MACRO

OBLIGATIONS

La semaine passée, les marchés ont repris des couleurs aprées la
forte baisse la semaine précédente. La semaine reste marquée par
des publications d’indicateurs économiques en dessous des
attentes, laissant penser que les banquiers centraux se montreront
plus souples dans leur politique monétaire.

Ce n'est finalement pas ce que J. Powell (Président de la Fed) a
laissé entendre dans son discours de vendredi a Jackson Hole. Le
président de la Fed a une fois de plus déclaré que la Fed pourrait
étre amenée a relever encore ses taux d’intérét pour s'assurer que
l'inflation soit contenue. Il a par ailleurs déclaré que les
responsables de la politique monétaire de la Fed procéderont "avec
prudence au moment de décider d'un nouveau resserrement”. Il a
rajouté que « Nous sommes préts a augmenter encore les taux si
nécessaire, et nous avons l'intention de maintenir notre politique a
un niveau restrictif jusqu'a ce que nous soyons convaincus que
I'inflation se rapproche durablement de notre objectif ».

En zone euro, les indicateurs économiques étaient plutot faibles sur
la semaine. L’indice IFO sur le climat des affaires en Allemagne est
ressorti en deca des attentes des investisseurs. De la méme
maniéere, les indicateurs d’activité du secteur des services sont
ressortis décevants notamment pour la France (PMI Services a

46,7 contre 47,5 attendus) et pour I'Allemagne (PMI Services a
47,3 contre 51,5 attendus).

Sur le front géopolitique, la semaine a également été marquée par
les efforts d’apaisement politiques entre les Etats-Unis et la Chine
sur leur rivalité commerciales et politiques.

La semaine passée, les rendements obligataires ont
reculé suite aux chiffres macroéconomiques décevants
qui ont motivé les investisseurs a revoir a la baisse leurs
perspectives de resserrement monétaire lors de la
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FLASH HEBDO

Evolution du MSCI World avec et sans les « 7
fantastiques » (Apple, Google, Microsoft, Amazon,
Tesla, Meta et Nvidia)
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MSCI World sans les "7 fantastiques"

Sources : Groupama AM, Bloomberg.

Variation (en points de base)

Niveau Semaine Depuis fin 22

prochaine réunion de la BCE en septembre. ESTER 3,65 -0.3 176,2

10 ans allemand 2,56 -6,1 -1,0
Néanmoins, Joachim Nagel, membre du Conseil des 10 ans francais 3,09 -7,5 -2,6
gouverneurs de la BCE, a déclaré qu'il n'était pas 10 ans italien 4,24 -8,8 47,4
convaincu que l'inflation soit suffisamment maitrisée pour 10 ans espagnol 3,59 -8,7 -7,3
permettre un arrét des hausses de taux d'intérét. 10 ans US 4,24 -1,9 36,1

Désormais, les obligations offrent un rendement moyen
de 4,0%, ce qui représente une prime de 1,8% par rapport
aux rendements moyens des dividendes des actions
(2,2% pour lindice MSCI World), la plus importante
depuis plus de 15 ans.
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Sources : Groupama AM, Bloomberg.



La semaine passée, les marchés actions ont cléturé sur

P 25-ao0t Variation
une note positive. Indice Niveau Semaine Depuis fin '22
. . y . . 0, 0,
)  Aux Etats-Unis, les actions d’entreprises technologiques CE:”ArCO 20”50 ;‘;2(6) g'g;’ ﬁ;;
=  (Nasdag +2,3% sur la semaine) ont bénéficié du recul des e e
@) rendements obligataires et des résultats trimestriels de DAX 15 632 0.4% 12.3%
— NVIDIA S&P 500* 4 406 0,8% 14,7%
b : Topix* 2266 1,3% 19,8%
< Une fois encore, NVIDIA a enregistré des résultats Nasdag® 13 591 2,3% 29,8%
impressionnants pour le trimestre précédent. L'entreprise = L . .
de processeurs graphiques a affiché un bond de 170% de indices exprimés en devise locale (S&P 500 en USD, Topix en JPY)
son chiffre d’affaires ce trimestre, principalement grace aux
puces destinées a l'intelligence artificielle. Sources : Groupama AM, Bloomberg.
i 25-ao(t Variation
|<_E L’euro a perdu du terrain face au dollar, les derniers [REUGERENEVEES Niveau Semaine Depuis fin '22
2 (/) chifres  macroéconomiques ayant poussé les EUR/USD 1,0796 -0,7% 0,9%
E investisseurs a abaisser leurs prévisions de hausses de EUR/GBP 0,8582 0,5% -3,1%
E ., tauxdirecteurs lors de la prochaine réunion. EUR/JPY 158,03 -0,1% 12,5%
L E Ijes cou'rs du pétrole or?t reflué parallélement al’,lX chiffres 25 a0(t Ve
%) ~ economlques'assez faibles. Les stoclfsj de petrole. brut IR (en $) Niveau Semaine Depuiis fin 22
. aux Etats-Unis ont reculé de 6,15 millions de barils la  pgtrole (New-York) 79,8 -1,7% -0,5%
E semaine derniére. Oor 1915,0 1,4% 5,0%
Sources : Groupama AM, Bloomberg.
Vv PRINCIPAUX SUPPORTS UC DE LA GAMME DU PERCO GROUPE
S
Z NOM DE L'UNITE DE COMPTE
5 — [ [
L
7 GR EPARGNE £ RETRATE PERSPECTIVE 990000089189 0,07 007 1,93 1,90 225 223 172 170 131 122 086 040
Ll GR EPARGNE ET RETRAITE PERSP PRUDENT -2C 990000107209 0,81 0,99 2,26 3,06 -3,13  -330 -1523 -16,06 -11,43 -12,80 -4,02 -558
D GR EPARGNE ET RETRAITE PERSP EQUILIBRE -2C 990000089239 0,91 0,84 4,37 6,21 -2,90 -2,08 -13,97 -12,48 -0,62 1,07 6,94 SI55)
L
U GR EPARGNE RESP. PERSP SOLIDAIRE B - 2C 990000102349 0,31 0,11 6,77 7,05 8,15 9,42 -1,26 1,39 15,32 19,32 18,81 19,38
Z GR EPARGNE ET RETRAITE PERSP DYNAMIQUE - 2C 990000089199 0,74 0,72 6,51 8,94 -260 -1,07 -12,00 -855 11,97 16,51 18,70 15,13
g GEP ACTIONS INTERNATIONALES - 2C 990000117789 1,57 1,48 9,85 12,16 -0,72 -0,86 10,24 4,96 46,23 38,20 59,92 58,04
o GROUPAMA EPARGNE PERSPECTIVE COURTTERME ' 990000117820 0,15 0,14 2,30 1,77 225 142 025 001 045 -030 040 -0,69
8 GROUPAMAEPARGIE PERSPECTIVESELECTION 990000117819 -0,86 0,09 -1,15 019 -1035 -633 -3888 -2258 -1082 1940 -3084 -146
5 G FUND FUTURE FOR GENERATIONS - EC FR0013450244 0,88 0,00
D_ G FUND - WORLD R EVOLUTIONS - EC LU2486819936 2,78 1,48

*YTD : depuis le début de l'année.  Ces fonds font l'objet 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 maodification, 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 linvestisseur (DICI) de 'OPCVM. Ces documents et les autres documents périodiques peuvent
étre obtenus gratuitement sur simple demande auprés 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, complétes, 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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