MACRO

OBLIGATIONS

Les marchés mondiaux ont évolué la semaine derniére dans u
environnement optimiste, qui repose essentiellement sur
I'anticipation d’'un apaisement du conflit au Moyen-Orient, et
I'entrée en vigueur du cessez-le-feu de 10 jours entre Israél et le
Liban.

Le Fonds Monétaire International (FMI) a publié ses prévisions
pour la croissance mondiale. Le Fonds prévoyait a I'origine 3,4%
de croissance du PIB mondial, mais il vise désormais 3,1%,
dans le meilleur des cas. L’inflation globale pourrait atteindre
4,4% selon le FMI.

Aux Etats-Unis, le moral des petites entreprises a fortement
chuté en mars, tombant en dessous de sa moyenne de long
terme. Cela indique que la demande devrait rester fragile.

En zone euro, la reprise de la production industrielle est lente.
L'Allemagne et la France ont connu de légéeres baisses, I'ltalie a
Iégérement progressé et I'Espagne est restée globalement
stable. La production a rebondi depuis le début de la guerre,
mais reste en recul par rapport au début d’année.

En Asie, le PIB chinois enregistre une croissance de 5% au
premier trimestre 2026 en rythme annualisé, supérieure aux
4,8% attendus. Les exportations ont le plus contribué a soutenir
cette croissance. La guerre en Iran ne semble pour I'heure pas
avoir trop pénalisé sa santé économique.

Contrairement a la semaine derniére ou le compartiment
obligataire était resté inchangé, cette fois-ci, il a profité de la
prudence des investisseurs. Le recul des rendements des
emprunts d’Etats impacte favorablement les valorisations
des obligations souveraines.

Aux Etats-Unis, le taux 10 ans est autour de 4,25%, avec une
perte d’environ 7 points de base sur la période.

En zone euro, les taux a 10 ans francais, italien et espagnol ont
perdu plus de 12 points de base, ce qui les rapproche de leur
niveau pré-guerre du début d’'année.

De plus, le resserrement de I'écart entre les taux d’'emprunt 10
ans allemands et italiens (BTP / Bund), qui marque une baisse
de l'aversion au risque, se poursuit.
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Niveau
ESTER 1,93
10 ans allemand 2,96
10 ans frangais 3,58
10 ans italien 3,68
10 ans espagnol 3,39
10 ans US 4,25

Variation (en points de base)

SEINETE)

0,0
-9,8
-12,7
-16,5
-12,7
-6,9

Depuis fin '25
1,1
10,5
1,6
12,7
10,1
8,1

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 marché des actions continue de se distinguer a la hausse,
pour la deuxiéme semaine consécutive.

. . L . . . Variation
Les indices américains signent la meilleure performance Niveau Seie | Bgmie i s
‘é’ hebdomadaire, devant I'Asie et [I'Europe, avec une Euro Stoxx 50 6 058 2,2% 4,6%
o progression de 4,5 % du S&P500 et de 6,8 % pour l'indice CAC40 8425 2,0% 3,4%
~  des valeurs technologiques (Nasdaq). DAX 24702 3.8% 0.9%
— S&P 500* 7126 4,5% 4,1%
(@) o . i Topix* 3761 0,6% 10,3%
< En zone euro, les indices ont progressé suffisamment pour Nasgag* 24 468 6.8% 5.3%

afficher une évolution positive en 2026.

Le Japon est & contre-courant de la tendance générale, son * indices exprimés en devise locale (S&P 500 en USD, Topix en JPY)

indice actions étant resté stable. Sources : Groupama AM, Bloomberg.

Le dollar s’est légérement déprécié, permettant de
cléturer la semaine sur une parité EUR/USD a 1,18.

17-avr. Variation
) ) i ) . Paire de devises Niveau SENMETE Depuis fin '25
L’or poursuit sa progression amorcée depuis trois EgyrusD 1,1765 0,4% 0,2%
semaines, affichant une hausse de 1,7 % sur sept jours. EUR/GBP 0,8704 0,0% -0,2%
EURIJPY 186,63 0,0% 1,4%

Contrairement aux autres actifs financiers qui retrouvent un
peu de stabilité, le prix du pétrole patit des soubresauts

dipl ti 17-avr. Variation

p qma iques. L et . . Indice (en $) Niveau Semaine Depuis fin '25
Lundi, le blocus américain du détroit d’'Ormuz a fait bondir le  petrole (New-York) 83.9 -13.,2% 46.0%
baril de Brent au-dessus de 100 dollars, puis les cours ont or 4830,3 1,7% 11,8%

fortement chuté en fin de semaine avec l'annonce du
déblocage du détroit d'Ormuz. Vendredi, le baril de Brent a
ainsi cloturé a 83,9 dollars.

