Longtemps resté 'apanage des banques, le marché de la dette
privée actifs réels s’ouvre aux investisseurs institutionnels. Il s’agit
d’'instruments de dette non liquides, non notés et reposant sur un
actif tangible, tel qu’un immeuble, une infrastructure routiere ou
énergétique, ou encore un avion de ligne, qui constituent, en effet,
une nouvelle source de rendement potentielle.
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UNE CLASSE D’ACTIFS DE DIVERSIFICATION AUX VERTUS DEFENSIVES

Siles banques ont ouvert la porte de cette classe d’actifs a d’autres types d’investisseurs, c’est en raison de la réglementation
Bale Ill qui les pousse a limiter leurs expositions sur ces actifs dont les maturités peuvent étre treés longues : entre 5 et 30 ans
selon les segments. De ce phénomeéne nait une véritable opportunité pour les investisseurs institutionnels qui, en cette période
de faibles rendements, cherchent de la diversification, ainsi que des rendements long terme. lls peuvent en effet y trouver un
potentiel de performance attrayant, en méme temps que des vertus défensives, la dette actifs réels bénéficiant de suretés
fondées sur un actif réel, ce qui, dans I'éventualité d’un défaut, se traduira par des taux de recouvrement supérieurs a ceux du
high yield(®).

UNE VERITABLE PROFONDEUR DE MARCHE

ATatout de la stabilité, la classe d’actifs en ajoute un autre : sa faible corrélation avec les marchés financiers, en 'absence de
réévaluation de type mark to market(®. Certes de gré a gré, le marché de la dette actifs réels a 'avantage d’étre mondial et
suffisamment profond sur chacun de ses segments: 130 milliards d’euros d’échanges annuels sur la dette immobiliere en Europe
et mondialement 230 milliards d’euros pour la dette infrastructures et 100 milliards d’euros pour le financement aéronautique®®.
Qui plus est, la grande hétérogénéité de ce marché, tant en termes de typologie des secteurs (immobilier d’entreprise, infrastruc-
ture de transports d’énergies, aéronautique etc.), de zones géographiques (Europe, Amériques, Asie}, de maturité des finance-
ments et au global en termes de risques, permet de concevoir diverses stratégies d’'investissements en matiére de couple
rendement - risque. Les investisseurs pouvant viser des spreads! allant de 100 & 400 points de base.

UNE APPROCHE DE GESTION GLOBALE ET SELECTIVE

Une des caractéristiques de la classe d’actifs réside dans un schéma relationnel exigeant. La connaissance des vendeurs est
essentielle pour capter les actifs jugés les plus intéressants : c’est I'acces a une palette d’actifs la plus large possible qui permet
d’avoir ensuite la sélectivité nécessaire. Pour construire son offre de dette privée actifs réels, Natixis Asset Management a choisi
de développer une expertise globale sur la classe d’actifs combinant trois secteurs complémentaires a fort potentiel : 'immobilier,
linfrastructure et 'aéronautique. L’ambition est de pouvoir offrir aux investisseurs plusieurs fonds sur chaque segment, ainsi
que potentiellement des fonds combinant les 3 secteurs, ce qui permettra d’adresser différentes typologies de besoin en matiére
de rendement - risque et de diversification. Les fonds proposés auront pour objectif de limiter la durée de la phase d’investisse-
ment (2 a 3 ans), afin de rester en adéquation avec les évolutions de ces marchés.

(1) High yield : émission obligataire & haut rendement, contrepartie d'un haut niveau de risque. Le taux de recouvrement moyen en infrastructure en cas de défaut est de ['ordre de 80 %.
(2) Mark to market : évaluation d'un actif au prix du marché.

(3] Source : Infrastructure Journal

(4) Spread : écart entre le taux de rendement actuariel d'une obligation et celui d’'un emprunt <« sans risque » de méme durée.
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