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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 3ans 5 ans
Mousbahou TAHIR Assistant Gérant
PartA -0,88% -0,01% 0,91% 8,12% -0,66%
Ind. de réf. * -0,73% 0,43% 0,92% 7,83% -4,50%
Z Ecart -0,15% -0,43% -0,01% 0,30% 3,83%
< Risque le plus faible Risque le plus élevé >
Performances 2025 2024 2023 2022 2021
Part A 2,22% 2,67% 5,21% -9,20% -1,64%
Af * 0, 0, 0, - 0 - 9
Valeur liquidative (Part A) 34,39 Ind. de réf. 1,15% 2,57% 5,85% 11,99% 2,45%
Actif net portefeuille (EUR) 14288 843,75
Date de création 14 mai 2013
Fonds Commun de
Forme juridique Placement d’Entreprise
(FCPE)
Code AMF 990000109419
Devise EUR Agrica Epargne Obligataire - Part A . Ind. de réf. Obl *
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Volatilité 2,57%
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Volatilité indice 2,32% 7,0"1 '29\% 'L“\g ,qup qSS'L\ qp'ﬁ rlc'ﬁ’ q,@'b‘ 'L“rf‘) 7’@6
Tracking error 0,75%

* Historique des Indices de Référence Obligataire :
Alpha de Jensen 0,10%  Jusqu'au 02/01/2022, I'indicateur de référence : 65% de l'indice Euro MTS Global coupons réinvestis + 35% de I'Eonia
) A partir du 02/01/2022, l'indicateur de référence : 65% de l'indice Euro MTS Global coupons réinvestis + 35% de '€STR
Ratio de Sharpe 0,49« A compter du 01/12/2023, I'indicateur de référence : 65% de l'indice Bloomberg Eur Agg Treas. Tr + 35% de I'€STR
Ratio d'information 0,02
Sensibilité 4,93
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Les marchés

Le mois de juillet a été marqué par une nette recrudescence des tensions
géopolitiques au Moyen-Orient. L'escalade entre les Etats-Unis et I'lran a alimenté
les craintes de perturbation des approvisionnements énergétiques mondiaux, en
particulier autour du détroit d'Ormuz. Dans ce contexte, le prix du Brent a fortement
progressé, franchissant temporairement la barre des 100 dollars avant de refluer
pour cléturer a 90 dollars, soit une hausse de +23.6% sur le mois. Cette remontée
brutale des prix de I'énergie a ravivé les préoccupations inflationnistes qui s'étaient

quelque peu atténuées au cours des mois précédents.

Dans cet environnement plus incertain, les marchés actions ont évolué de maniére
contrastée. Aux Etats-Unis, les valeurs liées a l'intelligence artificielle ont fait I'objet
de prises de bénéfices aprés I'excellente performance du premier semestre. Les
interrogations concernant la soutenabilit¢ des dépenses d'investissement du
secteur et la montée en puissance de concurrents chinois ont également pesé sur
le sentiment des investisseurs, entrainant un recul marqué du Nasdaq 100 de -6.6%
(en USD). Le S&P 500, dont la composition est plus équilibrée, a quant a lui limité
son recul a -0.1% (en USD). En Europe, les actions ont également fait preuve de
résilience, le MSCI EMU limitant son recul a -0.5%. Cette meilleure tenue s'explique
par la forte progression des secteurs de I'énergie (+13.1%) et de la finance (+5.4%),
qui ont bénéficié respectivement de la hausse du pétrole et de la remontée des
taux, tandis que la correction du secteur technologique (-14.5%) a fortement pesé

sur la performance d'ensemble.

Sur le plan macroéconomique, I'économie américaine demeure bien orientée au
deuxiéme trimestre avec une premiére estimation du PIB qui ressort a +1.5% en
rythme annualisé. La croissance est portée par le rebond de la consommation des
ménages et la bonne tenue de l'investissement des entreprises.

En zone euro, les statistiques publiées au cours du mois ont réservé une surprise
favorable. Selon les estimations préliminaires, le PIB du deuxiéme trimestre
progresse de +0.4% par rapport au trimestre précédent, au-dela des attentes qui
étaient situées a +0.2% et apres une croissance nulle au premier trimestre. Cette
accélération constitue la meilleure performance trimestrielle depuis plus d'un an et
est d'autant plus notable qu'elle intervient dans un contexte marqué par les tensions

géopolitiques au Moyen-Orient.

Du cété de linflation, les statistiques américaines ont confirmé la poursuite de la
désinflation en juin. L'inflation globale a ralenti @ +3.5% sur un an contre +4.2% le
mois précédent tandis que l'inflation sous-jacente est ressortie a +2.6% aprés
+2.9% en mai.

