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Evolution de l’inflation en zone Euro
Selon l’économiste en chef de la BCE, un

conflit prolongé au Moyen-Orient pourrait

relancer l’inflation et freiner la croissance

dans la zone euro. L’escalade récente,

implication possible des États-Unis et

d’Israël contre l’Iran, frappes au Liban et

attaques dans le Golfe, a déjà fait grimper

le prix du pétrole de plus de 10 %. Une

hausse des prix de l’énergie pousse

l’inflation, surtout à court terme, mais

l’ampleur dépendra de la durée et de

l’étendue du conflit. Les analyses de la

BCE montrent qu’une réduction persistante

des approvisionnements entraînerait un pic

substantiel de l’inflation énergétique et une

forte baisse de la production ; une étude de

décembre estime qu’une hausse pérenne

du pétrole de cet ordre augmenterait

l’inflation d’environ 0,5 bp et réduirait la

croissance d’environ 0,1 bp. Avec une

inflation actuelle d’environ 1,7%, un pic

limité n’imposerait pas une réaction

immédiate de la politique monétaire, mais

un choc durable obligerait la BCE à

réévaluer sa réponse, avec des

conséquences pour la croissance et les

marchés.

L’inflation risque de grimper en Europe

► Philip Lane avertit qu’un conflit prolongé au Moyen-Orient pourrait raviver

l’inflation d’environ 0,5 bp et freiner la croissance d’environ 0,1 bp ; avec

l’inflation à ~1,7 %, un pic limité n’exigerait pas forcément une réaction

immédiate, mais un choc persistant pousserait la BCE à agir.

► Joachim Nagel La BCE surveille de près la flambée des coûts

énergétiques liée à la guerre en Iran et consultera les projections pour

décider, lors de la prochaine réunion du Conseil, si la politique monétaire

doit être ajustée. Le président de la Bundesbank juge que, avec un taux

de dépôt à 2 %, la BCE est « bien placée » pour réagir, mais il est encore

trop tôt pour conclure.

► Goolsbee dit que d’autres baisses de taux pourraient avoir lieu en 2026

si l’inflation converge vers 2 % et que des preuves le confirment; il note

toutefois que l’inflation des services reste élevée et que la Fed a laissé les

taux inchangés après trois baisses fin 2025.

► La Fed Trump a proposé Kevin Warsh pour présider la Fed; s’il est

confirmé il commencerait le 15 mai, mais sa nomination pourrait être

contestée en raison de doutes sur son orientation politique et

l’indépendance de la banque centrale.

La BCE met en garde contre les risques d’un conflit prolongé

Il s’agit du taux d’inflation en zone 

euro à fin février

Chiffre de la semaine

1,9 %

Philip Lane

- 1 -

n° 185 l 05 m a r s  2026

Liquidity 
Solutions

L'inflation annuelle dans la zone euro a atteint 1,9% en février 2026, en hausse

par rapport au plus bas niveau enregistré en 16 mois en janvier (1,7%) et

supérieure aux prévisions du marché (1,7%). Les pressions sur les prix se sont

particulièrement accentuées dans les services, où l'inflation est passée de 3,2%

à 3,4%, tandis que l'inflation des produits industriels hors énergie a augmenté de

0,4% à 0,7%. Les prix de l'énergie ont continué de baisser, reculant de 3,2%

contre une baisse de 4,0 % en janvier. L'inflation des produits alimentaires, de

l'alcool et du tabac est restée stable à 2,6%. L'inflation sous-jacente, qui exclut

l'énergie, les produits alimentaires, l'alcool et le tabac, a augmenté à 2,4 %,

après avoir atteint en janvier son plus bas niveau en plus de quatre ans, à 2,2%.

Le conflit en Iran menace l’inflation

Source: Bloomberg 05/03/26



Les prévisions concernant l'évolution des taux d'intérêt ont

évolué au cours des derniers jours à la suite de l'explosion

du conflit en Iran.

En effet, si jusqu'à la semaine dernière, favorisées par les

données positives sur l'inflation, toujours inférieure à

l'objectif de 2 % de la BCE, les anticipations étaient

restées stables et concordaient sur le fait qu'aucune

modification des baisses ne serait décidée avant la fin de

l'année, il restait toutefois quelques probabilités, mais dans

une optique de baisses.

Aujourd'hui, la tendance s'est inversée. Les risques liés à

la hausse des prix de l'énergie, qui pourrait facilement

avoir un impact sur l'inflation, suscitent sur les marchés

une légère anticipation de hausse des taux d'ici la fin de

l'année (probabilité actuelle de 40 %).

Du côté américain, la tendance n'est pas aussi visible,

mais on observe un léger ralentissement en matière de

baisses, où l'on s'attend désormais à une certitude et à

une probabilité de 60 %.

L'évolution et surtout la durée du conflit en Iran seront

cruciales dans les jours ou les semaines à venir pour

mieux comprendre l'évolution des politiques monétaires

des banques centrales.
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“ ”

GOOLSBEE : NOUVELLES BAISSES DES TAUX POUR LA FED

Si l'inflation continue de baisser vers l'objectif de 2 % fixé par la Fed, il pourrait y avoir d'autres

baisses des taux d'intérêt cette année. C'est ce qu'a déclaré lundi le président de la Fed de

Chicago, Austan Goolsbee. Tout en avertissant que l'inflation des services reste élevée, M.

Goolsbee a également déclaré que si les hausses de prix liées aux droits de douane étaient un

événement isolé, cela pourrait donner une marge de manœuvre aux décideurs politiques.

