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[ sur le marché américain, aprés les | ce mouvement est mondial. Les obligations B Les niveaux des taux d’intérét deviennent
rendements a 10 et 30 ans, c’est au tour de allemandes ont également progressé : le de plus en plus attractifs, créant ainsi des
celui a 5 ans de franchir le seuil des 5 %, son rendement a 10 ans a atteint 3,6 %, son plus opportunités d’accroitre les revenus d’un
plus haut niveau depuis 20 ans. haut niveau depuis 2009, tandis que celui des portefeuille avec une approche

obligations japonaises a 10 ans a franchi la d’investissement diversifiée* et

barre des 3 %.

Publication de I'indice des directeurs d’achat

japonaise et du rapport ADP sur I'emploi
aux Etats-Unis

20 Sept, (PMI) chinois, de la production industrielle Ter oct. entreprises japonaises (Tankan), du PMI 2 oct.

dynamique.

Les rendements obligataires ont de nouveau progressé, provoquant une hausse du rendement
moyen de la dette souveraine mondialel a prés de 4 %, son plus haut niveau depuis 2007.
Cette derniere hausse a été alimentée par des indicateurs d’activité américains (PMI) solides,
tant dans le secteur manufacturier que dans celui des services, signe de la résilience de
’économie américaine, comme l'a récemment souligné le président de la Réserve fédérale
américaine (Fed), Mr Warsh. La hausse des cours du pétrole, le baril de Brent ayant dépassé les
105 dollars, ainsi que les résultats décevants de [’émission de bons du Trésor américain ont
également accentué la pression. Les investisseurs continuent par ailleurs d’intégrer dans leurs
anticipations le ton plus ferme de la Fed et un niveau élevé d’emprunts publics et privés.

Dans ’ensemble, ces facteurs soutiennent 'idée selon laquelle le cycle d’investissement et les
importants besoins de financement maintiennent durablement les taux a un niveau élevé. Par
ailleurs, la réévaluation des taux par la Fed et 'incertitude liée au pétrole expliquent mieux les
récentes fluctuations, les anticipations d’inflation restant bien ancrées a long terme.

Publication de l'indice des prix a la
consommation (IPC) du Japon et de la
manufacturier de la zone euro et des Etats- zone euro, des emplois non agricoles et
Unis (ISM) des commandes de biens durables aux
Etats-Unis.
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Cette semaine en un clin d’eeil

Les actions mondiales ont été portées par le lancement réussi de produits d’intelligence artificielle et par
des indicateurs de confiance des entreprises solides. Sur les marchés obligataires, les rendements a long
terme ont atteint leur plus haut niveau depuis dix ans. La pression sur les obligations s’est intensifiée en
raison de la flambée des prix de I'énergie et de données sur la confiance des entreprises supérieures aux
attentes. Le cours du Brent a augmenté avant de reculer en fin de semaine, en vue d’un accord potentiel
entre les Etats-Unis et I'lran. L’or a reculé dans un contexte de rendements réels élevés et d’un dollar
américain plus ferme.
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Veuillez vous reporter a la derniére page pour plus d'informations sur les indices. Les performances passées ne préjugent pas
des performances futures.
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Source : Bloomberg, données au  25/09/2026
Veuillez vous reporter a la derniére page pour plus d'informations sur les indices. La tendance représentée
correspond aux variations sur une semaine. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

| Matiéres premiéres, taux de change et taux a court terme
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Source : Bloomberg, données au 25/09/2026
Les tendances reflétent I'évolution sur une semaine. Veuillez consulter la derniere page pour plus d'informations sur les indices. Les
performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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Forte activité économique aux Etats-Unis

L’indice des directeurs d’achat (PMI) américain, couvrant a la fois
Pindustrie manufacturiére et les services, a atteint en septembre son
plus haut niveau depuis mi-2021, dépassant nettement les attentes.

Cette amélioration a été principalement portée par le secteur
manufacturier. Par ailleurs, les embauches ont progressé au rythme le
plus soutenu depuis plus de quatre ans, aussi bien dans les services que
dans lindustrie. Ces données confirment la résilience de I’économie
américaine, malgré la hausse des colits d’emprunt, et expliquent en
partie la remontée des rendements obligataires.

Activité économique de la zone euro plus forte que prévu

L’enquéte de conjoncture dans la zone euro a dépassé les attentes en
septembre. L’indice composite s’est établi a 53,1, ce qui suggere que
’économie est plus résiliente que prévu. La répartition sectorielle a mis
en évidence le dynamisme du secteur des services, tandis que
’industrie manufacturiére n’a pas évolué. Les colits des intrants et les
prix a la production ont connu une nouvelle accélération. L’économiste
en chef de la Banque centrale européenne a averti que la hausse des
prix du pétrole et du gaz pourrait maintenir durablement linflation a un
niveau élevé.

La Banque d’Indonésie en pause

La banque centrale indonésienne a maintenu ses taux directeurs lors de
sa réunion de septembre. Son communiqué a principalement mis
Paccent sur les mesures appliquées et renforcées pour soutenir la
stabilité de la roupie indonésienne, qui reste un facteur important de
Uinflation a venir.

Malgré les hausses de la Fed, la Banque d’Indonésie devrait continuer a
utiliser tous les outils a sa disposition pour soutenir la stabilité
monétaire avant de reprendre ses hausses de taux, apreés son dernier
mini-cycle de 100 points de base réalisé entre mai et juin.
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NOTES

Toutes les informations contenues dans ce document proviennent
de ’Amundi Investment Institute ou de sources qu’ils considerent
comme fiables.
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Marchés d’actions et obligataires (graphique)

Source : Bloomberg, Les données sont composées des indices suivants :
Actions monde =MSCI AC World Index (USD); Actions américaines = S&P 500
(USD); actions européennes = Europe Stoxx 600 (EUR), actions francaises =
CAC 40 (EUR) ; actions japonaises = TOPIX (YEN); actions marchés émergents =
MSCI emerging (USD); Obligations global aggregate =Bloomberg Global
Aggregate (USD); obligations euro aggregate = Bloomberg Euro Aggregate
(EURY); Obligations marchés émergents =JPM EMBI Global diversified (EUR).
Tous les indices sont calculés sur la base du prix spot et sont bruts de frais et
d’imposition.

Rendements des obligations d’Etat (tableau), des matiéres premiéres,
des taux de change et des taux a court terme

Source : Bloomberg, données au 25/09/2026

* Ladiversification ne garantit pas un profit et ne protége pas contre les pertes.

GLOSSAIRE :

Rapport ADP sur ’emploi : rapport indépendant sur ['emploi dans le
secteur privé

Intrant : ensemble des biens, services et ressources utilisés dans un
processus de production (ex: matiéres premieres).

Indice PMI : indicateur mensuel qui mesure |'activité économique dans
l'industrie manufacturiere et les services a partir d'enquétes aupres
des directeurs d'achat des entreprises. Un niveau supérieur a 50
signale une expansion de |'activité, un niveau inférieur a 50 une
contraction.

Rendement réel : rendements obligataires corrigés de l'inflation.
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