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LES BANQUES CENTRALES ONT ENCORE DU 
TRAVAIL 

 
La croissance mondiale surprend par sa résilience et devrait même profiter de la 

réouverture de la Chine. Les hausses de taux massives aux Etats-Unis et en Europe 

n’ont pas à ce jour réussi à freiner significativement l’activité. L’inflation recule mais 

de manière désordonnée avec une dimension salaire toujours préoccupante. Face 

à ce constat les Banques Centrales s’interrogent et pourraient proroger leurs poli-

tiques restrictives plus longtemps que prévu.  

 

Le choc de taux d’intérêt en 2022 aurait dû impacter sensiblement l’activité écono-

mique mondiale et freiner les pressions inflationnistes. A ce jour l’effet est encore ténu 

même si nous pouvons imaginer qu’il y a un décalage normal entre une décision de 

politique monétaire et ses effets. L’économie américaine, en dépit d’aléas météo-

rologiques puissants, ne faiblit pas même si le dernier chiffre de PIB a été légèrement 

révisé à la baisse. Mais on constate une importante reprise de la consommation en 

janvier, notamment à destination des services. Le taux d’épargne est toujours abon-

dant en volume et le marché de l’emploi reste très solide. 

Les salaires augmentent de l’ordre de 5% par an, même si on a vu une légère décé-

lération récemment. L’économie américaine est nourrie par cette consommation 

résistante. L’industrie est un peu plus faible et n’a pas vraiment remonté après la 

tempête récente. C’est l’énergie qui a récemment freiné l’industrie américaine. En-

fin, la construction reste faible mais les perspectives des promoteurs s’améliorent. Le 

secteur devrait contribuer positivement au PIB dans les prochains mois. 

Compte tenu de la résilience de l’économie américaine et de la force du marché 

de l’emploi il est logique que l’inflation mette plus de temps que prévu à retrouver 

un niveau satisfaisant. La décélération est toujours là et devrait se poursuivre jusqu’à 

la fin de l’année, mais le rythme risque de se ralentir. La Réserve Fédérale doit surtout 

surveiller les salaires et l’emploi car elle veut à tout prix éviter l’ancrage d’une boucle 

prix-salaires. Il lui reste donc du travail à accomplir. Nous restons convaincus que la 

hausse des taux touche à sa fin mais deux ou trois hausses supplémentaires sont sans 

doute nécessaires avant une probable stabilisation. L’ampleur de ces hausses est 

incertaine, entre 25 et 50 points de base par remontée. 

L’Europe est dans une situation assez comparable avec une croissance économique 

plus solide que prévu et une inflation qui fléchit moins vite qu’espéré. L’industrie eu-

ropéenne est en décélération depuis quelques mois mais la reprise récente du sec-

teur automobile en Allemagne laisse augurer une amélioration prochaine. Les ser-

vices sont toujours en expansion et contribuent positivement à la croissance globale. 

Sur le front de l’inflation on constate une diffusion plus globale de la hausse des prix, 

au-delà du simple effet matières premières. La Banque Centrale Européenne se re-

trouve dans le même dilemme que sa consœur américaine : éviter qu’une inflation 

structurelle se mette en place sans pour autant provoquer un déclin trop brutal de 

l’économie. D’où ce sentiment d’hésitation ressenti depuis plusieurs mois. La hausse 

des taux devrait toutefois, comme aux Etats-Unis, finir son cycle dans le courant de 

l’été 2023. 

La réouverture récente de la Chine commence à impacter positivement l’écono-

mie, même si c’est encore un peu tôt pour en mesurer les effets. Les indices PMI 

rebondissent fortement et les services profitent pleinement du retour de leurs clients. 

La croissance chinoise bénéficiera indirectement à la croissance mondiale à court 

terme. En revanche elle pourrait entrainer une hausse prochaine des matières pre-

mières et notamment du pétrole. Encore des sujets de réflexion pour les Banques 

Centrales… 

Nous n’avons pas modifié récemment nos biais de gestion, avec une certaine pru-

dence sur nos mandats modérés et équilibrés et une montée en puissance progres-

sive sur nos mandats dynamiques. 
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À PROPOS D’AMPLEGEST 

Créée en 2007, Amplegest est une société de gestion indépendante 

exerçant trois métiers pour une clientèle institutionnelle et privée : 

   

 

Au 31 janvier 2023, Amplegest gère 3,4 milliards d’euros, dont 2 milliards d’euros pour le 
compte de ses clients privés et 1,4 milliard d’euros en Asset Management. Par ailleurs elle 
supervise 1 milliard d’Euro en Family office sous la marque Canopée et assure la 
commercialisation des fonds d’Octo Asset Management, 400m€ d’encours à fin janvier. 

Amplegest fait partie du Groupe Cyrus majoritairement détenu par ses managers et 
salariés. 
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