANS. LA QUESTION SE POSE : MAURICE NE DEVRAIT-IL PAS SE MONTRER PLUS AUDACIEUX ET ALLER PLUS VITE AVEC LA

NORMALISATION DE SES TAUX D'INTERET ?

APRES une augmentation d'un quart de point
alami-mars, la Réserve fédérale (FED) pour-
suit sa politique de tapering et vient de relever
ses taux directeurs par un demi-point. Cest la
plus hausse la plus importante depuis 22 ans.
Cette accélération du processus de resserre-
ment monétaire est motivée par la nécessité
de juguler 'inflation. A fin mars, elle affichait
un taux de 8,5 % sur un an, soit le taux le plus
élevé depuis 40 ans. Le président de la Fed,
Jerome Powell, estime qu'il coupait au plus
vite la téte hideuse de linflation.

Malgré la montée en fléche de la de-
mande des consommateurs, la Banque cen-
trale américaine considére que les risques
d'une récession sont réels. D'oli sa décision
dintervenir énergiquement aprés avoir été

dans une phase de déni par rapport a la me-
nace inflationniste.

Invité & partager sa lecture de la situation
actuelle, Amit Bakhirta, le CEO d'Anneau, ne
cache pas son étonnement par rapport au
manque de proactivité de la part des Amé-
ricains au niveau du resserrement des taux.
Pour lui, la surchauffe de 'économie mondiale
aurait pu étre mieux gérée si les analystes de
la Banque centrale américaine n‘avaient pas
persisté a dire que l'inflation serait transitoire.
Aprés avair rappelé que les marchés étaient
préoccupés depuis le deuxiéme trimestre de
2021, il explique que «/6conomie américaine
s'est déja contractée de 1,4 % au premier tri-
mestre 2022, démontrant clairement que la
consommation intérieure commence a faiblir

RIDHWAN AUKAULOO

a ces niveaux de prix des commodités anor-
malement élevés». Dans ce contexte parti-
culier, il fait remarquer que les marchés des
capitaux voient désormais le resserrement de
la FED comme «agressif, retardé et suscep-
tible de conduire I'conomie sur la voie de la
récession de maniére plus rapide».

L'IMPACT DU RESSERREMENT
DE LA FED

L'accélération de la stratégie de resser-
rement monétaire de la FED a des réper-
cussions certaines sur le reste de la planéte.
Demblée, les Etats du Golfe, dont les mon-
naies sont rattachées au dollar, ont d'ores et
déja augmenté leurs taux diintérét, indique

LA RESERVE FEDERALE A
PROCEDE A SON PLUS FORT
RELEVEMENT DE SES TAUX
DIRECTEURS DEPUIS 22 ANS




le Dr Bhavish Jugurnath. Se-
lon I'économiste, les marchés
boursiers américains ont repris
du poil de la béte depuis I'an-
nonce du resserrement. Si d'une
part, cela augmentera les colts
d'emprunt pour les Américains,
que ce soit pour les préts ou les
cartes de crédit, d'autre part, la
hausse des taux directeurs en-
traine une hausse des prix des
commodités ; ce qui rendra la
situation encore plus difficile
pour les économies émergentes
qui empruntent en dollars amé-
ricains. S'agissant du prix du
baril de pétrole, I'économiste
estime que le relévement des
taux ne devrait pas directement
affecter le cours de l'or noir & ce
stade, étant donné que d'autres
«facteurs importants comme un
prix décroissant di au possible
embargo sur le brut russe de la
part de I'Union européenne, ou
la baisse dans la demande de
par les récents confinements
en Chine».

