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Perspectives pour les titres a revenu fixe gérés

activement — T2 2026 :

La dispersion crée des occasions

Vue d'ensemble

Les marchés demeurent résilients : La hausse des prix
de I'énergie pose un risque croissant pour les
perspectives de croissance et d'inflation. Les taux des
obligations d'Etat & court terme ont augmenté, mais
dans l'ensemble, les marchés sont restés modérés.
Nous n'avons pas modifié de fagon importante nos
perspectives a I'égard du scénario de base, mais &
I'extérieur des Etats-Unis, nous prévoyons une
incidence plus importante.

Les taux plus élevés font leur travail : Les chocs
géopolitiques et la hausse des prix de I'énergie ont fait
grimper les taux obligataires, et les taux de départ a
prés ou au-dessus de 4 % ont contribué a accrofitre les
rendements totaux.

Macroéconomie

Nous entrevoyons trois scénarios en ce qui concerne
I'incidence du conflit avec I'lran :

Scénario de base : Des progrés menant & la reprise
rapide du transport maritime par le détroit d'Ormuz
auraient une incidence moindre sur la croissance
économique ou l'inflation & moyen terme.

Une impasse prolongée : Si les prix du pétrole
demeurent supérieurs & 100 $ le baril pendant
plusieurs trimestres, nous prévoyons une légére
baisse de la croissance aux Etats-Unis et une hausse
de l'inflation de base. L'Europe subirait un impact
beaucoup plus important.

Récession : Une récession aux Etats-Unis pourrait
entrainer un prix du pétrole & 200 $ le baril pendant
un an.

Banques centrales

A I'échelle mondiale : Les attentes & I'égard des
réductions de taux a court terme se sont orientées
vers la possibilité de hausses de taux cette année
dans les économies plus exposées aux chocs
énergétiques.

Etats-Unis : Nous nous attendons & ce que la Fed
maintienne le statu quo et a ce qu'elle abaisse son
taux directeur plus tard cette année, a condition que
I'inflation progresse de fagon plus évidente.

Titres de créance

Dispersion : Le rendement se différencie de plus en
plus entre les sous-secteurs et les émetteurs, ce qui
crée un marché obligataire favorable a la sélection
d'obligations. Nous avons gjouté des émetteurs dotés
d'un modéle d'affaires résilient, qui se négocient
maintenant d des niveaux plus intéressants.

L'incertitude croissante accroit la dispersion
et les occasions
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Source : Macrobond, au 9 avril 2026.

Points a retenir:

o Le bas de la courbe: Compte tenu de
la hausse des taux, la fourchette de la
courbe des taux des obligations du Trésor
américain de 2 & 10 ans affiche un solide
profil risque-rendement.

o Titres de créance : Méme si les écarts
de taux demeurent serrés, les taux sont
attrayants et la dispersion a créé des
occasions en matiere de gestion active.



Pour en savoir plus sur les titres a revenu fixe gérés activement,
communiquez avec votre conseiller financier.
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