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® Lorsque le marché change de vue

Sommaire

Ostrum

AAAAAAAAAAAAAAA Document destiné exclusivement aux clients professionnels



DES TAUX QUIREMONTENT ... BEAUCOUP 3
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AVEC UN RESULTAT ... PEU ENGAGEANT 4
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SURTOUT UNE HISTOIRE D'INFLATION

Le marché a surtout changé d’avis sur 'inflation

Les taux réels n‘ont pas bougé depuis deux mois
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ET D'AILLEURS...

La volatilité n’est plus sur les taux réels
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UN « REPRICING >> DES ANTICIPATIONS D'INFLATION 7

La BCE ne va pas aimer : deux graphs pour donner des sueurs froides a Schnabel & co.

Le 5 ans dans 5 ans au dessus des US !l On ne revient plus sous les 2,5 %
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ET «< REPRICING >> DES BANQUES CENTRALES 8

« Higher for longer »

Le taux terminal au dessus de 4 % Et plus de baisses compensatrices en 2024
ECB terminal rate Hausse de I'Euribor 3 mois (en pdb)
(highest future Euribor whithin 2 years) attendue
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ET «< REPRICING >> DES BANQUES CENTRALES ?

Enable Overrides
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DES PERIPHERIQUES QUI TIENNENT DE MANIERE SURPRENANTE 10

En particulier : Italie et Grece ont eu une tres belle performance
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Le théme de la semaine : Dette souveraine externe des marchés
émergents : résiste !
Malgré le récent épisode de volatilité qui rappelle 2022, nous restons
que Ienvi économique et financier mondial
reste porteur pour la classe d'actif ;

L*4conomie mendiale montre une extraordinaire résilience et le cycle
de hausses de taux de la Fed est déja bien avancé ;

Le calendrier électoral offre des opportunités dinvestissement ;

Le principal risque reste la géopolitique, mais les marchés émergents
se focalisent sur leur demande domestique pour soutenir leur
croissance

La revue des marchés : L’histoire sans fin

LYinflation ressort a 8,5% en février en zone euro ;
Wunsch évoque un taux de dépdt 3 4% ;
Forte remontée des taux longs, hausse des anticipations d'inflation ;

Les spreads résistent a la volatilité du Bund et du T-note

Le graphique de la
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e samétoner.

Les Importations. neses de pafruie bt et ce
prodults pefrollers rafinds se rédubent e
tendance avec | hausse de |a production ocale
et b3 Investasemenis de capacts dars e
secteur Gu rafnage, o0 les marges s sam
redristes depuis e confit en Lsraine. Les
Etati-Uniz 30nt exporiatears nets de prodts
pétroliers pour un total de 3 milions de Eard par
Jour. Ceta 3 compare & des Impartaions nettes
de 7 milons de bads | y a 10 ans
Lingépendance. ¢nergétique est cruciaie pour

= |a proioogation du ol de
il CroMEance aur ERE-UNIE.

Le chiffre de la semaine

41 millions. Il s'agit de la baisse de la population active
chinoise en 2022, scit léquivalent de |a population

active totale en Allemagne
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DETTE SOUVERAINE EXTERNE DES
MARCHES EMERGENTS : RESISTE !
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