
-5

0

5

10

15

Ja
n

-6
2

Ja
n

-6
5

Ja
n

-6
8

Ja
n

-7
1

Ja
n

-7
4

Ja
n

-7
7

Ja
n

-8
0

Ja
n

-8
3

Ja
n

-8
6

Ja
n

-8
9

Ja
n

-9
2

Ja
n

-9
5

Ja
n

-9
8

Ja
n

-0
1

Ja
n

-0
4

Ja
n

-0
7

Ja
n

-1
0

Ja
n

-1
3

Ja
n

-1
6

US Yields

H15T10Y Index Real Yield

4000

5000

6000

7000

8000

9000

-1

0

1

2

3

4

Ja
n

-1
5

A
p

r-
1

5

Ju
l-

1
5

O
ct

-1
5

Ja
n

-1
6

A
p

r-
1

6

Ju
l-

1
6

O
ct

-1
6

Ja
n

-1
7

A
p

r-
1

7

Ju
l-

1
7

O
ct

-1
7

Ja
n

-1
8

A
p

r-
1

8

Ju
l-

1
8

O
ct

-1
8

SP
X

 T
R

 In
d

ex

Yi
el

d
s 

(%
)

Equities & Yields since the low

H15T10Y Index Real Yield SPX Index



-20

-10

0

10

20

-1.5 -1 -0.5 0 0.5 1 1.5

SP
X

 In
d

ex
 C

h
an

ge
 %

UST10Y Yield Change

Weekly Change: UST10 vs SPX

-30

-20

-10

0

10

20

-2 -1 0 1 2

SP
X

 In
d

ex
 C

h
an

ge
 %

UST10Y Yield Change

Monthly Change: UST10 vs SPX
-0

.5 -0
.3 -0
.1 0
.1 0
.3 0
.5

0%
2%
4%
6%
8%

10%

 (
5

.0
0

)

 (
1

.0
0

)

 3
.0

0

Sensitivity to UST10 (Weekly)

8%-10%

6%-8%

4%-6%

2%-4%

0%-2%

-0
.5 -0
.3 -0
.1 0
.1 0
.3 0
.5

0%

1%

2%

3%

4%

 (
5

.0
0

)

 (
1

.0
0

)

 3
.0

0

Sensitivity to UST10 (Monthly)

3%-4%

2%-3%

1%-2%

0%-1%

 

 



0

5

10

15

20

Ja
n

-6
2

Ja
n

-6
7

Ja
n

-7
2

Ja
n

-7
7

Ja
n

-8
2

Ja
n

-8
7

Ja
n

-9
2

Ja
n

-9
7

Ja
n

-0
2

Ja
n

-0
7

Ja
n

-1
2

Ja
n

-1
7

UST 10y Yield

-8
-6
-4
-2
0
2
4
6
8

10

Ja
n

-6
2

Ja
n

-6
7

Ja
n

-7
2

Ja
n

-7
7

Ja
n

-8
2

Ja
n

-8
7

Ja
n

-9
2

Ja
n

-9
7

Ja
n

-0
2

Ja
n

-0
7

Ja
n

-1
2

Ja
n

-1
7

UST 10y Cycles



-50%

0%

50%

100%

150%

Ja
n

-6
2

Ja
n

-6
7

Ja
n

-7
2

Ja
n

-7
7

Ja
n

-8
2

Ja
n

-8
7

Ja
n

-9
2

Ja
n

-9
7

Ja
n

-0
2

Ja
n

-0
7

Ja
n

-1
2

Ja
n

-1
7

S&P500 Total Return

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

D
ec

-6
1

D
ec

-6
6

D
ec

-7
1

D
ec

-7
6

D
ec

-8
1

D
ec

-8
6

D
ec

-9
1

D
ec

-9
6

D
ec

-0
1

D
ec

-0
6

D
ec

-1
1

D
ec

-1
6

S&P500 Drawdowns

0%

2%

4%

6%

8%

0
.2

0

0
.6

0

1
.0

0

1
.4

0

1
.8

0

2
.2

0

2
.6

0

3
.0

0

Equity Drawdown Sensitivity to Cumulative Rate Increases

6%-8%

4%-6%

2%-4%

0%-2%

 

 



 

 

 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

C
u

m
u

la
ti

ve
 P

ro
b

ab
ili

ty

Cumulative Rise in Yield

Probability of Equity DD > Threshold

DD<-5% DD<-10% DD<-15%

0%

5%

10%

15%

20%

C
u

m
u

la
ti

ve
 P

ro
b

ab
ili

ty

Cumulative Rise in Yield

Probability of Equity DD > Threshold
(post-Volcker era)

DD<-5% DD<-10% DD<-15%


