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La France sous la loupe des marchés obligataires

L’écart de rendement entre les obligations francaises et allemandes a 10 ans est I'un des meilleurs
indicateurs de la confiance des investisseurs envers la France. Il est passé d’environ 70 points de
base en début d’année a plus de 150 points de base le 20 octobre. C’est son niveau le plus élevé
depuis la crise de la dette de la zone euro de 2011. Le taux d’emprunt de I’Etat frangais & 10 ans
approche maintenant 5 %, un sommet inédit depuis plus de vingt ans. Il dépasse méme ceux de
I'Italie et de la Grece.

Les facteurs propres a la France expliquent en grande partie ce mouvement. Le déficit public
reste supérieur a 5 % du PIB et |la dette avoisine 120 % du PIB. Le gouvernement minoritaire

de Sébastien Lecornu doit faire adopter un budget 2027 qui prévoit 54 milliards d’euros d’efforts,
sans majorité claire a I'Assemblée nationale. D'importantes manifestations ont aussi éclaté
récemment, et |’élection présidentielle du printemps 2027 approche. Ces deux éléments
accentuent l'incertitude quant a la capacité du pays a redresser ses finances publiques. Enfin,

la remontée généralisée des taux mondiaux, liée a la crise énergétique, amplifie la pression.

Ce mouvement doit toutefois étre remis en perspective. L'écart reste inférieur au sommet de
2011-2012. Une partie de sa rapidité s’explique aussi par le positionnement des investisseurs et
par une liquidité réduite, plutét que par une dégradation soudaine des fondamentaux. L'adoption
d’un budget crédible pourrait contribuer a stabiliser la situation, mais la prime de risque exigée
de la France risque de rester élevée tant que I'horizon politique demeure incertain.

Ecart de taux France - Allemagne (10 ans)
(Données quotidiennes, oct. 2006 - oct. 2026)

La prime de risque francaise au plus haut depuis la crise de 2011-2012
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Ce document a été préparé et est basé sur de l'information que nous croyons fiable. Toutefois, Optimum Gestion de Placements ne fait
aucune représentation ou garantie, expresse ou implicite a cet égard et n‘assume aucune responsabilité pour toute erreur ou omission
contenue dans ce document et n’accepte aucune responsabilité pour toute perte découlant de I'utilisation des informations contenues dans

le présent document par son destinataire ou utilisateur.

Les informations et les opinions présentées dans ce document ont été préparées par Optimum Gestion de Placements (OGP) et sont
destinées uniquement a des fins d'information. Les opinions exprimées dans cette présentation sont uniquement celles de professionnels de
placements et peuvent étre modifiées a tout moment sans préavis. Les informations contenues dans ce document ne peuvent étre
reproduites en tout ou en partie sans I'autorisation écrite expresse d'OGP et ne constituent pas un conseil ou une orientation en matiére
d'investissement. En outre, elles ne doivent pas servir de base unique a des décisions d'investissement. Veuillez noter que tout
investissement comporte un risque pour le capital. Le potentiel de profit s'accompagne d'une possibilité de perte.
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