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L’essentiel 
 

L’actualité géopolitique est dominée en mars par une forte intensification du conflit iranien. 

 

Au cours du mois, les États-Unis ont multiplié les ultimatums, Donald Trump a alterné les menaces et repoussé à plusieurs reprises 

des délais qu’il avait lui-même fixé ; tandis qu’Israël est resté sur une ligne plus constante, avec un objectif clair : affaiblir durablement 

les capacités militaires, nucléaires et énergétiques iraniennes.  

L’Iran a riposté sans céder, et a frappé des positions américaines dans la région, menacé des infrastructures critiques dans le Golfe, 

utilisé ses relais régionaux et surtout imposé un quasi-verrouillage du détroit d’Ormuz.  

C’est le point clé du mois. Ormuz concentre en effet environ 20 % des flux mondiaux de pétrole et de gaz.  

Pour l’Europe et l’Asie, la vulnérabilité est bien plus forte que pour les États-Unis. Le choc a d’ailleurs dépassé le seul pétrole : il a aussi 

touché le gaz, les produits raffinés, certains intrants pétrochimiques, l’hélium, ainsi qu’une partie des flux industriels et agricoles. 

 

Le deuxième risque a concerné la mer Rouge et notamment un autre détroit, celui de Bab el-Mandeb, qui relie la mer Rouge au canal 

de Suez, un autre point de passage stratégique pour l’acheminement de l’énergie et des marchandises vers l’Europe. Le marché a 

craint qu’une extension des tensions à cette zone ne crée un double choc logistique. 

 

À la fin mars et au début avril, le risque était celui d’un enlisement américain dans un bourbier régional, avec en arrière-plan la menace 

d’une intervention au sol autour de sites stratégiques comme l’île de Kharg, principal hub d’exportation du pétrole iranien.  

Mais plus la pression montait en parallèle pour l’administration américaine, que ce soit sur les taux, le prix de l’essence ou l’opinion 

publique américaine, et ce à quelques mois des élections de mi-mandat, plus l’hypothèse d’un rétropédalage devenait crédible. 

C’est ce qui s’est finalement produit le 7 avril. Washington et Téhéran ont accepté une pause de deux semaines en échange d’une 

réouverture du détroit d’Ormuz. Cette trêve fragile ne règle pas tout sur le fond, mais elle a suffi à écarter, au moins temporairement, 

le scénario du pire. C’est ce que les marchés ont immédiatement intégré en rebondissant fortement. 

 
 Rédigé le 09 avril 2026 par les équipes de Gestion de Société Générale Gestion 
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Zone Euro 

Zone Euro : En zone euro, le mois de mars a été marqué par une nette remontée de l’inflation, passée à 2,5 % contre 1,9 % en février - son 

niveau le plus élevé depuis près de deux ans, sous l’effet de la hausse des prix de l’énergie liée à la guerre en Iran. L’inflation-cœur est restée à 

2.3% montrant qu’il n’y a pas à ce stade de transmission des hausses de prix de l’énergie. La production industrielle de la zone euro a reculé 

de -1,2 % en glissement annuel en janvier 2026, enregistrant ainsi sa première baisse annuelle depuis un an et s'inscrivant en deçà des 

prévisions des analystes, qui tablaient sur une croissance de 1,4 %. Les ventes au détail étaient en léger repli (-0,1% janvier en variation 

mensuelle), et la confiance des consommateurs s’est dégradée mais l’impact complet de la guerre en Iran sur le sentiment des agents 

économiques n’est pas encore visible. Les indicateurs avancés ont donné une image contrastée avec un secteur manufacturier en expansion 

(HCOB Manuf à 51,6 en mars contre 50,8 en février), alors que le secteur des services montrait des signes de faiblesse (HCOB Service à 50,1 

contre 51,1 attendu). La BCE a, sans surprise, maintenu son taux de dépôt à 2%, mais Christine Lagarde a laissé entendre qu’un relèvement 

dès avril était possible si le choc inflationniste venait à s’aggraver (nouvelle prévision d’inflation BCE 2,6% en moyenne sur 2026), dans un 

contexte où les marchés anticipent déjà deux à trois hausses de 25 points de base (bp) d’ici fin 2026. 

