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Pétrole,  taux,  
inf lat ion : le  
t r ime st re  d e  t o u s  
les  chocs. . .  

 
C e  troisième trimestre 2026 a  
été  marq ué  p ar u n  choc  
énergét iq ue .       L a       guerre      a u  
Moyen-Orient s 'est étend ue à  
la m e r  R ou ge ,  le p étrole a  
d ép assé les 100 $ et l'inflation 
est  rep artie à  la h a u s s e  d es 
d eux côtés d e l'Atlantiq ue. L a  
B C E ,  la Fed et la B a n q u e  d u 
Jap on ont toutes  re levé leurs 
taux ,  et  les taux  longs  ont 
atte int      d es      n iveau x      inéd its               Pour  la contenir,  la Fed  a  relevé ses  tau x p our la p remière fois 
d ep uis     2008 .      L a      croissance               d ep uis 2023 et s igna le u n e  nouvel le h au ss e  d 'ici la fin d e 
ralentit e n  Europ e c o m m e  e n  
Ch in e ,  tand is q ue l 'inte ll igence 
artificielle cont inue d e p orter 
les march és .  
D a n s  c e  contexte ,  conserver 
ses  p lacem en t s  et  u n  horizon 
long term e reste essentiel .  
Pour  vos p rod uits à  cap ital  
garant i ,      la     b aisse     d e     valeur  
actuel le est  temp oraire. Nou s 
faisons     le     p oint     d ans     cette 
news letter.  

 
 

A u x  Ét a t s - U n i s  
L 'économ ie     amér ica ine     résiste     ma i s  
l'inflation revient .  L a  croissance a  atteint 
1,5 % e n  ry th me annua l isé  a u  d eu x ième 
trimestre,  et  le m a r c h é  d e l'emp loi reste 
solid e, a v ec  162 0 0 0  créat ions d e p ostes 
e n  août et u n  taux d e c h ô m a g e  d e 4,1 
%. L 'inflation se  ma int ien t  à  3,4 %, 
p ortée p ar le p étrole, alors q ue 
l'inflation hors énerg ie et  a l imentat ion 
reste à  2,4 %. 

 
 
 

+ 2 , 9 %  
 

L e  chi f fr e d u  tr imestre 
 

A pr è s  u n e  c r o i s s a nc e  d e  3 ,4% 
e n  2025, l ’ O C D E  pr évo i t  u n  

r a l e n t i s s e m e n t  à  2 ,9% e n  2026, 
u n  ch if f re  toutefo is  s u pé r i e ur  

a u x  2 ,8% p r é v u s  e n  juin.  

l 'année .  L e  tau x  amér ica in à  10 a n s  a  d ép assé 5 %, u n  n iveau 
inéd it d ep uis 2007. 

E n  E u r o p e  
 

L 'économ ie     europ éenne     enca isse     le     choc      énergét iq ue .  
L 'inflation a  b ond i à  3,3 % en  août ,  tirée p ar l 'énerg ie (+14,3 % 
sur  u n  an),  tand is q ue l'inflation sous- jacente reste con t en u e 
à  2,4 %. L a  B C E  a  relevé ses  tau x  p our la d eu x ième fois cette 
année ,  à  2,50 %, a u  risq ue d e freiner u n e  croissance d éjà 
lim itée (0,9 %). L a  Fr an c e  d écroche : l ' IN SEE a  ab aissé s a  
p révision d e croissance p our 2026 d e 0,7 % à  0 , 4 %, av ec  
s eu lem en t  +0,1 % attend u a u  3e trimestre ,  u n  p ouvoir d 'achat  
en  recu l  et  u n  c h ô m a g e  q ui atteind rait 8 ,6 % e n  fin d 'année .  

E n  C h i n e  
L 'économ ie ch inoise a va n c e  à  d eux vitesses .  L e s  exp ortations 
restent  très d ynam iq ues ,  en  h a u ss e  d e 25 % sur  u n  a n  e n  
août ,  av ec  u n  excéd ent comm erc ia l  d e 119 Md $. L a  d emand e 
intérieure,  elle, s 'essouffle : les vent es  a u  d étail n 'ont 
p rogressé     q ue     d e     0 , 4     %     e n      août ,      et     l ' invest issement  
immob ilier a  c h u t é  d e 18 % a u  p remier  semestre .  L a  
croissance a  ralent i à  4,3 % a u  d eu x ième trimestre ,  son p lus 
b as n iv eau d ep uis 2022 et e n  d essous d e l'ob jectif officiel d e 
4,5 à  5 %. 
 