En zone euro, les chiffres préliminaires de juillet ont montré une stabilisation de
l'inflation globale a +2.9% sur un an tandis que l'inflation sous-jacente est remontée
légérement a +2.5%.

Si ces données demeurent globalement encourageantes, la forte hausse des cours
du pétrole observée en fin de mois pourrait toutefois ralentir le processus de

désinflation des deux cotés de I'Atlantique au cours des prochains trimestres.

Dans ce contexte, les principales banques centrales ont maintenu un ton prudent.

La Réserve fédérale a laissé ses taux directeurs inchangés dans une fourchette

comprise entre 3.50% et 3.75%. Toutefois, plusieurs membres du comité ont plaidé
en faveur d'un resserrement supplémentaire, soulignant le risque qu'une inflation
durablement supérieure a l'objectif nécessite ultérieurement des mesures plus
restrictives. La BCE a également laissé inchangé son taux de dépdt a 2.25%, tout
en laissant entendre qu'une nouvelle hausse de taux pourrait étre envisagée a la

rentrée si les perspectives d'inflation continuaient de se dégrader.

Sur les marchés obligataires, la forte remontée du pétrole et le durcissement des
anticipations monétaires ont entrainé une nette tension des rendements souverains
des deux coOtés de I'Atlantique. Le rendement du Treasury américain a 10 ans a
ainsi progressé de 19 points de base pour atteindre 4.7%, tandis que le Bund
allemand et I'OAT frangaise ont chacun gagné 35 points de base pour s'établir

respectivement a 3.2% et 4%.

Les opérations

Nous avons initi¢ une position sur le crédit a haut rendement via 'ETF Xtrackers
Eur High Yield Corporate Bond, représentant 2.5% de la poche obligataire. Cette
opération vise a renforcer le rendement potentiel du portefeuille dans un
environnement ou les fondamentaux des entreprises demeurent solides, tout en
bénéficiant d’une sensibilité aux taux d’intérét plus faible. Elle a été financée par la
réduction de notre exposition aux obligations européennes de bonne qualité, dont le

potentiel d’appréciation nous apparait désormais moindre.

Le positionnement du FCPE

L'exposition aux marchés obligataires est inférieure a I'indice de référence (59.5%
contre 65%) tandis que la poche la moins risquée est surpondérée (39.5% contre
35%).

La poche obligataire est majoritairement investie en obligations souveraines (80%),
des obligations d’entreprises (15%) et des obligations convertibles (5%) complétent
cette allocation. La sensibilité taux est inférieure a 'indice de référence.

La poche la moins risquée est composée de fonds de performance absolue (68%),
de fonds d’obligations d’entreprises court terme (4%) ainsi que de fonds monétaires
(28%).

Les performances
Sur la période s’étendant du 30 juin au 28 juillet, le FCPE réalise une performance

de -0.88% contre -0.73% pour son indice de référence.

La poche la moins risquée sous-performe tandis que la poche obligataire réalise

une performance en ligne avec son indice de référence.

Au sein de la poche obligataire, les principaux détracteurs sont les fonds
d’obligations convertibles a l'instar de Covéa Obligations Convertibles (-1.4%) et
Groupama Europe Convertibles (-2.9%). A l'inverse, les meilleurs contributeurs sont
les fonds d’obligations tels que M&G European Credit Investment (-0.7%) et NB
Short Duration Euro Bond (-0.2%).

Au sein de la poche la moins risquée, le principal détracteur est le fonds de

performance absolue Lazard Credit Opportunities (-1.6%).
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Composition du portefeuille (source: AGRICA Epargne)

Nombre de lignes 17
ASTRIA-CD Obligations Zone Euro 16,47
AMUNDI-IND JPMORG EMU GV-IEC Obligations Zone Euro 12,28
BLUEBAY INVEST GR EURO GV-I Obligations Zone Euro 11,83
DNCA INVEST ALPHABD | Obligations Monde 10,07
LAZARD CREDIT OPP I-PVC EUR Obligations Monde 8,51
CANDRIAM BD. CDT. OPPORT. Obligations Monde 8,31
AMUNDI-EUR GOVT BD RES-IEURA Obligations Zone Euro 7,44
SIENNA MONETAIRE-I Obligations Zone Euro 5,72
AMUND EURO OVERNIGHT RETURN Obligations Zone Euro 5,45
ESIF-M&G EU CRD INV-AEUR A Obligations Europe 2,87

B

Obligations 99,47% 0,53% Cash
oo B
Cash | 053
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