MACRO

OBLIGATIONS

La semaine a confirmé la résilience de I'économie mondiale,
malgré une inflation toujours persistante et des trajectoires
régionales divergentes. Le discours plus ferme du président
de la Réserve fédérale a Jackson Hole a rappelé que la lutte
contre les hausses de prix restait prioritaire.

Aux Etats-Unis, la croissance du deuxiéme trimestre a été
maintenue a 1,5 % en rythme annualisé, tandis que l'inflation
sous-jacente (hors énergie et alimentation) est restée stable a
3,3 % en rythme annuel. La consommation a toutefois stagné
en juillet, illustrant une activité solide mais moins homogéne.

En Europe, le sentiment économique de la zone euro s’est
amélioré en aolt, sans dissiper les fragilités nationales. En
France, le PIB a stagné au deuxiéme trimestre et l'inflation a
atteint 2,4 % en aodt, sous I'effet notamment de I'énergie.

En Asie, linflation sous-jacente japonaise s’est établie a 1,8
% en juillet, alors que les pressions sur les codts sont restées
élevées. La faiblesse du yen et la vigueur des exportations
ont soutenu l'activité, mais ont aussi renforcé les anticipations
de resserrement monétaire.

Les rendements des obligations d’Etat ont évolué de
maniére contrastée. Les investisseurs ont d’abord réagi aux
indicateurs d’activité et d’inflation, avant que le discours du
président de la Réserve fédérale ne ravive les interrogations
sur la durée du maintien de taux directeurs élevés.

En Europe, le rendement de I'obligation allemande a dix ans
a augmenté de 2,1 points de base, a 3,28 %. Les
rendements italien et espagnol ont également progressé,
tandis que celui de lI'emprunt d’Etat frangais est resté
quasiment stable.

Aux Etats-Unis, le rendement de I'obligation d’Etat & dix ans
a reculé de 1,6 point de base, a 4,72 %. Cette baisse
hebdomadaire masque toutefois une remontée en fin de
période aprés les déclarations fermes du président de la
FED.
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FLASH HEBDO

Evolution des taux souverains a 10 ans

depuis janvier 2026.
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Sources : Groupama AM, Bloomberg.

Variation (en points de base)

Niveau ST Depuis fin '25
ESTER 2,19 0,1 26,9
10 ans allemand 3,28 2,1 42,4
10 ans francais 4,13 -0,6 56,3
10 ans italien 4,10 1,6 54,8
10 ans espagnol 3,73 1,7 44,0
10 ans US 4,72 -1,6 55,1

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.



Les marchés actions ont globalement progressé. Les Etats-

Unis et 'Europe ont enregistré des gains modérés, malgré PrEe Variation

le recul du CAC 40, tandis que le Japon a nettement ' i Semaine | Depuis fin '25

surperformé Actions Europe 16 110 0,4% 14,0%
(%) ' CAC 40 20 440 -1,0% 5,1%
<  Aux Etats-Unis, le marché a gagné 0,5 %, porté par la Actions Allemagne 2295 1.7% 7.8%

ot P . . it 3 0 0,

O résilience économique, les grandes valeurs technologiques Actions US 14854 0.5% 13,5%
— | lid ssul d Nvidi . f , Actions Japon* 6 831 2,0% 22,9%
— et es solides resu tgts de Nvidia, qui ont renforc€ . ions Tech Us* 26 402 0.8% 13.6%
O I'optimisme autour de l'intelligence artificielle.
< *indices exprimés en devise locale (S&P 500 en USD, Topix en JPY)

En Europe, 'Euro Stoxx 50 a progressé de 0,4 %, tandis

que le CAC 40 a reculé de 1 %. En Asie, le Topix a gagné IEndicesS COWSGSPZ‘G’SZZS X S8 500 Tonix - Nosd

2 %, soutenu par les perspectives favorables des Y0120 - DAX- - Topix - Nasdaq
exportateurs japonais. Sources : Groupama AM, Bloomberg.