L e x i q u e  F i n a n c i e r  : 
 

Tokenisat ion :  cons iste à  transformer u n  actif  réel ou financier en  u n  
jeton numériq ue sécurisé ,  ap p elé token ,  é m is  sur u n e  b lockcha in .  
E lle p ermet d 'accélérer les transact ions ,  d e réd uire les interméd iaires et 
d 'ouvrir l ' invest issement à  u n  p lus grand nomb re d e p ersonnes 24h/24. 

 

M i dte r ms  : L es  é lect ions amér ica ines organ isées à  la moit ié d u m an d a t 
p résid entiel. E l les p ermettent  d e renouveler  l'intégralité d es 435 s ièges  
d e la C ham b re  d es rep résentants et u n  tiers d u Sénat .  C 'est u n  test d e 
p op ularité cruc ia l q ui p eut b asculer le Con g rè s  d ans l'op p osition et  
b loq uer tota lement les réformes d u p résid ent e n  p lace.  
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Moyen -Or ien t  : d u  
détroit  d ' O r m u z  à  la 
m e r  R o u g e ,  u n  conf l i t  
q u i  s 'é t en d 
 

E n g a g é e  de pu is  le 28 févrie r, la gue rre e ntre 
le s États -Un is ,  Israë l e t l'Iran s'e st durcie a u  
troisiè me trime stre : le s trê ve s succe ss ive s ont 
é choué ,  le dé troit d ' O r m u z  e st quas i  fe rmé e t 
le s Houth is  ont pris la rive yé mé nite d u  dé troit 
de B a b  e l-Mande b . Le s de ux gran d e s route s 
d u      pé trole de la     ré gion     sont     dé sorma is 
me nacé e s .  Le choc  e st d 'abord é ne rgé tique : le 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
At t en t i o n ,  l es v a l e u r s  s o n t  e n  E u ro ,  a  a ju s t e r  a v e c  l es  v a r i a t i o n s  
d e s  d e v i s e s  Do l l a t  & Y e n  

Bre nt approche     107 $  e t le     prix d u  g a z  C a c  4 0  -2,2% S&P500  +11,7% 

e uropé e n a  p lus qu e doub lé de pu is  janvie r. 
L 'inflation de la zone e uro e st ains i  re monté e à  

 

Eurostoxx50 +7,1% 

Em e r g in g  Marke t +25,1% 

 

N as d aq  +15,5% 

N ikke i  +28% 

3,3 %, ce qu i  a  condu it  la B C E  à  re le ve r se s t aux 
de ux fois ce tte anné e e t fait gr impe r  le s tau x 
longs .  L a  croissance rale ntit, ave c une 
pré vision rame né e à  0 ,9 % pour  la zone e uro 
e n 2026. Le s  march é s  re ste nt su s p e n d u s  a u x  
né goc iat ions e ntre W as h in g t o n  e t Té hé ran , 
au jourd 'hu i       d a n s  l ' impasse :      u n  accord 
rouvrant O r m u z  fe rait rap ide me nt re cule r le 
pé trole e t le s taux ,  alors qu 'un e e scalade e n 
me r       Rou ge  acce ntue rait       le       risque       de 
stagflat ion e n Europe .  
Le s  march é s  act ions sont volatils ma i s  
se mb le nt se dé sinté re sse r  d u  conte xte 
gé opolitique ,  pour  le mome n t .  Toute fois, l’e ffet 
pourrait se faire re sse ntir e n dé ca lage sur  
l ’é conom ique mond ia le .  

 
L e s  m i d t e r m s  a u x  US A ,  u n  p oi nt  c lé. 
 