.Au Royaume Uni : Au Royaume-Uni, le contexte économique reste contrasté. La croissance du PIB du 4ème trimestre a été confirmée à 1% en 

variation annuelle. L’Office du Budget prévoit désormais une croissance du PIB de 1,1 % en 2026 (contre 1.4% précédemment) puis 1,6 % en 

2027. Malgré un ralentissement lié à la guerre au Moyen-Orient, les indicateurs d’activité demeurent résilients avec un PMI manufacturier à 

51,4 en mars. Sur le marché du travail, le taux de chômage est resté à 5,2 %, à un niveau encore élevé mais légèrement meilleur qu’attendu. 

L’inflation s’est stabilisée à 3 % en février en ligne avec les attentes avec une inflation des services à 4.3%. Les prix de l’immobilier ont progressé 

plus vite que prévu à 2.2% en mars. La Banque d’Angleterre a maintenu son taux inchangé à 3.75% mais le marché anticipe plusieurs hausses 

de taux directeur cette année. 

 

Etats-Unis 

L’économie américaine est restée sur une trajectoire de croissance et les effets de la hausse du prix du pétrole ont commencé à avoir un impact 

sur les prix de l’essence. L’OCDE anticipe un ralentissement de la croissance américaine à 2 % en 2026 puis 1,7 % en 2027, sous l’effet 

notamment de la pression exercée sur le pouvoir d’achat des ménages par le choc énergétique. Les indicateurs avancés PMI sont restés bien 

orientés, avec un ISM Manufacturier en zone d’expansion à 52,4 en février puis 52,7 en mars, tandis que l’ISM Services a poursuivi sa progression 

entamée depuis septembre 2025 pour atteindre 56,1 en février. En revanche, le marché du travail a continué de montrer des signes de faiblesse 

que ce soit en nombre de création d’emplois en baisse depuis quatre mois. Les ventes de détails de janvier étaient quasiment stables et 

supérieures aux attentes. Le « shutdown » partiel complique néanmoins l’analyse du marché du travail. La publication des statistiques 

d’inflation de février sont sortis à +2,4 % comme en janvier pour l’inflation globale et l’IPC cœur à +2,5 %. L’inflation PCE est ressorti à 2,8 % en 

février, légèrement sous les attentes (2,9 %), tandis que le PCE cœur s’est établi à 3,1 %, en ligne avec le consensus. Face à ce contexte contrasté, 

la Réserve Fédérale a maintenu ses taux inchangés à [3,50 % – 3,75 %], malgré les risques inflationnistes liés à la hausse des prix du pétrole. a  

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Toute l’actualité économique et financière dédiée aux institutionnels  

Avril 2026 

 

FLASH MENSUEL  
SOCIÉTÉ GÉNÉRALE GESTION 
 

Japon : Au Japon, l’activité a légèrement ralenti en mars et le PMI Manufacturier est sorti à 51,4 et les services à 52,8, tous deux en baisse par 

rapport à février, dans un contexte de ralentissement des nouvelles commandes et d’inquiétudes liées à la situation géopolitique. Les 

exportations ont toutefois progressé de 4,2 % en février en glissement annuel, marquant un net ralentissement dans un contexte de baisse de 

la demande en provenance de la Chine et des États-Unis. Le taux de chômage est resté stable à 2.6%. L’inflation de février est ressortie 

légèrement en dessous des attentes à 1.6% pour l’inflation cœur. La Banque du Japon a maintenu ses taux inchangés en mars, avec un taux 

au jour le jour d’environ 0,75 %, confirmant une pause dans son cycle de normalisation monétaire. 

 

Chine : En Chine, les indicateurs économiques ont montré une amélioration. Le NBS Manufacturing PMI est passé de 49 en février à 50.4 en 

mars. La progression de 20% des importations confirment le dynamisme de la demande intérieure. Les ventes de détail ont progressé de 2.8% 

au-dessus du consensus. L’investissement urbain s’est également amélioré à +1.8% contre -2.1% attendu (données de février).  L’indice des 

prix à la consommation a accéléré à +1,3 % en glissement annuel, au-dessus des attentes, tandis que la baisse des prix à la production s’est 

atténuée à -0,9 %. Les économistes estiment que le blocage du détroit d’Ormuz pèsera sur la croissance à moyen terme sur l’économie 

chinoise du fait de la forte dépendance aux importations pétrolières. 

 

Inde : En Inde, l’activité est restée solide mais a montré un net ralentissement en mars. Le PMI manufacturier HSBC est retombé à 53,8 contre 

56,9 en février, son plus bas niveau depuis septembre 2021, tandis que le PMI services a reculé à 57,2 contre 58,1, signalant une expansion 

toujours vigoureuse mais moins dynamique. La production industrielle a progressé de 5.2% en février au-dessus des attentes. Sur le plan des 

prix, l’indice des prix à la consommation a accéléré à 3,21 % en février, son rythme le plus élevé depuis 11 mois, reflétant une pression 

haussière persistante sur les prix. 

