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Informations sur le Fonds

Nombre d’obligations/ d’émetteurs 107/41

Duration effective 3,4 ans

Notation BLP BB+

Rendement Actuel (brut) 6,0%

Rendement à Maturité (brut) 7,5%

Rendement Minimum à l’Echéance (brut) 5,6%

Distribution 2016* 6.1%

Analyse des performances

Rendement depuis le Lancement du Fonds 45.4%

Rendement Annualisé 8.7%

Volatilité Annualisée 4,7%

Ratio de Sharpe 1,7

Note : Données correspondant aux rendements nets de la Classe d’actions I EUR

(Capitalisation), après déduction des frais administratifs, de gestion et de performance et

hors commission anti-dilution (actuellement de 25 pb). Nous utilisons cette classe

d’actions, car elle affiche l’historique de performance le plus long. Les rendements des

Classes d’actions R ou Rd EUR peuvent différer de ceux de la Classe d’actions I EUR

(Capitalisation). Le prix réel auquel un investisseur souscrit ou rachete des actions varie en

fonction du « swing price », lui-même calculé en fonction de la commission anti-dilution

appliquée le jour concerné. Veuillez consulter le Prospectus pour plus d’informations.

Date de lancement : 3 septembre 2012 Source : Bloomberg LP, Algebris (UK) Limited

Performances (nettes) % – I EUR (Capitalisation)

Janv. Fév. Mars Avril Mai Juin Juillet Août Sept. Oct. Nov. Déc. Année

2012 1,65 2,27 1,68 1,84 7,65

2013 0,34 0,51 0,46 2,45 0,02 -2,17 1,15 -0,14 0,96 2,67 0,88 0,99 8,33

2014 1,25 2,07 0,61 1,46 1,20 0,70 -0,29 0,66 -1,87 1,40 0,65 -0,36 7,69

2015 1,56 1,50 0,66 0,25 0,10 -1,19 1,59 -0,40 -1,15 2,34 0,48 -0,29 5,50

2016 -1,57 -3,41 3,74 1,73 1,42 -2,00 3,60 1,49 -1,09 1,96 -1,29 2.55 7.04

2017 1.01 1.47 2.49

Note : chiffres consultables quotidiennement sur Bloomberg. Nous utilisons cette classe d’actions, car elle affiche l’historique de performance le plus long. Les 

rendements des Classes d’actions R/Rd EUR peuvent diverger. La Classe d’actions I EUR (Capitalisation) donne lieu au prélèvement d’une commission de gestion 

de 0,50 % et d’une commission de performance de 10 %. 

Source : HSBC Securities Services (Ireland) DAC, Algebris (UK) Limited

Commentaire Mensuel

• Le fonds Algebris Financial Credit a progressé de 1.47% en Février, portant ainsi la performance depuis le début de

l’année à 2.49%. Les principaux contributeurs à la performance du Fonds ont été Intesa Sanpaolo et BBVA.

• Les instruments financiers hybrides ont de nouveau connu un bon mois en Février, avec un resserrement des spreads

et des rendements sur toutes les régions et durations. Leur performance a principalement été soutenue par un

manque de nouvelles émissions (seuls US Bancorp et Barclays ont annoncé de nouvelles émissions), ainsi que par

les évolutions favorables macro-économiques et réglementaires. Nous avons également observé des développements

positifs chez certains émetteurs européens, ce qui a joué en faveur de la classe d’actifs et des valeurs financières en

général.

• Les taux sont restés le centre d’intérêt des marchés, la probabilité d’un resserrement monétaire lors de la prochaine

réunion du FOMC en Mars ayant dépassé 80% après les commentaires de certains gouverneurs de la Fed. Les

futures anticipent actuellement 2,5 relèvements des taux des fonds fédéraux americains cette année, ce qui a un

impact positif sur les perspectives de rentabilité des banques. Pendant ce temps, l’économie européenne continue de

progresser mieux que prévu. L’inflation dans la zone euro a grimpé de 20 pb en Février pour atteindre 2%, sur fond de

renforcement de la croissance du PIB et des indicateurs PMI. Pour Draghi, la pression de reconnaitre que le pire est

désormais derrière nous se fait plus forte. Mais les élections aux Pays-Bas et en France devraient lui donner

l’occasion de reporter toute éventuelle réorientation de politique des taux. Alors que les resserrements de taux

devraient jouer en défaveur des obligations traditionnelles, les titres AT1/Coco offrent, pour leur part, une couverture

implicite aux investisseurs, vu que la hausse des taux aura un impact positif sur les fondamentaux des banques et des

assureurs. Un argument en faveur d’un resserrement des spreads pour ces instruments.