De son c6té, Amit Bakhir-
ta indique que «nous sommes
a découvert sur le pétrole et le
gaz depuis la deuxiéme semaine
suivant l'opération russo-ukrai-
Chez Anneau, nous
restons ainsi raisonnablement
convaincus que les prix du pé-
trole brut et du gaz sont sus-
ceptibles d'étre sensiblement
inférieurs (par au moins 33 %)
vraisemblablement au  cours
des 12 a 18 prochains mois».
De plus, le relevement des taux
d'intérét sur le dollar diminue le
portage sur ce dernier par rap-
port aux autres devises pour
favoriser un dollar relativement
plus fort, ce qui devrait se tra-
duire par des prix beaucoup plus
faibles pour le pétrole brut et le
gaz naturel,

Revenant sur les marchés
financiers, le CEO d‘Anneau
révéle que des taux d'intérét
plus élevés agissent comme la
gravité sur les actifs a risque,
causant une tendance baissiére

nienne.

dans la négociation des mar-
chés financiers mondiaux. Une
fois les colts de financement
en hausse, les bénéfices et les
flux de trésorerie disponibles (a
I'exception des banques et des
institutions non bancaires) se
réduisent, entrainant une baisse
dans la valorisation des actifs et
leur prix. Ce méme principe est
applicable aux investissements
immobiliers qui  connaissent
alors «des frais de service de la
dette plus élevés et, a terme,
des rendements nets locatifs
plus faibles».

VERS UNE PARITE
EURO-DOLLAR ?

Par ailleurs, avec ce nou-
veau relévement de la Banque
centrale américaine, la parité
euro-dollar semble devenir de
plus en plus probable alors que
le risque de récession écono-
mique en zone euro augmente.
Intervenant a ce propos, le
Dr Bhavish Jugurnath souligne
que leuro s'échange désor-
mais autour de $ 1,05 contre
$ 1,14 en début d'année. C'est
le taux le plus élevé du billet vert
depuis 20 ans. Outre les inquié-
tudes liées au maintien de la
guerre en Ukraine sur |'écono-
mie européenne, les investis-
seurs craignent que la Banque
centrale européenne (BCE) ne
tarde & augmenter les taux d'in-
térét. En prenant tout cela en
considération, 'économiste es-
time que «la parité euro-dollar
est trés probable, méme si cela
prendra un peu de temps».

Autre son de cloche du c6té
d’Amit Bakhirta. Méme s'il re-
connait que la parité est pos-
sible si la BCE ne resserre pas
rapidement ses taux, I'analyste
financier ~ émet  I'hypothése
que «la banque soit obligée de
commencer sa politique de res-
serrement trés bientdt, car I'in-
flation dans la zone euro a déja
atteint 7,4 % en mars 2022».
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Si le resserrement monétaire
dans la zone euro est indisci-
pliné et agressif a court terme,
cela pourra fournir un soutien
a la monnaie européenne, ce
qui pourrait renverser la vapeur
pour l'euro d'ici & la fin de I'an-
née, voire en 2023. Ainsi, es-
time-t-il, il faut jouer la carte de
la prudence, car «ce n'est point
un environnement nettement
et clairement négatif pour I'euro
par rapport au dollar américain».

QUELLE OPTION POUR
MAURICE ?

Quen est-il pour Mau-
rice ? La Banque centrale ne
devrait-elle pas envisager une
accélération de sa politique
de normalisation du taux repo
qui est actuellement a 2 %,
suivant une légérement hausse
de 15 points de base début
mars ? Pour Amit Bakhirta, il est
clair qu'on devrait accélérer la ca-
dence. Car, selon lui, la Banque de
Maurice a «au moins 2 % de retard
sur la courbe». Aprés avoir tiré la
sonnette d'alarme & plusieurs re-
prises en 2021 dans ces mémes
colonnes et ailleurs, I'analyste
insiste que «cette léthargie ex-
pligue en partie Ienvironnement
inflationniste ~ désastreux dans
lequel Maurice se retrouve ac-
tuellements. A son avis, avec une
politique et des conditions moné-
taires plus serrées et proactives,
l'inflation aurait pu étre contenue
a un certain niveau, pressions
exogénes exclues, et ce, sans
contrer la relance économique.
Toujours selon ses calculs, I'on de-
vrait déja étre en train de resser-
rer tous les mois a des intervalles
de 0,50 % ou plus. Au passage, il
rappelle que l'inflation globale est
actuellement autour de 7 % et que
les taux dintérét réels sont né-
gatifs. Si rien n'est fait, l'on risque
de se retrouver dans une spirale
de stagflation aigué et un niveau
d'appauvrissement dont il sera
difficile de se relever.
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