Le 3 nove mbre ,  le s Amé rica in s re nouve lle nt toute la C h a m b r e  
de s re pré se ntants e t u n  tie rs d u  Sé nat ,  où le s ré pub l ica ins 
n 'ont q u 'un e courte majorité . Don a ld Tr u m p  n ’e st e nviron q u ’ à 
38 % de popularité . L a  C h a m br e  se mb le à  le ur porté e e t le 
Sé nat  e st trè s d isputé .  
L 'e nje u pour  le s m arc h é s  : u ne victoire ré pub l ica ine 

prolonge rait la polit ique actue lle . U n  C ongrè s dé mocrate 
oblige rait la Ma ison-B lanche à  né gocie r c h a q u e  b u d g e t  m a i s  
la politique é conom ique de vie ndra it p lus pré visible . 
Il e st é ga le me nt probable q u e le conflit a u  Moye n Orie nt ne 
se ra p a s  ré solu a va n t  ce tte é ché ance .  
Historique me nt ,  le S & P  5 0 0 a  progre ssé d a n s  le s douze mois 
su iv an t ch aq u e  é le ction de m i - m a n d a t  de pu is l'aprè s-gue rre , 
un e fois l 'ince rtitude le vé e . 

 

U n e  m o n t é e  d e s  t a u x  h is t o r iq u e -  le  p o i n t  cen tr a l  d u  p a y s a g e  é c o n o m i q u e  
 
De p u is le d é b u t de l'anné e , le s t au x  à  long te rme ont forte me nt monté .  Le ta u x  à  10 an s  de l'État frança is (OAT) e st passé de 
3,56 % à  4 ,63  %, u n  n ive au iné dit de pu is 2008 .  Le C MS  10 ans ,  t a u x  de ré fé re nce de la zone e uro e st passé de 2,90 % à  3,68 %. 
Aprè s u n  point b a s  fin fé vrie r, la h a u ss e a  co n n u  d e ux  accé lé rat ions : e n mars ,  p u is  tout a u  long de l'é té . Le m ou v e m e n t  touche 
toute s le s g ra n d e s é conom ie s .  Le ta u x  a l le m and à  10 an s  ( B u n d )  e st a u  p lus h a u t  de pu is 2009 ,  e t le 10 a n s  amé rica in a  dé passé 
5 %, u n  n ive au iné d it de pu is 2007. 

 
Le        re tour      de        l ' inf lat ion      pa r  

l'é ne rgie . L e s te n s io ns  a u  Moye n-

Or ie nt o n t  fait m o n t e r  le B re n t  

a u - d e s s u s  de  100 $  le bar i l  e n 

se pte mbre .  L ' i nf la t io n de  la  zo n e  

e uro a  atte int  3,3 % e n ao ût ,  lo in  

de  l 'ob je ct if  de  2 %. Or  q u a n d  

 
Pour  conte n ir  ce tte inflation ,  la 
B a n q u e  ce ntra le e uropé e nne a  
re le vé se s t a u x  dire cte urs e n ju in 
p u is  le 10 se pte mbre ,  por tan t son 
t a u x de dé pôt à  2,50 %. Le cyc le 
de ba isse at te n du  e n d é b u t 

 

l ' inf lat ion re monte ,  le s 

inve st isse urs             e x ig e nt  u n  

re nd e me nt        p l u s        é le vé       po u r  

prê te r à  l o n g  te rme .  

 

d 'anné e a  d o n c  laissé p lace à  u n  
re sse rre me nt.  

 
L a  h a uss e de s ta u x  fait baisse r te mpora ire me nt la vale ur de s ob l igat ions dé jà dé te nue s e t de s produ its s tructuré s à  cap ita l  
garant i .  E n  re vanche ,  e lle re nd le s nouve aux p l ac e m e nt s  p lu s ré muné rate urs ,  n o t a m m e n t  sur  le s ob l igat ions ou le s produ its  de 
taux .  U n e dé te nte e st e nv isagé e a u  m ie u x  à  partir de 2027, e t plus ie urs cond it ions de vraie nt ê tre ré unie s. 

U n  apa is e m e n t gé opolit ique fe rait ba isse r le pé trole , pu is  l'inflation, e t d on c  le s taux .  L a  B C E  part d'aille urs d u  princ ipe q u e 
ce choc  v a  se diss ipe r. 
O n  ant ic ipe e n Europe 2,1% d’ inflation e n 2028 . S i la ba isse arrive p lu s vite qu e pré vu , le s ma rc h é s  ant ic ipe ront la fin de s 
hau s s e s  de ta u x  dire cte urs , e t le s t au x  longs suivront .  
U n  ra le nt isse me nt de l’activité é conom ique pourra it é g a le me nt pousse r u n e baisse de s taux .  