 

Pays émergents 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Marchés Actions 

Le choc énergétique, la hausse des taux et l’incertitude géopolitique ont 

entrainé une consolidation des marchés d’action et une hausse de la 

volatilité (VIX>30%). Le MSCI ACWI a perdu -7,4% en USD. Les marchés 

émergents ont fortement consolidé avec une baisse de -12,3% pour 

l’indices MSCI EM. La performance mensuelle ne reflète pas totalement la 

pression baissière car le message rassurant de Donald Trump d’une fin 

proche du conflit a fait rebondir les marchés le 31 mars. Les marchés 

asiatiques ont été particulièrement touchés, l'indice sud-coréen Kospi 

ayant enregistré une chute record de -12 % en une seule journée le 4 mars, 

et perdant près de -20 % depuis le début de la guerre, alors qu'il avait 

progressé de près de +50 % au cours des deux premiers mois de 2026. Le 

marché japonais a perdu plus de 11% les investisseurs craignant une 

réaction de la Banque du Japon et une récéssion. Le S&P 500 et le Nasdaq 

ont enregistré leur pire performance mensuelle depuis fin 2022. Le S&P 

500 a perdu plus de 5%, tandis que le Nasdaq Composite reculait de -

4,9 % sur la période. Le Nasdaq est entré en correction technique, chutant 

de plus de 10 % par rapport à son pic d'octobre 2025. 

Il est intéressant de noter que Wall Street a dans un premier temps mieux 

résisté à la crise que ses homologues internationaux, les États-Unis étant 

un exportateur net d'énergie, même si cet avantage s'est estompé à 

mesure que la crise persistait. Les marchés européens sont entrés dans 

une phase de nette correction, l'indice EuroStoxx50 ayant reculé de -9% 

depuis le début du conflit. On note une sous performance du DAX30 qui 

perd plus de 10% impacté par la hausse des prix de l’énergie sur 

l’industrie.  

 

 

 

       Source : Bloomberg, Amundi Institute 
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 Données au 31 mars 2026 par les équipes de Recherche, Stratégie et Analyse, Amundi 

 

Le dollar a connu un revirement spectaculaire en mars, enregistrant sa 

meilleure performance mensuelle depuis juillet 2025 face aux principales 

devises, retrouvant son statut de valeur refuge sous l'effet de la guerre en 

Iran et de la crise énergétique. L'indice du dollar a bondi de 2,5 % au cours 

du mois, malgré un recul de 0,3 % lors de la dernière journée. L’Euro perd 

-2,2% face au billet vert à 1,16 et le Yen -1,7% à 159. Le sterling s’en sort 

mieux perdant uniquement 0,3%.   

Le pétrole a enregistré sa plus forte hausse mensuelle depuis des 

décennies, le Brent ayant progressé de 63,3 % en mars pour s'établir à 

118,35 dollars. Le prix du pétrole américain (WTI) a bondi d'environ 50% 

faisant grimper le prix de l'essence aux États-Unis à $4 le gallon pour la 

première fois depuis 2022. 

Le cours de l'or a fortement chuté à la suite du déclenchement de la 

riposte de l’Iran du fait du renforcement du dollar et de la recherche de 

liquidité des institutions du golfe persique. Le métal précieux a perdu 

11% sur le mois et termine à $4668 l’once après un passage proche des 

$4100. 

 

 

       Source : Bloomberg, Amundi Institute 

Change, Or et Pétrole 
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  Marchés de Taux et Devises 

En mars, les marchés obligataires ont enregistré de fortes turbulences, 

marquées par une pression vendeuse d’ampleur sur les obligations 

souveraines et d’entreprises inédite depuis 2022. Le déclenchement 

des hostilités en Iran, le blocage du détroit d’Ormuz et la hausse de 60% 

du prix du pétrole ont entrainé un changement complet d’anticipation 

des marchés sur la trajectoire des taux directeurs des banques 

centrales. Alors que les investisseurs prévoyaient au moins deux baisses 

de taux pour Fed en 2026 et un status quo pour la BCE, ils anticipent 

désormais un maintien des Fed Funds et deux ou trois hausses de la 

BCE. Ceci s’est reflété dans les taux d’intérêt à 2 ans qui ont progressé 

de 62 bp à 2,62% dans le cas des emprunts allemands et de 42bp à 

3,79% pour les Treasury Bills. L’évolution des taux longs a été moins 

forte, reflétant pour partie la hausse de l’inflation mais également la 

possibilité d’une récession. Le taux d’intérêt à 10 ans des emprunts 

d’état allemand ont terminé à 3% en hausse de 36bp et les US 

Treasuries ont vu leur rendement augmenté de 38bp à 4,32%.  

