MACRO

OBLIGATIONS

La semaine passée, les marchés ont été chahutés, subissant le
contrecoup du regain de tension sur le marché obligataire
américain, avec une dégradation de la notation de crédit des
Etats-Unis. L'agence de notation, Fitch, a en effet revu a la baisse
la note de crédit des Etats-Unis, la faisant passer de AAA a AA+,
Fitch justifie cette décision par une "détérioration budgétaire
prévue pour les trois prochaines années" ainsi que par une
"érosion de la gouvernance", soulignant des impasses récurrentes
sur le plafond de la dette et des résolutions de derniere minute.

Cété chiffres économiques aux Etats-Unis, le rapport mensuel sur
I'emploi américain a permis de retrouver un peu d’appétit pour le
risque en fin de semaine. La création de de 187 000 emplois en
juillet aux Etats-Unis, inférieure aux 200 000 prévu par le
consensus, montrent enfin des signes d’un ralentissement de
I’économie américaine, renforcant les perspectives d’une fin/pause
dans la hausse des taux des banques centrales.

Du c6té de la zone euro, I'économie est résiliente, avec une
croissance au 2¢™e trimestre plus forte que prévue (+0,3%) et une
inflation qui ralentit Iégérement sur un an a 5,3%. Cependant,
I'activité des services en zone euro se contracte, avec une baisse
plus prononcé qu'anticipé en juillet, marqué par une premiére
chute de la demande dans le secteur depuis fin 2022. En
paralléle, la Banque d’Angleterre (BoE) a comme prévu relevé son
taux directeur a 5,25%, son niveau le plus élevé depuis 15 ans.
Contrairement a ses homologues américains et européens, la BoE
n'a pas laissé entendre que les hausses de taux étaient sur le
point de s'arréter.

La semaine passée, les marchés obligataires ont été sous
tensions en raison de I'abaissement de la notation de crédit
de la dette américaine par I'agence de notation Fitch.
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Evolution des marchés émergents sur les deux

derniers mois

(Dividendes nets réinvestis, devises locales)
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Niveau

Cette annonce a porté le rendement a 10 ans des Etats- ESTER 3,65
Unis au dessus de son seuil psychologique des 4%, au 10 ans allemand 2,56
plus haut depuis fin 2022. 10 ans francais 3,09

L . i 10 ans italien 4,21
La secrétaire américaine au Trésor, Janet Yellen, a 1qgng espagnol 3,59
exprimé sa désapprobation face a cette decision, affirmant 15 405 Us 4,03

gu'elle repose sur des données obsoletes. Fitch a rétorqué
gue l'augmentation continue de la dette au cours des deux
derniéres décennies justifie cette dégradation.
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Sources : Groupama AM, Bloomberg.

Variation (en points de base)
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Semaine Depuis fin 22

176,3
0,9
-2,3

-50,3
-7,1
15,9

Sources : Groupama AM, Bloomberg.



La semaine passée, les marchés actions ont été trés

. e . 4-ao(t Variation
volatils, et ont cloturé dans le rouge. La hausse soudaine . . . o
. . A i . Indice Niveau Semaine Depuis fin '22

N des rendemfan_ts obljg_atglres apres. la degr_adatlon dfa Ig Euro Stoxx 50 4333 -3,0% 14.2%
= note de credit américaine par Fitch Ratings a reduit ~ac 4g 7315 220 13.0%
@) lappétit des investisseurs pour les actions, en particulier pax 15 952 -3,1% 14,6%
; dans le secteur technologique. S&P 500* 4 478 -2,3% 16,6%
(@) ) ) o . _ Topix* 2275 -0,7% 20,2%
< Amazon a dépasse les prévisions du 2éme trimestre grace

a une forte croissance de son activité cloud, avec un chiffre

, . o * indices exprimés en devise locale (S&P 500 en USD, Topix en JPY)
d’affaires de 134,4 milliards de dollars (+11%).

Sources : Groupama AM, Bloomberg.