Pour  la France ,  le s conte xte s budgé ta ire s e t polit ique s e xp l ique nt u ne s ituat ion particuliè re e t de s t au x  a u  d e s su s  de la 
moye nne e uropé e nne . 
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-20%  -30%  ! P r o d u i t s  
s tru ct uré s,            c o m m e n t  
b i e n  lire s o n  c o n t ra t  e n  
p é r i o d e  d e      h a u s s e  d e  
t a u x  ?  
L a  forte remontée d es  taux  a  u n  effet m é c a n i q u e  
sur  la valorisation d es  produ its structurés à  
cap ita l  garant i .  Leur  protection repose e n  g r a n d e  
part ie sur  u n e  obl igat ion qu i  assure le 
r embour s em en t  d u  cap ita l  à  l 'éch éan ce : q u a n d  
les t aux mont ent ,  la valeur  d e  m a r c h é  d e  cett e 
obl igat ion baisse ,  c o m m e  cel le d e  toutes les 
ob l igat ions dé jà ém ises .  L e  produ it  affiche alors 
u n e  valorisation interméd ia ire inférieure à  son 
prix d 'achat ,  c e  qu i  p ès e  sur  la performance 
globa le visible d e  votre contrat .  C e t t e  b a i s s e  e s t  
c o m p t a b le ,  p a s  déf ini t ive  : à  m e s u r e  q u e  
l ' é c hé a n c e  a p pr o c h e ,  la  vale u r  d e  l 'obligat ion 
r e m o n t e  n at u r e l l e me nt  v e rs  100 % , e t  le ca pi ta l  
initial  e s t  r est i t ué  à  l ' é ch é a nce ,  e n  p l u s  d e s  
r e n d e m e n t s         a c c u m u l é s .         L a         moins-va lue 
constat ée aujourd 'hu i  n 'a don c  d 'effet réel q u e  si 
le produ it  est  revendu  avant  son terme .  Il faut 
don c  conserver  le produ it et  att endre son terme ,  
et  prendre e n  co m p t e  la valorisation n égat iv e  
temporaire d a n s  la lecture d e  la performance d u  
contrat .  
 
 

E t  la  France.. .  ?  
 

L a  s ituation d e s  f in an c es  p u b l iq u e s  frança ises reste la princ ipa le 
fragilité d u  pays. L a  d ette  atte in t 117,5 % d u  P I B  et le déficit 
pourrait approch er  6,5 % e n  2026 s a ns  me su r e s  nouvel les.  
A v ec  la h a u ss e  d e s  taux,  la c h a r g e  d ' intérêts a  bond i  d e  19 % a u  
prem ier  semestre.  L e s  a g e n c e s  d e  notation durc issen t  le ton : 
Sco p e a  aba issé  la note d e  la Fr a n ce  à  A+  le 18 sep tembre,  et 
Moody's (23 octobre) pu is  S & P  (27 novemb re )  doivent se  
prononcer  d 'ici la fin d e  l 'année. 

 
 

I n t e l l i g e n c e  arti f ic ielle  : le  
p o i n t  s u r  le  T3 2026 
 
Après leurs résu ltats d e  juillet, les quatre g é a n t s  d u  c loud 

ont encore relevé leurs b u d g e t s  pour 2026 : entre 720 et  

745     mi ll iards     d e      dollars     a u      total.     L e s      invest isseurs 

dev ienn ent c ep e n d a n t  p lus ex igeants  : la pub l icat ion 

d 'A lphabet  fin juillet a  d 'abord été sanct ionnée e n  Bourse,  

le     m a r c h é      s ' interrogeant     sur      la     rentabilité     d e      c es  

dépenses .  

Nv id ia reste le baromètre d u  secteur.  L e  26 août, le groupe 

a  pub l ié u n  chiffre d'affaires trimestriel d e  96  Md$, p lus d u  

doub le d e  l'an dern ier, et prévu 70 % d e  croissance l'an 

procha in, contre environ 4 4  % a t t en du s  par  les analystes. 