Le taux OAT 10 ans ont atteint un pic intra-journalier proche de 3,9 %, 

leur plus haut niveau depuis 2009 et les rendements des Gilts à 10 ans 

avaient grimpé à 5,1 %, leur plus haut niveau depuis 2008. La volatilité 

du marché obligataire s’est également reflétée dans les spreads de la 

zone euro avec un écartement de 14bp pour la France et 28bp pour 

l’Italie versus l’Allemagne. Les obligations d’entreprises n’ont pas 

échappé au mouvement de risk-off. L’Itraxx Main s’est écarté de 16bp 

et le Crossover de 94bp. Les obligations chinoises ont échappé à la 

pression vendeuse, les rendements des obligations d'État chinoises à 

10 ans ont légèrement baissé pour s'établir à 1,81 % depuis la fin février. 

 

       Source : Bloomberg, Amundi Institute 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 semaine 1  mois YTD 1 an

SG MONETAIRE PLUS I2 FR0013065257  +2.01% +2.01% +2.07% +2.18%

SG MONETAIRE PLUS I FR0000003964 +1.99% +1.98% +2.04% +2.15%

SG AMUNDI MONETAIRE 

ISR
I FR0010816421 2 941,32 +1.96% +1.90% +1.95% +2.07%

Performances

€

13 727,15 

Devise Fonds Part ISIN
Encours des fonds 

en millions d'€
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Performances nettes des fonds monétaires Société Générale Gestion 

Performances nettes au  31 mars 2026 

 

 

Vos contacts :  

 

 

 

 

Albert Rambaud 

Commercial Placement Grandes Entreprises 

+33 1 76 37 16 34 - 06 77 45 91 24 
albert.rambaud@sggestion.fr 

Nathalie Mariel 

Commercial Placement Grandes Entreprises 

+33 1 76 37 61 72 - 06 81 34 99 11 

nathalie.mariel@sggestion.fr 

Avertissement 
Données 31/03/2026. 

Les performances passées ne préjugent en rien des résultats futurs. Les données de performances sont calculées coupons nets réinvestis et nettes de frais courants. 

Une variation à la hausse ou à la baisse est possible en fonction des fluctuations du taux de change entre dollar et la devise dans laquelle l’investisseur souscrit. Ces 
informations constituent une synthèse de l’actualité économique du mois de mai. Elles ne sont données qu’à titre indicatif, et en tout état de cause ne sauraient 

engager la responsabilité de son rédacteur. Du fait de leur simplification, les informations fournies sont inévitablement partielles ou incomplètes et ne peuvent dès 

lors avoir une valeur contractuelle. Aucune information contenue dans cette publication ne constitue une offre ou une sollicitation par un membre quelconque du 

groupe Amundi de fournir un conseil ou un service d’investissement ou pour acheter ou vendre des instruments financiers. L'exactitude, l'exhaustivité ou la pertinence 

des informations, prévisions et analyses fournies ne sont pas garanties. Elles sont établies à partir de sources considérées comme fiables et peuvent être modifiées 
sans préavis. Ces informations ne constituent en aucun cas un conseil en investissement, une recommandation, une sollicitation d’achat et/ou de vente de parts ou 

actions des OPC (ou souscription) ni une consultation d’ordre juridique ou fiscal, et par voie de conséquence, le contenu de ce message ne saurait vous dispenser de 

votre propre analyse et/ou du recours à un professionnel. Ce document n’est pas destiné à l’usage des résidents ou citoyens des Etats Unis d’Amérique et des « U.S. 

Persons », telle que cette expression est définie par la «Regulation S» de la Securities and Exchange Commission en vertu du U.S. Securities Act de 1933. La définition 

de « US Person » vous est fournie dans les mentions légales du site, [www.sociétégénéralegestion.com] et dans le Prospectus des Fonds décrits dans ce document. 

Édité par Société Générale Gestion - SA au capital de 567 034 094 EUR, Société de Gestion de Portefeuille agréée par l’AMF sous le n° GP 09000020 - Société Générale 

Gestion est courtier en assurance immatriculée à l’ORIAS sous le n° 24 006 914                                                                     

 


