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Au plus haut depuis les années 80, l’inflation est au cœur de l’actualité.
Alors qu’on la qualifiait de temporaire il y a encore un an, elle s’avère de plus en plus
persistante et élevée. Depuis plusieurs mois, les données de prix surprennent d’ailleurs
systématiquement à la hausse.

Chez LBP AM, nous estimons que cette dynamique, qui a poussé l’inflation de la Zone
Euro à un niveau de 7,5% et celle des Etats-Unis à 8%, pourrait se maintenir pendant
encore au moins 6 mois. Nous pensons également que les risques d’inflation restent
plutôt haussiers.

En effet, outre la crise énergétique, les facteurs qui ont favorisé cette inflation sont les
conséquences de la crise de la Covid, à savoir un choc d’offre lié aux perturbations des
chaînes de production et d’approvisionnement, mais aussi à des pénuries de main
d’œuvre. Alors qu’une amélioration commençait à se faire sentir en début d’année, le
conflit entre l’Ukraine et la Russie ont douché tous les espoirs de moindres tensions dans
les prix. Ces deux pays jouent, en effet, un rôle clé dans l’exportation de matières
énergétiques et céréalières. En outre, le re-confinement en Chine va à nouveau renforcer
les goulots d’étranglement.

Ces chocs ne devraient pas se résorber avant 2023. D’une part, les experts estiment, par
exemple, que la production de semi-conducteurs ou encore le fret maritime ne reviendront
pas à la normale avant cet horizon. D’autre part, les mesures tendancielles de prix sont
clairement orientées à la hausse et les risques d’effet de « second tour » via la hausse des
salaires ne sont pas à exclure dans des marchés de l’emploi qui se portent plutôt bien.

A court terme, les craintes vont donc demeurer.

En réponse, les Banques Centrales ont entamé le processus de normalisation de leurs
politiques monétaires, ce qui s’est traduit par une pression très haussière sur les
rendements obligataires.

A plus long terme, les tendances déflationnistes que nous connaissions avant cette crise
sanitaire, pourraient être remises en question en raison des dépenses publiques, de la
moindre globalisation et de la transformation énergétique. A cela s’est ajouté récemment
la volonté de moindre dépendance de l’Union Européenne à l’égard du gaz et du pétrole
russes.

Dans ce contexte, nous continuons de recommander d’être protégé contre l’inflation tout
en limitant l’exposition au risque de taux.

Avec sa flexibilité en termes d’exposition à l’inflation et au risque de taux, le fonds LBPAM
Inflation Flexible cherche à répondre à ce double défi : se protéger contre l’inflation et
contre la hausse des taux nominaux et réels. Sa flexibilité lui permet également de capter
l’inflation dans l’ensemble des pays développés. Le fonds est ainsi exposé actuellement
sur des titres indexés sur les inflations euro et américaine de maturités courtes et a une
sensibilité négative aux taux nominaux.
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Risques principaux
• Risque de perte en capital : le FCP n’offre, à aucun moment, de garantie de performance ou de

capital et peut donc présenter un risque de perte en capital. Par conséquent il se peut que le
capital initialement investi ne soit pas intégralement restitué.

• Risque de gestion discrétionnaire : la gestion repose sur l'anticipation de l'évolution des
différents marchés. Il existe donc un risque que le FCP ne soit pas exposé à tout moment sur les
marchés et/ou les valeurs les plus performants.

• Risque lié à la détention d’instruments indexés sur l'inflation : le FCP étant investi en
instruments (dont les dérivés) indexés sur l'inflation, il est donc sensible à la variation des taux
d'intérêt réels. Sa valeur liquidative pourra baisser significativement dans le cas d'une inflation
négative (déflation) ou d'une baisse de l'inflation anticipée.

• Risque de taux : il s’agit du risque de baisse des instruments de taux découlant des variations de
taux d’intérêt. Il est mesuré par la sensibilité. En période de hausse (en cas de sensibilité positive
de l’OPCVM) ou de baisse (en cas de sensibilité négative de l’OPCVM) des taux d’intérêt, la valeur
liquidative du FCP pourra baisser de manière significative.

• Risque de crédit : en cas de défaillance ou de dégradation de la qualité des émetteurs, par
exemple de la baisse de leur notation par les agences de notation financière, la valeur des
obligations dans lesquelles est investi le FCP baissera ; L’OPCVM investi dans des titres "à
caractère spéculatif (à haut rendement)", ces titres présentant un risque de défaut plus élevé et
une volatilité plus importante). Cette baisse pourrait entraîner une baisse de la valeur liquidative.

• Risque lié à l’utilisation d’instruments financiers dérivés : Les stratégies mises en œuvre via les
instruments financiers dérivés proviennent des anticipations de l'équipe de gestion. Si l'évolution
des marchés ne se révèle pas conforme aux stratégies mises en œuvre, cela pourrait entraîner une
baisse de la valeur liquidative du FCP.

• Risque lié à la surexposition : le FCP peut avoir recours à des instruments financiers à terme afin
de générer une surexposition et ainsi porter l’exposition du FCP au-delà de l’actif net. En fonction
du sens des opérations, l’effet de la baisse (en cas d’exposition positive) ou de la hausse (en cas
d’exposition négative) peut être amplifié et ainsi accroître la baisse de la valeur liquidative du
FCP.

• Risque de durabilité : tout événement ou toute situation dans le domaine environnemental, social
ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir un impact négatif réel ou potentiel sur la
valeur de l’investissement. Plus précisément, les effets négatifs des risques de durabilité peuvent
affecter les sociétés en portefeuille via une série de mécanismes, notamment : 1) une baisse des
revenus ; 2) des coûts plus élevés ; 3) des pertes ou une dépréciation de la valeur des actifs ; 4) un
coût du capital plus élevé et 5) des amendes ou risques réglementaires.

