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Des taux bas avec beaucoup d’inflation

➢ Des taux actuellement à 1,67 %

➢ Des attentes d’inflation à 2,58 %

➢ Ces deux chiffres sont largement incompatible, cette situation 
n’est pas pérenne.

Des taux bas avec beaucoup d’inflation

➢ Début février cette année la situation était très similaire.

➢ La solution : des taux réels qui se normalisent.

➢ Avec des attentes Fed qui sont revues à la hausse. 
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Le Bund réagi peu au Treasury Le crédit inhabituellement résilient

➢ Le stress de marché a progressé, le VIX tutoie 25, le V2X n’en est 
pas loin.

➢ Les spreads de crédit ne réagissent que très peu à la progression du 
stress.

➢ Là aussi, le QE joue évidement un rôle majeur. 

➢ Le beta historique du Bund au Treasury est de 0,6.

➢ Il est de 0,3 depuis 2020 et encore plus faible sur
la période récente.

➢ C’est en grande partie dû au QE de la BCE. Les velléités de
réduction du PEPP pourraient alors être très dommageables.  
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