L’euro s’est déprécié de 0,8 % face au dollar, a environ
1,16. Le billet vert a bénéficié du ton ferme de la Réserve

. Py . P TP . 28-aout Variation
— feder’ale., qui a réduit la probabilité d’'un assouplissement Sl N Semaine | Depuis fin 25
<§E v monétaire rapide. EUR/USD 1,1585 -0,8% -1,4%
Ll . , , . o) = EUR/GBP 0,8559 -0,1% -1,8%
o Le prix de l'once d’or a reculé de 3,2 %, a 4 4'155,11 EURIJPY 185.48 0.1% 0.8%
E . dollars. Le renforcement du dollar et la perspective de
P —— taux américains durablement élevés ont pesé sur le métal
Ll E précieux. 28-aoit Variation
(V) . . , . L, Indice (en $) INYEET] Semaine Depuis fin '25
S £~ Le prix du baril de petrolg a Ngw York a baissé de 4,2. %, Pétrole (New-York) 83,4 4.2% 45.2%
0 o™ 83,40 dollars. Les discussions autour d’'un possible or 44551 -3,2% 3,1%
0 accord facilitant I'offre vénézuélienne et les espoirs de

réouverture du détroit d’Ormuz ont atténué les inquiétudes

concernant I'approvisionnement. Sources : Groupama AM, Bloomberg.

A PRINCIPAUX SUPPORTS UC DE LA GAMME DU PERCO GROUPE
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m ‘GR EPARGNE ET RETRAITE PERSPECTIVE TRESORERIE - 2 990000089189 11,27 10,93

m GR EPARGNE ET RETRAITE PERSPECTIVE PRUDENT -2 990000107209 -0,46 -0,37 1,05 1,41 2,39 3,10 5,42 6,43 13,48 15,04 -2,98 -2,49 9,58 10,03
l_Ll GR EPARGNE ET RETRAITE PERSPECTIVE EQUILIBRE - 2 990000089239 -0,24 -0,05 6,43 6,72 10,77 10,69 16,95 17,91 31,88 32,94 15,33 18,45 56,56 55,76
D ‘GR EPARGNE ET RETRAITE PERSPECTIVE SOLIDAIRE - 2 990000102349 -0,87 -0,64 7,06 8,26 12,01 13,95 20,53 23,12 33,11 35,92 31,47 38,14 77,72 84,72
m GR EPARGNE ET RETRAITE PERSPECTIVE DYNAMIQUE - 2 990000089199 0,13 0,23 11,26 11,38 17,68 17,50 27,01 28,38 48,64 49,91 33,67 40,30 114,79 109,30
U GR EPARGNE PERSPECTIVE ACTIONS INTERNATIONALES -2 990000117789 -0,21 0,09 19,09 14,82 28,26 20,72 45,73 36,51 74,84 61,31 96,59 73,40

=

< GROUPAMA EPARGNE PERSPECTIVE COURT TERME - 2 990000117829 -0,05 -0,01 1,09 1,10 1,84 1,73 547 4,73 10,63 9,07 11,02 9,21

E ‘GROUPAMA EPARGNE PERSPECTIVE SELECTION PME-ETI - 2 990000117819 -2,14 -1,11 -2,81 4,02 2,42 9,18 12,40 30,59 20,81 22,75 -27,03 -5,80

m ‘GROUPAMA FUTURE FOR GENERATIONS BALANCED - EC FR0013450244 -0,36 -0,07 6,88 7,26 9,59 10,38 14,88 28,34

o GROUPAMA GLOBAL DISRUPTION - EC LU2486819936 -1,06 0,09 18,87 14,82 29,75 20,72 44,90 36,51 78,12 61,31

m GROUPAMA FUTURE FOR GENERATIONS DYNAMIC - EC FR0O01400S5Y2 -0,43 -0,01 9,26 10,25 12,76 14,43

m ‘GROUPAMA FUTURE FOR GENERATIONS MODERATE - EC FRO01400S532 -0,25 -0,20 1,50 1,45 2,75 2,61

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
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Groupama

ASSET MANAGEMENT