• Les instruments financiers hybrides continuent de profiter de l’évolution favorable de la réglementation, surtout en

Europe où le pragmatisme a gagné du terrain en la matière depuis le mois de juin de l’année dernière. Bâle 4 est

retardé par le manque d’entente entre les pays du G20 et le changement de personnel au sein des autorités

réglementaires aux États-Unis. Nous pensons que la version finale comportera des exigences bien moins strictes que

celles qui avaient été proposées dans un premier temps, ce dont devraient profiter les banques. Au Royaume-Uni, la

FCA a fixé à août 2019 la date limite pour les dépôts des plaintes autour de l’assurance-crédit PPI, une clarification

nécessaire dans un dossier qui a déjà coûté énormément d’argent au secteur.

• Les facteurs techniques ont joué en faveur des titres AT1 et des titres privilégiés américains étant donné le manque de

nouvelles émissions ce mois-ci (seuls US Bancorp et Barclays ont annoncé de nouvelles émissions). Malgré le

ralentissement observé sur le marché primaire, la classe d’actifs AT1 continue de progresser, avec 22 milliards d’euros

de nouveaux papiers en 2016 et 30 milliards d’euros supplémentaires attendus cette année. Depuis le début de

l’année, nous avons assisté à des émissions d’Intesa, CS, Barclays et Standard Chartered, pour un montant total de

4,5 milliards d’euros. Nous pensons que d’autres émetteurs de l’UE devraient leur emboîter le pas au cours des

prochains mois. Ceux-ci devraient en effet profiter des bonnes conditions de marché et de l’évolution favorable de la

réglementation pour optimiser leur structure de financement.

Caractéristiques du 

Fonds

Taille (€) : 3.4 mrd

Domiciliation : Irlande

Classes d’actions :

R (Capitalisation)

Rd (Distribution)

Liquidité : Quotidienne

Commissions:

De Gestion : 1.20 %

De Performance : 10 %

Code Bloomberg :

Classes d’actions R/Rd EUR

AFCRREU ID / AFCRDEU ID

Code ISIN : 

Classes d’actions R/Rd EUR

IE00B8J38129/ IE00B8XCT900

Données au 28.02.2017

Nous contacter
Pour toute question relative au 

Fonds Algebris Financial Credit

Tél. : +44 (0)20 7851 1740

E-mail : algebrisIR@algebris.com

Site internet : www.algebris.com

*Dividendes correspondant à la Classe d’action Id EUR

Source : Bloomberg LP, Algebris (UK) Limited

Profil de risque

Note : l’indicateur synthétique de

risque et de performance est calculé

en fonction des données historiques

et ne présage pas nécessairement

des performances futures. Il est

calculé en fonction de la volatilité

des performances hebdomadaires

du Fonds sur une période de cinq

ans. Une note de « 4 » signifie que

la volatilité historique du Fonds

oscille entre 5 % et 10 %.

Risque faible

Rendements 

généralement 

plus faibles

Risque élevé

Rendements 

généralement 

plus élevés

1 2 3 4 5 6 7

Objectif du Fonds

L’objectif du Fonds Algebris 

Financial Credit est de générer 

un revenu courant élevé et de 

réaliser une légère plus-value 

en investissant dans des titres 

de dette sénior et subordonnés 

émis par des établissements 

financiers du monde entier, 

comme les titres hybrides, les 

titres privilégiés, les obligations 

convertibles contingentes 

(Coco) à taux fixe ou à taux 

variable, assortis d’une notation 

« investment grade » ou 

inférieure.  

L’exposition de change sera

systématiquement couverte.