« Je pense que si cela s'avère transitoire et que nous pouvons démontrer que nous sommes sur

la bonne voie pour revenir à une inflation de 2 %, je pense qu'il y aura encore plusieurs autres

baisses de taux en 2026, mais nous devons voir ».

Les responsables de la Fed ont maintenu les taux d'intérêt inchangés lors de leur réunion du

mois dernier, après trois baisses au cours des derniers mois de 2025 afin de soutenir le marché

du travail.« Je veux des preuves que nous nous dirigeons vers 2 %, et ensuite je pense que les

taux pourront continuer à baisser », a déclaré M. Goolsbee.

Source: Bloomberg 05/03/26

La Banque centrale européenne surveille de très près

l'impact de la flambée des coûts énergétiques due à la

guerre en Iran et consultera les projections pour décider si

des mesures sont nécessaires, selon Joachim Nagel,

membre du Conseil des gouverneurs.

Le président de la Bundesbank a rappelé le choc des prix

qui a suivi l'invasion de l'Ukraine par la Russie et a souligné

que les décideurs politiques étaient déterminés à éviter les

effets de second tour. Avec un taux de dépôt à 2 %, un

niveau considéré comme ni stimulant ni restrictif pour la

croissance, la BCE est « bien placée » pour réagir, a-t-il

déclaré.

« Il est encore trop tôt pour tirer des conclusions en matière

de politique monétaire de cette situation volatile. Lors de la

réunion du Conseil des gouverneurs de la BCE dans deux

semaines, nous discuterons des dernières données et

projections.

Sur cette base, nous déciderons alors si l'orientation

actuelle de la politique monétaire reste appropriée ou si

des mesures doivent être prises. »

Nous suivons de très près la situation mondiale 
afin de comprendre quelles pourraient être 

les conséquences économiques
Christine Lagarde (BCE), 02 mars 2026 

BCE FED

J.Nagel : la BCE est « très vigilante » face à l'impact de la guerre en Iran sur l'inflation
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13 mars Publication du taux d’inflation

en France à fin février

Disclaimer

Cette publication est destinée aux clients institutionnels uniquement et ne peut être reproduite, en totalité ou en partie, ou communiquée à des tiers sans notre 

autorisation. Publié par Amundi Asset Management Société par Actions Simplifiée SAS au capital de 1 143 615 555 euros - 437 574 452 RCS Paris. Société de Gestion 

de Portefeuille agréée par l’AMF Autorité des Marchés Financiers) n°GP 04000036. Siège social : 91 93, boulevard Pasteur 75015 Paris France. Les informations 

contenues dans la présente publication ne sont pas destinées à être diffusées auprès de, ou utilisées par, toute personne ou entité dans un pays ou une juridiction où 

une telle diffusion serait contraire à la loi ou aux règlements, ou qui soumettrait Amundi ou ses filiales à des obligations d'enregistrement dans ces pays. Tous les produits 

ou services ne sont pas nécessairement enregistrés ou autorisés dans tous les pays ou disponibles pour tous les clients. Les données et informations contenues dans 

cette publication sont fournies à titre d'information uniquement. Aucune information contenue dans cette publication ne constitue une offre ou une sollicitation de la part 

d'un membre du groupe Amundi pour fournir des conseils ou des services d'investissement ou pour acheter ou vendre des instruments financiers. Les informations 

contenues dans cette publication sont basées sur des sources que nous considérons comme fiables, mais nous ne garantissons pas qu'elles soient exactes, complètes, 

valides ou à jour et ne doivent pas être considérées comme telles à quelque fin que ce soit.

- 3 -

Liquidity letter | n° 185 l 05 mars 2026

Kevin Warsh nommé président de la Fed

Etats-Unis | L’indice PMI manufacturier de

l’ISM baisse moins que prévu à fin février

(52,4 vs 52,6 le mois précédent)

Allemagne | L’indice PMI manufacturier

allemand repasse en territoire positif à fin

février (50,9 vs 49,1)

Actualité Agenda

Le président Donald Trump a officiellement transmis au

Sénat la candidature de Kevin Warsh, ancien gouverneur

de la Fed, pour en prendre la présidence.

Ce choix s’inscrit dans la volonté de la Maison Blanche de

nommer à la tête de la banque centrale un responsable

plus favorable à des baisses de taux, après les critiques

répétées de M. Trump envers Jerome Powell pour son

refus d’assouplir la politique monétaire. Si le Sénat

confirme Warsh, il commencera un mandat de quatre ans

à la présidence à l’issue du mandat de Powell, le 15 mai,

et obtiendra parallèlement un mandat de 14 ans au

Conseil des gouverneurs. Le poste visé est actuellement

occupé par Stephen Miran : son mandat a expiré fin

janvier, mais il peut rester en fonction jusqu’à la

nomination d’un successeur. Ancien banquier chez

Morgan Stanley et gouverneur de la Fed au début des

années 2000, Warsh est aujourd’hui chercheur invité à la

Hoover Institution de Stanford et bénéficie d’un solide

soutien dans les cercles républicains. Sa confirmation au

Sénat n’est toutefois pas acquise : le processus pourrait

être difficile si certains élus s’interrogent sur son

orientation politique et sur l’indépendance de la banque

centrale.

11 mars l Publication du taux d’inflation

en Allemagne et Etats-Unis à fin février

Daniele CURCI

Head of Investment Specialists Liquidity

Solutions and Business Development

Denis DUONG

Senior Investment Specialist 

Liquidity Solutions

Auteurs

La bataille au Sénat déterminera si la Maison 

Blanche parviendra à orienter la Fed vers une 

politique plus accommodante; une évolution qui 

entraînerait des répercussions notables pour 

les marchés et l’économie américaine.

Kevin Warsh, Fed
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