Du coté du marché des changes, le dollar a légerement
monté face a l'euro et aux principales monnaies.
L'abaissement de la note des Etats-Unis par I'agence de
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Paire de devises Niveau Semaine Depuis fin '22

- 0, 0,
notation financiere Fitch a profité paradoxalement a la SO 1,1006 0,1% 2,8%
. S EUR/GBP 0,8634 0,7% -2,5%
devise, considérée comme une valeur refuge.
EUR/JPY 156,06 0,4% 11,1%

Du cété des matieres premieres, le cours du pétrole

marque sa sixieme semaine de hausse. Elle se justifie en EEELI: Variation

grande partie par la prolongation des réductions de [Ige/e=NEEE:) Semaine Depuis fin '22
production de la Russie et de I'Arabie Saoudite. Cette Pétrole (New-York) 82,8 2,8% 3,2%
derniére a déclaré que "non seulement, elle reconnaitrait Or 1942,9 -0,8% 6,5%

DEVISES ET MAT.
PREMIERES

sa réduction unilatérale de 1 million de barils par jour
jusqu'en septembre, mais qu'elle pourrait aussi la

\ - o ”
prolonger et I'approfondir jusqu'a I'automne”. Sources : Groupama AM, Bloomberg.
A PRINCIPAUX SUPPORTS UC DE LA GAMME TESORUS
=
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@ TESORUS MONETAIRE - A 990000082659 005 007 161 168 187 201 115 145 063 097 011 045
L TESORUS PRUDENCE - A 990000082719 -0.47  -050 180 299  -609  -614  -1475 -1460 -1174 -1180 -1192  -810
wv TESORUS EQUILIBRE - A 990000082669  -0.80  -0.67 381 699 517 260 -1238 -1004 013 469 257 1424
Ll TESORUS SOLIDAIRE - A 990000087640  -L74 192 792 880 821 1035 066 561 1849 2526 1522 2258
a) TESORUS DYNAMIQUE - A 990000082680  -102  -081 627 1049 392 029 531  -147 1698 2428 1507 34,60
GFUND-WORLDREVOLUTIONS-NC ~ LUL8OTSS6517 220 220 13738 1227 420 180 371 740 5200 42,77
L] GROUPAMASELECTIONISRCONVICTIONSN ~FRO000020002  -140  -128 431 706  -491 301 005 564 378 837 829 2068
@) GROUPAMASELECTIONPROTECT85-E1  FRO013397882  -020 000 18 000 050 000  -373 000 121 000
Sl CRCLEAME SELECTIONMULTISTRATEGIES - Roo1asgarsa 055 000 205 000 039 000 704 000 072 000
< GROUPAMA CREDIT EURO CT-N FROOLO288332 011 012 229 205 029  -054 352 323 284 196 376  -116
E G FUND GLOBAL GREEN BONDS - E1 FROD13450764 037 039 170 175  -819  -810 1989 -1065 2020 -1926
G FUND FUTURE FOR GENERATIONS -E1  FRO013450251 086 000 560 000  -282 000  -1235 000  -248 000
o AMERI-GAN - N FROOL0953497  -202 215 988 1368  -153 112 1024 1177 4629 4928 5803 7618
@) GFUNDEQUITYCONVICTIONSISR-NC ~ FROO0L0271528  -2,07  -272 1280 1437 999 1348  -310 323 2589 3708 2702 2965
LL G FUND - GLOBAL BONDS - NC Luls0l413072 044 053 104 101  -434 510  -1448 -1387 -1435 1433 761 571
(y~ ~ GFUND-TOTALRETURNALLCAPEUROPE- | ogs7es0612  -2209  -245 968 1042 548 757  -199 499 2861 37,86 3145 3362
L G FUND - WORLD VISION R - N FRO0L0722348  -214 220 908 1227 078 190 913 740 4387 4277 4981 5838
o G FUND CREDIT EURO ISR - NC FRODI0702175 012 011 322 305  -345  -362  -1339 1263 -1091 978 7,63  -478
“YTD : depuis le début de l'année.  Ces fonds font fobjet d'une gestion active. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Sources: Groupama AM

Ce document est congu exclusivement a des fins d’information. Groupama Asset Management et ses filiales déclinent toute
responsabilité en cas d'altération, déformation ou falsification dont ce document pourrait faire I'objet. Toute modification, utilisation ou
diffusion non autorisée, en tout ou partie de quelque maniére que ce soit est interdite. Les performances passées ne sont pas un
indicateur fiable des performances futures. Tout investisseur doit prendre connaissance avant tout investissement du prospectus ou
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