Le Fonds convient aux

investisseurs prêts à se

positionner sur le moyen ou le

long terme.
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Hors contrats à terme standardisés sur obligations utilisés pour couvrir le risque de duration 

et options sur indices. Il est possible que l’allocation ne corresponde pas à 100 % en raison 

des arrondis

Source : Algebris (UK) Limited

Hors contrats à terme standardisés sur obligations utilisés pour couvrir le risque de duration et 

options sur indices. Il est possible que l’allocation ne corresponde pas à 100 % en raison des 

arrondis

Source : Algebris (UK) Limited

Note : Les chiffres sont arrondis au point de pourcentage le plus proche. 

Source : Algebris (UK) Limited

À propos d’Algebris

Algebris (UK) Limited est une société de gestion de fonds spécialisée sur le secteur financier. Depuis ses débuts, Algebris investit dans la structure de capital des institutions

financières sur les marchés actions et du crédit. En 2016, nous avons élargi notre expertise à l’unviers crédit macro mondial. L’équipe Algebris compte 19 professionnels de

l’investissement et gère un encours de près de $6,8mrd, capital engagé et capital-conseil inclus (données au 28.02.2017).

Algebris (UK) Limited est agréée et réglementée par la Financial Conduct Authority. Algebris Investment (UK) LLP est agréée et réglementée par la Financial Conduct

Authority et est enregistrée auprès de la SEC. Le bureau américain est enregistré auprès de la SEC et celui de Singapour auprès de la MAS.

Structure de capitalExposition par pays

Nous contacter

Londres

Algebris Investments (UK) LLP &

Algebris (UK) Limited

7 Clifford Street

London  W1S 2FT

Téléphone :     +44 (0)20 7851 1740

E-mail : algebrisIR@algebris.com

Site internet : www.algebris.com

*Algebris Srl ne mène aucune activité réglementée. Elle fournit des services de recherche et d’analyse sur les créances douteuses italiennes à Algebris Investment (UK) LLP.

Singapour

Algebris Investments (Asia) Pte. Ltd

50 Raffles Place #38-07

Singapore Land Tower

Singapore 048623

Milan*

Algebris Srl

Via Fatebenefratelli10

20121 Milano, Italie

Boston

Algebris Investments (US) Inc.

699 Boylston Street
Suite #1001

Boston MA 02116

États-Unis d’Amérique

10 plus gros émetteurs obligataires par exposition

Rang Nom Total Rang Total Total

1 Intesa Sanpaolo 9% 6 Unicredit 5%

2 UBS 7% 7 Société Générale 5%

3 BBVA 7% 8 Credit Suisse 4%

4 Lloyds 6% 9 Crédit Agricole 4%

5 Barclays 6% 10 RBS 4%

Commentaire Mensuel (suite)

• Plusieurs améliorations ont été observées au niveau du risque idiosyncratique et du risque systémique en Europe en Février. Unicredit a annoncé

avoir bouclé son augmentation de capital de 13 milliards d’euros. Cette opération, combinée à la cession de Pekao et de Pioneer, devrait lui

permettre d’accroître son ratio de fonds propres (CET1 fully loaded) à 12%. La marge au niveau du montant maximum distribuable (MDA) s’élève

par conséquent à 11 milliards d’euros, ce qui élimine le risque de non-paiement de coupons. Pendant ce temps, Intesa a annoncé qu’elle renonçait à

son projet de fusion avec Generali, ce qui a provoqué une réaction positive des AT1 de la banque. Enfin, Deutsche Bank vient de publier un

nouveau business plan, incluant les détails d’une nouvelle augmentation de capital de 8 milliards d’euros destinée à renforcer ses ratios de fonds

propres. Cela devrait permettre à la banque d’atteindre aisément son objectif de CET1 de plus de 13%, tout en amenant le ratio de levier à 4,5 %, un

élément positif pour les obligations. Cette opération, qui devrait être bouclée d’ici au 6 avril, permettra de supprimer une des dernières incertitudes

qui pesaient sur le secteur bancaire européen en 2016.
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14%
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4%
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Privé et confidentiel

