
 

-1,7 15,3 s.o. s.o. s.o. 

-1,6 9,8 s.o. s.o. s.o. 

-1,3 8,9 s.o. s.o. s.o. 

0,3 s.o. s.o. s.o. s.o. 

0,3 s.o. s.o. s.o. s.o. 

-6,4 6,7 29,5 39,7 55,8 

-5,5 24,5 49,4 65,7 100,5 

-1,1 7,9 -3,9 -1,1 3,0 

-3,4 11,8 21,0 31,9 50,0 

-6,2 27,4 54,4 94,3 71,7 

0,5 9,8 9,1 9,1 9,5 

s.o. 5,9 11,8 15,8 21,4 

-2,7 11,0 12,4 19,4 30,9 

-3,7 12,2 20,5 29,2 44,2 

-3,4 11,8 21,0 31,9 50,0 

-5,7 15,2 37,7 50,7 74,9 

20 mars 2026 

Sans conteste, la guerre en Iran constitue un choc pétrolier 

substantiel, avec un baril de Brent qui s’échange au-delà des 

100 $/baril, soit une hausse de plus de 80 % sur 1 an. Les 

marchés redoutent une perturbation durable du détroit d’Ormuz, 

véritable artère énergétique mondiale. Parmi les 3 scénarios que 

nous avions identifiés, celui du conflit régional prolongé se 

renforce, avec pour conséquence une hausse des prix de 

l’énergie. Les obligations souffrent en période inflationniste, 

toutefois, le point de départ est bien plus favorable qu’en 2022. 

En effet, le taux de rendement des obligations en euros se limitait 

à 0,2 % début janvier 2022, alors qu’il atteignait 2,8 % fin février 

2025, la veille du déclenchement des hostilités. Ce coussin de 

rendement offre une protection qui n’existait pas en 2022. 

Autrement dit, une hausse des taux de 46 pbs serait compensée 

par le rendement des obligations (2,8 %), alors que début 2022, 

la moindre hausse des taux entrainait une perte sur 1 an. 


