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Veille du FOMC -  18-mars Veille du FOMC -  17-juin

Veille du FOMC -  30-juil Spot -  08-sept

29-août-25 9-sept.-25
Var. (pb ou 

%)

Var. (YTD, 

pb ou %)
T-note 10 ans 4.23 4.07 -16 -50

Courbe américaine 2-10 ans 61 54 -7 22

Bund 10 ans 2.72 2.67 -5 30

Courbe Allemande 2-10 ans 78 73 -5 45

Italie Spread 10 ans 86 82 -5 -34

France Spread 10 ans 79 81 2 -2

Gilt 10 ans 4.72 4.62 -10 5

JGB 10 ans 1.60 1.57 -3 47

TIPS point mort à 10 ans 2.41 2.36 -5 2

Bund indexé  point mort à 10 ans 1.73 1.71 -2 -6

Euro IG 84 84 0 -18

Euro High yield 296 301 5 -17

iTraxx IG 55 53 -2 -5

iTraxx XO 268 261 -7 -52

JPM EMBI Global Div. Spread 298 302 4 -23

S&P 500            6 460              6 495   0.5% 10.4%

Nasdaq 100          23 415            23 762   1.5% 13.1%

Euro Stoxx 50            5 352              5 369   0.3% 9.7%

VIX 15.36 15.21 -1.0% -12.3%

Indice DXY            97.77              97.60   -0.2% -10.0%

USD/JPY          147.05            146.90   0.1% 7.1%

EUR/USD            1.169              1.173   0.4% 13.4%
Source: Bloomberg, Ostrum AM
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Etats-Unis - Effet des créations d'entreprises estimées sur 
l’employ total en part de l'emploi sur 12 mois

Source: Bloomberg, Ostrum AM
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Taux d'emploi Taux de participation

Source: Bloomberg, Ostrum AM
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Etats-Unis: IPC & Nowcast de la Fed de Cleveland (%A)

IPC %A IPC sous-jacent %A
Source: Bloomberg, Ostrum AM
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Source: Bloomberg, Ostrum AM
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Notation des agences sur la dette française

Note Perspective Prochaine revue

Moody's Aa3 stable 24-oct

S&P AA- négative 28-nov

Fitch AA- négative 12-sept

Sources : S&P, Fitch, Moody's
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Scénario Probabilité Lecture du marché Agences de Notation Impact Marché Niveau du spread 10 ans BCE

Dissolution Forte

Poursuite de l'incapacité à former un 
gouvernement légitime / Instabilité sociale, 

grèves et pertes d'activité  / Risque significatif de 
confrontation avec Bruxelles

Dégradation en A à terme
Pentification en zone euro et sur la courbe de 

spreads français / Prime de risque sur le 
crédit et les actions France / EUR en baisse.

Entre 88 et 100 pb Pas de soutien direct à l'OAT

Nomination du nouveau 
Premier minsitre

Moyenne
Réduction de l'incertitude et vote d'un budget 

modifié
Dégradation en A à terme

Permet d'éviter un nouvel élargissement du 
spread

Entre 70 et 80 pb RAS

Gouvernement technique Faible Réduction de l'incertitude et vote d'un budget Attentisme des agences Légère détente du spread Entre 65 et 75 pb RAS

Démission de Macron Très faible
Crise de régime, spéculation sur une VIème 

République
Dégradation en A à terme

Tension plus forte sur les spreads français 
(Spread 100+ pb) / EUR autour 1,10 $. 
Contagion aux pays périphériques très 

endettés.

Entre 100 et 150 pb
Pas de soutien direct à l'OAT, activation 

du TPI pour limiter la contagion

Bayrou gagne le vote de 
confiance

Très faible
Baisse de l'incertitude, compromis pour une 

moindre consolidation budgétaire
Attentisme des agences Légère détente du spread Entre 70 et 80 pb RAS
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