DEVISES ET MAT.
PREMIERES

Sources : Groupama AM, Bloomberg.

PRINCIPAUX SUPPORTS UC DE LA GAMME TESORUS
A e oo T [ ime | aws t T ows | ows |
[ oo vueoecourte oo e[ oot oo [ oot oo [Pt oo et o | oo v | ot oo
Z TESORUS MONETAIRE 990000082659 0,03 0,04 0,46 0,58 1,62 2,02 4,68 5,47 8,40 9,47 8,38 9,82 6,50 7,70
O TESORUS PRUDENCE 990000082719 035 0,42 0,04 0,41 312 481 572 872 10,79 16,08 533 114 1,20 8,05
L TESORUS EQUILIBRE 990000082669 1,09 111 1,13 1,67 13,31 14,50 1213 17,04 22,38 32,47 891 18,98 31,99 67,82
TESORUS SOLIDAIRE 990000087649 134 1,39 3,10 3,96 14,18 16,74 15,51 19,20 24,96 30,05 31,05 41,80 64,4 81,32
m TESORUS DYNAMIQUE 990000082689 1,49 1,69 1,93 27 20,49 23,46 17,45 2437 33,18 47,81 26,03 44,33 76,04 134,00
L GROUPAMA GLOBAL DISRUPTION - NC LU1897556517 3,07 321 6,43 475 41,46 30,29 34,33 3111 70,89 58,62 93,70 71,88
D GROUPAMA CONVICTIONS - NC FRO000029902 2,08 1,97 245 2,57 14,87 14,78 15,21 17,98 25,95 32,87 17,05 26,58 54,64 78,78
I—lJ GROUPAMA ABSOLUTE RETURN - E1C FRO013397882 0,19 0,00 0,97 0,00 2,45 0,00 6,22 0,00 11,85 0,00 882 0,00
U GROUPAMA MULTISTRATEGIES - E1C FRO013383734 0,01 0,00 1,22 0,00 551 0,00 7,99 0,00 14,67 0,00 8,68 0,00
GROUPAMA EURO CREDIT SHORT DURATION - NC FRO010288332 0,42 0,40 0,32 0,37 2,64 235 8,09 7,94 13,65 12,98 826 851 805 12,10
P
< GROUPAMA FUTURE FOR GENERATIONS BALANCED - E1C FRO013450251 1,84 1,99 2,63 2,63 13,09 15,64 11,66 24,01 1084
E GROUPAMA AMERICA ACTIVE EQUITY - NC FR0010953497 3,07 3,79 6,98 3,75 42,50 30,73 35,40 30,09 68,29 63,28 85,49 81,66 243,29 268,95
GROUPAMA EURO ACTIVE EQUITY - NC FR0010271528 2,07 2,16 5,88 6,28 25,06 28,10 26,49 34,67 43,77 50,48 48,79 62,97 123,72 145,84
m GROUPAMA GLOBAL BOND - NC LU1501413972 0,42 052 0,26 0,07 0,67 2,05 4,08 10,20 432 15,69 -8,84 2,08
o GROUPAMA EUROPE ACTIVE EQUITY - NC LU0857959612 1,92 1,92 6,39 6,51 23,24 26,46 26,55 31,64 38,82 44,13 49,91 62,19 108,01 13536
LL GROUPAMA GLOBAL ACTIVE EQUITY - NC FR0010722348 2,40 3,21 7,38 4,75 39,56 30,29 34,38 31,11 61,47 58,62 79,04 71,88 219,66 214,23
m GROUPAMA EURO CREDIT - E1C FRO013450731 075 073 0,29 0,48 2,48 2,62 7,90 858
LLJ GROUPAMA EURO CREDIT - NC FR0010702175 075 073 0,29 0,48 2,48 262 7,96 858 14,90 15,34 0,78 083 711 12,83
Q YD - a re L a Sources:

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 maniere 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
du document d’information clé de l'investisseur (DICI) de 'OPCVM. Ces documents et les autres documents périodiques peuvent
étre obtenus gratuitement sur simple demande aupres de Groupama AM ou sur www.groupama-am.fr. Les informations contenues
dans cette publication sont basées sur des sources que nous considérons fiables, mais nous ne garantissons pas qu’elles soient
exactes, completes, valides ou a propos. Ce support non contractuel ne constitue en aucun cas une recommandation, une
sollicitation d'offre, ou une offre d'achat, de vente ou d'arbitrage, et ne doit en aucun cas étre interprété comme tel. Les équipes
commerciales de Groupama Asset Management et ses filiales sont a votre disposition afin de vous permettre d'obtenir une
recommandation personnalisée.
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