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Etats-Unis : more jobs and less money ?
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Le nombre de personnes travaillant & temps partiel
a augmenté de plus de 3,2 millions alors que le
nombre de personnes travaillant & temps plein a
baissé de prés de 4,6 millions. Cette évolution
souligne a la fois la grande flexibilité du marché de
'emploi américain, mais aussi dans une certaine
mesure sa vulnérabilité.
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US : taux d'activité des jeunes et de la
% population active
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... Et vers une normalisation
monétaire

Le redressement de lactivit¢ américaine et de
'emploi semblent maintenant étre sur de bons
rails. Et cela en accord avec le double objectif fixé
par le comité de politigue monétaire de la Banque
centrale américaine : a savoir maximiser I'emploi
sous contrainte d’inflation (avec un taux autour des
2%).

Toute la question est donc de savoir si l'activité
actuelle permettra d’entretenir un cycle de
croissance autonome ou emploi et consommation
s’alimentent mutuellement ?

I n'est donc pas question pour I'heure d’un
serrage de vis monétaire mais simplement d’un
ralentissement du rythme d’assouplissement. Le
président de la Fed a en effet annoncé en mai
dernier, une réduction de ses injections de liquidité
d’ici la fin de 'année si 'amélioration des données
macroéconomiques se confirmait. Méme si les avis
sont partagés entre les gouverneurs de banques
centrales sur le moment approprié pour entamer
une réduction du QES3, tout laisse a croire que le
moment est effectivement venu de débuter ce
processus de normalisation, selon un schéma qui
devrait étre trés progressif.

Cette réduction du rythme d’achats d’actifs pourrait
avoir lieu dés la prochaine réunion du Federal
Open Market Committee les 17 et 18 septembre.
Le pragmatisme des autorités monétaires plaide
dans un premier temps pour un allégement de
'ordre de 10 Mds $, ce qui porterait les rachats
d’actifs a hauteur de 75 Mds $. Le relevement du
taux de Feds funds n’étant pour I'heure pas
envisagé avant le second semestre 2015.

Synthése

L’économie américaine donne des signes clairs
de revitalisation. La croissance se rapproche
désormais des 2% et devrait encore accélérer.
L’emploi poursuit son long rétablissement. Depuis
un an, date de la mise en place du QES3, plus de

2,2 millions d’emplois ont été créés tandis que
En s’appuyant sur les projections de croissance de l'inflation reste sous contréle.
la Fed estimée a 24%, 32% et 3,2%
respectivement en 2013, 2014 et 2015, le taux de
chémage devrait converger vers les 6,5% fin 2014

ou tout début 2015.

La prochaine réunion du comité de politique
monétaire en septembre devrait étre l'occasion
pour la Fed de commencer a retirer la perfusion
monétaire afin de tester la capacité de I'économie
américaine a se passer progressivement de ce
carburant et gagner ainsi en autonomie. |
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