Encours sous gestion de LBPAM Inflation Flexible au 
31/03/2022 : 235 M€ 

L’objectif de gestion du FCP est d’obtenir, sur la
période de placement recommandée de 3 ans
minimum, une performance supérieure aux
principaux marchés d’obligations souveraines
de la zone euro indexées sur l’inflation. Le FCP
n’étant cependant pas indiciel, sa performance
pourra s’éloigner sensiblement de l’indicateur
de référence, en fonction des choix de gestion
qui auront été opérés.

OBJECTIF DE GESTION DU FONDS
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PERFORMANCES ARRÊTEES AU 31/03/2022

LBPAM Inflation Flexible – Part I

CARACTERISTIQUES GENERALES

LBPAM Inflation Flexible – Part I

Source : LBP AM 31/03/2022 - Part I / Indicateur de référence : Barclays Euro Government Inflation-Linked 1-5 Years
utilisé a posteriori comme indicateur de comparaison des performances.
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures, et les produits présentés présentent un risque de
perte en capital. La valeur de votre investissement peut fluctuer à la hausse comme à la baisse.

Objectif de gestion
L’objectif de gestion du FCP est de d’obtenir, sur la période de placement recommandée de 3
ans minimum, une performance supérieure aux principaux marchés d’obligations souveraines
de la zone euro indexées sur l’inflation.

Indice de référence

Bloomberg Barclays EGILB 1-5 Yrs
Le FCP n’étant cependant pas indiciel, sa performance pourra s’éloigner sensiblement de
l’indicateur de référence, en fonction des choix de gestion qui auront été opérés. L’indice est
utilisé a posteriori comme indicateur de comparaison des performance

Univers 
d’investissement

• Majoritairement des titres de créance et instruments du marché monétaire ayant la qualité
« Investment Grade » (>= BBB-) à l’investissement

• Minimum de 50% de l’actif net en obligations indexées sur l’inflation

Zone géographique
Zone Euro [50% ; 110%]
Pays de l’OCDE hors pays émergents [0% ; 50%]

Sensibilités Sensibilité inflation [0 ; +7] // Sensibilité taux [-1 ; +5] // Sensibilité crédit [0 ; +5]

Devise
Minimum 50% de l’actif net en titres libellés en Euro
Risque de change systématiquement couvert

Minimum de 
souscription initiale

1 000 000 €

Encours sous gestion 235 M€ au 31/03/2022

Frais de gestion au
Fixes
maximum :
0,50% TTC

Variables : 20% de la surperformance nette de frais de gestion fixes réalisée
par le FCP par rapport à la progression réalisée, sur la Période de Calcul
considérée, par un fonds fictif réalisant une performance égale à celle de
l’indicateur de référence ajustée des souscriptions/rachats dans le FCP

Frais courants 0,37% TTC au 31/12/2021
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LBPAM INFLATION FLEXIBLE I Indicateur de référence

Performances depuis création - base 100

PERFORMANCES CUMULÉES Début d'année 1 mois 6 mois 1 an 3 ans Depuis création

OPC 4,00% 1,57% 5,02% 7,76% 9,90% 10,45%

Indicateur de référence 3,62% 1,45% 4,68% 7,42% 9,84% 10,25%

Ecart de performance 0,38% 0,12% 0,33% 0,33% 0,06% 0,20%

PERFORMANCES ANNUELLES 2021 2020 2019 2018*

OPC 4,99% -0,91% 2,02% 0,07%

Indicateur de référence 5,00% -0,57% 1,89% 0,02%

Ecart de performance -0,01% -0,34% 0,13% 0,05%

PERFORMANCES ANNUALISÉES 3 ans Depuis création

OPC 3,19% 3,02%

Indicateur de référence 3,17% 2,97%

Ecart de performance 0,02% 0,06%

* Depuis le 30/11/2018
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Ce document à caractère promotionnel a été réalisé dans un but d'information
uniquement et ne constitue ni une offre ou une sollicitation, ni une recommandation
personnalisée au sens de l'article D321-1 du Code Monétaire et Financier ni une
fourniture de recherche, au sens de l’article 314-21 du Règlement Général de l’AMF, ni
une analyse financière, au sens de l’article 3, 1°, 35) du règlement UE n°596/2014 du
16 avril 2014 sur les abus de marché (MAR), en vue de la souscription des OPC de LBP
AM.

Ce document a été réalisé sur des informations et opinions que La Banque Postale Asset
Management considère comme fiables. Les éléments d’information, opinions et données
qui y figurent sont considérés par La Banque Postale Asset Management comme fondés
ou justifiés au jour de leur établissement en fonction du contexte économique, financier,
boursier et réglementaire du moment et reflètent l’analyse, au jour de la publication du
présent document, de La Banque Postale Asset Management sur les marchés concernés
et leur possible évolution.

Ce document n’est ni reproductible, ni transmissible, en totalité ou en partie, sans
l’autorisation préalable écrite de La Banque Postale Asset Management, laquelle ne
saurait être tenue pour responsable de l’utilisation qui pourrait être faite du document
par un tiers. Il ne peut pas être utilisé dans un autre but que celui pour lequel il a été
conçu.

La Banque Postale Asset Management, SA au capital de 5.924.098,60 euros, 
immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 879 553 857 - 36, quai Henri IV, 

75004 Paris – Code APE 6630Z – N° TVA Intracommunautaire : FR 71 879 553 857


