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Le FCPE Agrica Epargne Obligataire est un fonds dont I'actif sera investi dans des supports relevant des marchés obligataire et monétaire. Il a pour
objectif de surperformer, sur son horizon de placement de 2 ans minimum et aprés prise en compte des frais courants, son indice composite de référence
(depuis le 01/12/2023, cet indice est composé de : 65% Bloomberg Eur Agg Treas. TR + 35% €STR).

Agrica Epargne Obligataire est un fonds de partage et reverse 5% de ses frais de gestion a une organisation tournée vers la santé : Siel Bleu

Yann CARRE Responsable Multigestion

Alexis BOUNIF Gérant Multigestion Performances 1 mois YTD 1an 3 ans 5 ans
Mousbahou TAHIR Assistant Gérant

Part A 0,01% 1,30% 2,53% 5,73% -0,74%

Ind. de réf. * -0,21% 0,45% 1,73% 5,08% -4,95%

2 Ecart 0,22% 0,85% 0,80% 0,65% 4,21%
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Performances
Part A 2,67% 5,21% -9,20% -1,64% 2,76%
Ind. de réf. * 2,57% 5,85% -11,99% -2,45% 3,05%
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* Historique des Indices de Référence Obligataire :

Jusqu’au 02/01/2022, l'indicateur de référence : 65% de l'indice Euro MTS Global coupons réinvestis + 35% de I'Eonia
A partir du 02/01/2022, I'indicateur de référence : 65% de l'indice Euro MTS Global coupons réinvestis + 35% de I'€ESTR
* A compter du 01/12/2023, I'indicateur de référence : 65% de l'indice Bloomberg Eur Agg Treas. Tr + 35% de I'ESTR
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Les marchés

En aolt, les marchés financiers ont été tiraillés entre des
tensions politiques  en Europe et des  signaux
macroéconomiques plus favorables aux Etats-Unis.

En Europe, la situation frangaise a concentré I'attention : l'issue
incertaine du vote de confiance prévu en septembre a la
demande du gouvernement Bayrou a fait resurgir le risque
politique. Cette incertitude s’est traduite sur les marchés
obligataires par un élargissement de la prime de risque vis-a-vis
de l'Allemagne, tandis que le CAC 40 sous-performait ses
homologues européens.

Au niveau européen, on notera le retour en zone d’expansion du
PMI manufacturier pour la premiére fois depuis plus de trois
ans, signalant une reprise de la dynamique industrielle et
alimentant I'espoir d’'un redressement conjoncturel.

Le climat a été plus favorable outre-Atlantique. Les indices
actions, portés par des chiffres d’inflation de juillet en ligne avec
les attentes, ont atteint de nouveaux records historiques.
L'optimisme a été renforcé par le discours de Jerome Powell a
Jackson Hole durant lequel le président de la Fed a adopté un
ton conciliant, évoquant explicitement la possibilité de baisses
de taux dés l'automne face a un ralentissement de I'’économie.
Cette inflexion a été accueillie avec enthousiasme par les
investisseurs, provoquant une baisse marquée des rendements
obligataires et une accélération de la dynamique haussiére des
actions, portées par les
technologiques.

notamment grandes valeurs

Sur le plan géopolitique, la rencontre entre Donald Trump et
Poutine en Alaska a constitué un événement
marquant reprise du dialogue entre
Washington et Moscou. Bien qu’elle n’ait pas débouché sur des
accords concrets, cette entrevue a toutefois renforcé I'idée d’'un

Vladimir

symbolique, une

statu quo diplomatique favorable a la Russie, laissant planer des
incertitudes pour les investisseurs.

Dans ce contexte, les marchés américains ont inscrit de
nouveaux records en aolt (S&P 500 +2.0%, Nasdaq +1.6% en
USD), tandis que les marchés européens ont progressé plus
modestement (MSCI EMU +0.4%), pénalisés par la contre-
performance des actions francaises (CAC 40 -0.9%) liée a la
dégradation du climat politique national.

Du cété des marchés obligataires, les taux souverains ont
reflété ces dynamiques contrastées : le rendement du Bund
allemand est demeuré stable a 2.7%, tandis que I'OAT francaise
s’est tendue jusqu’a 3.5% sous l'effet des incertitudes politiques
nationales. A Tlinverse, aux Etats-Unis, les anticipations
d’assouplissement monétaire ont favorisé une détente des
rendements du Treasury, qui s’établit a 4.2% (-15 bps).

Les opérations

Nous avons réduit I'exposition aux obligations convertibles, qui
est ainsi passée de 3.3% a 1.5%. En contrepartie nous avons
renforcé notre position sur le fonds BlueBay |G Euro
Government Bond.

Le positionnement du FCPE

L'exposition aux marchés obligataires est inférieure a I'indice de
référence (59% contre 65%) tandis que la poche la moins
risquée est surpondérée (40% contre 35%).

La poche obligataire est majoritairement investie en obligations
souveraines (81.5%), des obligations d’entreprises (16%) et des
obligations convertibles (2.5%) complétent cette allocation. La
sensibilité taux est inférieure a I'indice de référence.

La poche la moins risquée est composée de fonds de
performance absolue (63%), de fonds d’obligations d’entreprises
court terme (8%) ainsi que de fonds monétaires (29%).

Les performances
Sur la période s’étendant du 29 juillet au 26 ao(t, le FCPE
réalise une performance de +0.01% contre -0.21% pour son

indice de référence.

Les deux poches composant le portefeuille surperforment.

Au sein de la poche obligataire, les principaux contributeurs a la
performance relative sont les fonds d’obligations d’entreprises a
linstar de Amundi Euro Corporate Bond Climate (+0.2%) et
M&G European Credit (+0.1%).

Le fonds BlueBay IG Euro Government Bond contribue
également puisqu’il termine le mois a 'équilibre alors que son
indice de référence baisse de -0.4%.

Au sein de la poche la moins risquée, le principal contributeur a
la performance relative est Lazard Credit Opportunities (+0.7%).
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Composition du portefeuille (source: AGRICA Epargne)

Nombre de lignes 15
ASTRIA-CD Obligations Zone Euro 14,92
BLUEBAY INVEST GR EURO GV-I Obligations Zone Euro 12,28
SIENNA MONETAIRE-I Obligations Zone Euro 11,72
AMUNDI EURO GOVERN BOND-IE C Obligations Zone Euro 11,19
DNCA INVEST ALPHABD | Obligations Monde 10,60
AMUNDI-EUR GOVT BD RES-IEURA Obligations Zone Euro 9,96
LAZARD CREDIT OPP I-PVC EUR Obligations Monde 7,40
CANDRIAM BD. CDT. OPPORT. Obligations Monde 7,27
ESIF-M&G EU CRD INV-AEUR A Obligations Europe 3,89
AMD RE IN-EU COR BD CL-I C Obligations Zone Euro 3,60

Allocation d'actifs Repartition géographique

Obligations
Zone Euro 69,30%

Obligations
Monde 25,28%

99,49% 0,51% Cash

Obligations

Obligations
Europe 4,92%

Cash 0,51%
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