MACRO

OBLIGATIONS

Une semaine de données qui laisse apparaitre un léger
ralentissement global, aussi bien aux Etats-Unis qu’en Europe.

Aux Etats-Unis, les données sont contrastées : des signaux de
ralentissement apparaissent notamment sur I'activité industrielle,
malgré une activité des services résiliente. De plus la santé du
marché de I'emploi dans le secteur privé montre aussi des signes
de ralentissement.

Cependant, comme attendu, les baisses des taux se poursuivent
aux Etats-Unis, la Fed a une nouvelle fois abaissé ses taux a
3,50 %-3,75 %. Le vote a suscité des controverses, avec trois
voix dissidentes (une modérée et deux plus radicales) ce qui
n'avait pas été observé depuis novembre 2019.

En Europe, I'attention des investisseurs se porte sur la décision
de politique monétaire de la BCE jeudi prochain. Les opérateurs
prévoient que la BCE maintiendra ses taux inchangés ce mois-ci
et en 2026.

Aux Etats-Unis, les Treasuries sont restées sous tension la
semaine derniére suite a une division marquée au sein de la
Fed et en raison du manque de données sur I'’économie
ameéricaine.

Les craintes sur le déficit et linflation toujours persistante
restent les principaux facteurs de tension sur le marché
obligataire et reste le principal point de discorde des
gouverneurs de la Fed.

En Europe, le rendement de la dette allemande & 10 ans a
également augmenté, atteignant bientét son niveau le plus élevé
depuis le début de 'année.
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Variation (en points de base)

ESTER 1,93
10 ans allemand 2,86
10 ans francais 3,58
10 ans italien 3,55
10 ans espagnol 3,31
10 ans US 4,18

SENEE] Depuis fin '24
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La variation positive des rendements a un effet négatif sur le
prix de I'obligation. Le code couleur rouge indique ainsi un
impact négatif sur la valorisation de I'obligation.

Sources : Groupama AM, Bloomberg.



Le S&P 500 a affiché une baisse, pénalisé par les valeurs

technologiques et les inquiétudes liées aux valorisations des Variation

entreprises de I'lA, notamment Broadcom et Oracle. Semaine | Depuis fin 24

(Vp) Euro Stoxx 50 5721 -0,1% 17,5%
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b c:':lp|tallsat|on bomIJrS|er.e, apres la publication de résultats qui Topix* 3424 1.8% 22.9%

b n’ont pas rassuré les investisseurs. Nasdaq® 23 195 1.6% 19.0%

Les actions européennes ont été globalement mixtes, mais
affichent néanmoins une baisse d’ensemble sur la semaine. * indices exprimés en devise locale (S&P 500 en USD, Topix en JPY)

Sources : Groupama AM, Bloomberg.

Cette semaine, I'euro a rebondi face au dollar, soutenu par ¥ Variation

les données économiques de la zone euro plutdt stables et [N EVEE Semaine | Depuis fin ‘24

par la perspective d'un cycle de politique monétaire plus EUR/USD 1,174 0,8% 12,8%

accommodant, tant aux Etats-Unis qu’en Europe. EUR/GBP 0,8780 0,5% 5,9%
EUR/JPY 182,94 1,2% 12,1%

Du c6té des matiéres premieres, l'or et les autres métaux

ont rebondi dans un contexte de nervosité eéconomique et prwrry VErEnn
d’anticipations de taux plus bas, traduisant une demande [fElRCIE)) Niveau Semaine | Depuis fin '24
accrue pour les valeurs refuges. A linverse, le pétrole Pétrole (New-York) 57,4 -4,4% -19,1%