U n  cou p  d e  froid, le 14 se ptembre,  où les d ir igeants 

d 'Anthrop ic, d ' O p e n A I  et d e  xAI  ont appe lé à  ralentir  le 

d éve lop p em en t  d e s  modè les les p lus av an c és  pour d es  

raisons d e  sécurité ce  qu i  a  poussé à  u n e  forte volatilité et 

q u e lqu es  corrections sur le marc h é.  

L e  modè le économ iqu e se  préc ise av e c  Op en A I  qu i  a  

lancé la pub l ic ité d a n s  C h a t GP T  sur 31 m ar c h é s  européens 

et l’arrivée procha in e m en t  d e  nouve l les introduct ions en  

Bourse.  E n  Europe,  les ob ligat ions d e  transparence d e  l'AI 

A c t  s 'app l iquent depu i s  le 2 août. 

L ' IA reste le princ ipa l moteur  d e s  m a rc h é s  actions, m a is  la 

sélectiv ité     a u g m e n t e .  A v e c      la     ha uss e      de s      taux, les 

valorisations é levées sont p lus exposées, et le m ar c h é  

d ist ingue d a v an t a g e  les entreprises qu i  monét isent  l'IA d e  

cel les qu i  se contenten t  d'y investir.  

 
 
L e  go u ve r n e me n t  d e  Sébast ien  Lecorn u  présen te  u n  b u d g e t  
2027 prévoyant 54 mi l liards d 'euros d 'économ ies,  avec  u n  
objectif d e  déficit r a me n é  à  5 % d u  P IB .  Son  e x a m e n  d é b u t e  le 
1er octobre a u  Par lemen t,  où le g o u ve r n e men t  n e  d ispose p a s  
d e  majorité absolue.  
À  l 'approche d e  la présidentie l le d 'avril 2027, les ma r c h é s  
ex ig en t  u n e  pr ime d e  risque croissante et l'écart d e  taux  a ve c  
l ' A l le magn e ap proch e  100 points  d e  base,  son p lu s  h a u t  n iveau  
d ep u is  2012. 
Le s  procha ins mois s ’an non ce nt co mp l iq u é s  et les p r o g r a mm e s  
politiques n e  sont p a s  là pour  rassurer.  

 
 

L e s  o p p or tu n i t é s  d u  t r i m es tr e p o u r  vot re  é p a r g n e  ?  
 
O p p o r t u n i t é  P r o d u i t  
à  C a p i t a l  100 %  Ga r an t i  
 

U n  Cap ita l  100 %  Gar a nt i  à  l ’éc h éan ce d u  
produ it -  In d ex é  sur  l’Euribor  3 mois 

 
U n  r e n d e m e n t  8%  e n  prem ière a n n é e  

pu is  jusqu ’à 6%  par  a n  selon l’Euribor. 

 

O p p o r t u n i t é  P r o d u i t  
à  C a p i t a l  100 %  Ga r an t i  
 

U n  Cap ita l  100 %  Gar an t i  à  t aux  fixe. 
 

U n  r e n d e m e n t  d e  5,5% par  an n ée ,  p e u  
impor te les taux .  

B o n n e s  n ouve l les  d u  tr im estre  
p r é c é d e n t  s u r  les  s t r uct u r é s  ! 

 
D E C R E S C E N D O  TR A N S A T  J U I N  2025 
Sortie après 12 mois 9 %  d e  p e r f o r m a n c e  

 
F R E Q U E N C E      PAT R I M O I NE      J U I N      2025 
Sortie après 12 mois 10% d e  p e r f o r m a n c e  

 
 
 

A p p e l e z  m o i  p o u r  faire le  po i nt  s u r  v otr e  é p a r g n e  e t  le s o p p o r t u n it é s  a d a p t é e s  ! 
 
 

N’oub l iez p as  d’en parler à  vos proches, ils seront ravis d e  bénéfic ier d u  m ê m e  serv ice et d u  m ê m e  a c c o m p a g n e m e n t  pour 
leur épargne.  E t  Q u i n t é s e n s  r é c o m p e n s e  la r e c o m m a n d a t i o n  ! 
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