affiche une baisse assez marquée, pénalisé par un ©r meodll el el

ralentissement de la demande.
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| ymo+ 1 AN [ 2ans 0 | 0 3Aans 0 | 0 sAans ]  foAns |
D NOM DE L'UNITE DE COMPTE ISIN | Portefeuille | Benchmark | Portefeuille | Benchmark | Portefeuille | Benchmark | Portefeuille | Benchmark | Portefeuille | Benchmark | Portefeuille | Benchmark | Portefeuille | Benchmark |
Z GROUPANIA EPARGNE EV RETRAITE MONETAIRE - 990000084289 0,03 0,04 1,88 213 2,03 230 569 621 888 9,58 7,88 891 6,08 688
O GROUPAMA EPARGNE ET RETRAITE PRUDENCE -1 990000084309 0,34 -0,30 075 2,01 0,74 057 7,33 10,07 9,16 13,25 7,02 4,07 178 11,12
FINAMA MULTI GESTION ALLOCATION 990000102229 0,06 0,04 0,22 213 0,28 230 09 621 252 9,58 2,77 892 14,94 689
L GROUPAMA EPARGNE ET RETRAITE EQUILIBRE -1 990000084329 0,27 0,22 2,86 413 081 235 16,99 20,58 22,03 29,73 10,99 21,57 32,01 49,70
g GROUPAMA EPARGNE ET RETRAITE SOLIDAIRE -1 990000084369 0,20 0,01 11,83 12,40 1038 11,19 16,37 20,33 26,95 32,69 32,11 4,77 52,82 65,30
CHCUPSMEIERARGNE E‘;"ETR’"TE DYNAMIQUE - 990000084349 0,17 0,16 3,39 583 0,92 373 23,52 3007 3133 45,27 27,34 49,72 51,49 87,45
D GROUPAMA SELECTION PME-ETI - 1 990000116119 0,69 -0,43 11,61 26,87 11,00 26,50 19,17 24,39 14,56 14,82 417 1666
FINAMA ACTIONS INTERNATIONALES 990000079139 1,29 1,00 7,99 623 637 418 34,69 35,70 711 53,89 79,84 86,79 158,98 198,44
L DIVERSIFONDS 990000004939 0,29 0,21 511 7,45 38 647 934 13,19 13,93 2034 778 1593 10,23 32,09
Q) OBLIFONDS 990000015719 0,15 0,11 1,98 2,14 177 2,00 566 618 8,07 833 114 183 022 3,02
FONCIVAL 990000002459 -0,54 -0,42 8,70 10,01 8,03 9,41 11,00 11,99 24,71 24,99 40,20 44,99 90,08 91,75
Z GROUPAMA GLOBAL DISRUPTION - NC LU1887556517 2,88 1,00 9,67 623 731 418 37,66 35,70 64,02 53,89 106,05 86,79
GROUPAMA CONVICTIONS - NC FRO000029902 0,74 0,66 2,73 3,76 1,00 227 16,89 19,97 21,67 28,58 2091 29,78 49,47 73565
< GROUPAMA ABSOLUTE RETURN - E1C FRO013397882 0,01 0,00 252 0,00 2,66 0,00 774 0,00 11,24 0,00 10,77 0,00
GROUPAMA MULTISTRATEGIES - E1C FRO013383734 0,14 0,00 4555 0,00 382 0,00 9,29 0,00 1433 0,00 9,45 0,00
E GROUPAMA EURO CREDIT SHORT DURATION - NC  FRO010288332 -0,06 -0,06 3,22 312 315 3,05 9,24 887 13,62 12,79 7,47 7,97 791 1238
GROUPAMA FUTURE FOR GENERATIONS
m A - FRO013450251 0,93 0,63 145 4,69 0,27 13,21 20,80 10,81
GROUPAMA AMERICA ACTIVE EQUITY - NC FRO010853497 1,69 1,38 679 3,28 5,59 158 40,07 37,59 55,94 58,07 99,26 102,40 208,21 258,92
O GROUPAMA EURO ACTIVE EQUITY - NC FRO010271528 0,39 -0,03 17,89 21,72 16,34 20,03 2631 3351 45,55 53,85 55,57 72,81 10045 12078
GROUPAMA GLOBAL BOND - NC LU1501413972 0,26 0,22 1,53 236 063 268 4,06 18,11 4,08 14,93 10,77 0,63
L GROUPAMA EUROPE ACTIVE EQUITY - NC LU0857959612 0,19 0,11 14,04 16,65 11,51 14,08 23,50 28,29 35,62 42,67 54,40 69,56 87,40 11062
(a'et GROUPAMA GLOBAL ACTIVE EQUITY - NC FR0010722348 1,31 -1,00 9,25 623 765 418 37,75 35,70 52,03 53,89 89,64 86,79 188,22 198,44
GROUPAMA EURO CREDIT - E1C FRO013450731 0,27 0,26 2,51 2,80 185 2,18
Ll GROUPAMA EURO CREDIT - NC FR0010702175 0,26 -0,26 253 2,80 187 218 9,10 9,44 13,80 13,83 215 064 853 1485
Q *YTD : depuis le débutde I'année.  Ces fonds font i Les é Sources: M
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