Ce document a été préparé et fourni par Algebris (UK) Limited, gérant du Fonds Algebris Financial Credit. Algebris (UK) Limited est agréée et réglementée par la
Financial Conduct Authority. Sauf indication contraire, tous les chiffres figurant dans ce document s’entendent au dernier jour ouvrable du mois mentionné ci-
dessus. Certains chiffres indiqués dans les tableaux sont des estimations fournies par Algebris (UK) Limited. Ce document ne constitue, ni en tout ni en partie, une
invitation à émettre ou à vendre un investissement, pas plus qu’il ne constitue une invitation à en souscrire ou à en acheter. Par conséquent, aucun contrat ne
saurait être conclu sur la foi de ce document ou au motif qu’il est distribué. Algebris (UK) Limited, ses directeurs et ses employés ne garantissent en aucun cas, de
manière expresse ou implicite, l’exactitude ni l’exhaustivité des informations et opinions contenues dans ce document et déclinent toute responsabilité quant à
l’inexactitude et à la non-exhaustivité desdites informations et opinions. Les informations figurant dans ce document et dans les autres documents qui vous ont été
fournis ne le sont qu’à des fins de discussion. Ces informations ne doivent pas être considérées comme des conseils comptables, juridiques ou fiscaux ni des
recommandations d’investissement et ne sauraient être considérées comme telles. Il vous est conseillé de consulter vos conseillers fiscaux, juridiques, financiers ou
autres quant aux sujets évoqués dans ce document. Les investisseurs potentiels intéressés à l’idée d’investir dans la transaction recevront une notice d’offre et un
contrat de souscription (conjointement appelés « Documents du Fonds ») relatifs à l’investissement et pourront consulter la documentation afférente à
l’investissement. Les investisseurs potentiels doivent consulter les Documents du Fonds, y compris les facteurs de risque, avant d’investir. Ils doivent se fier
uniquement aux informations contenues dans les Documents du Fonds pour investir. Le présent document est publié par Algebris (UK) Limited et doit être distribué
dans la sphère privée uniquement. Il est interdit de communiquer ces informations à des personnes autres que celle à qui elles ont été communiquées en premier
lieu ou que les conseillers de ladite personne. Il est également interdit de reproduire et/ou de divulguer, en tout ou en partie, le contenu de ces documents sans
l’accord préalable d’Algebris (UK) Limited. Nonobstant toute disposition contraire aux présentes, chaque actionnaire (et chaque salarié, représentant ou chaque
mandataire agissant pour le compte d’un actionnaire) peut divulguer à toute personne, sans restriction de quelque nature que ce soit, la structure et le régime
fiscaux (i) d’Algebris (UK) Limited et (ii) de l’une quelconque de ses transactions, ainsi que tous les documents relatifs à la structure et au régime fiscaux d’Algebris
(UK) Limited, quels qu’ils soient, (y compris les opinions et les analyses fiscales) qui sont fournis à l’actionnaire. Ce document est fourni par Algebris (UK) Limited
aux seules personnes légalement autorisées à le recevoir en vertu du Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order de 2001, y compris les
personnes autorisées en vertu du Financial Services and Markets Act du Royaume-Uni adopté en 2000 (ci-après la « Loi »), certaines personnes jouissant d’une
expérience professionnelle en matière d’investissement, les « high net worth companies », les « high net worth unincorporated associations », les « high net worth
unincorporated partnerships », les administrateurs de « high value trusts » et les personnes pouvant prétendre au statut d’investisseurs avertis certifiés. Ce
document n’est pas soumis à l’Article 21 de la Loi interdisant aux personnes non autorisées par la Loi d’inviter ou d’inciter des tiers à réaliser des investissements au
motif qu’il est diffusé exclusivement auprès de ces types de tiers. Tout investissement sur les marchés financiers et dans des instruments financiers induit des
risques. Les performances passées ne garantissent en rien les résultats futurs. Les investisseurs peuvent subir des pertes à tout moment et courent le risque de
perdre tout ou partie de leur investissement. La stratégie mise en œuvre peut entraîner une forte volatilité de la valeur liquidative. Elle convient donc exclusivement
aux investisseurs professionnels. Algebris (UK) Limited. 7 Clifford Street, London, W1S 2FT, UK.
Le Fonds a été constitué en Irlande. En Suisse, le Représentant est ACOLIN Fund Services AG, Affolternstrasse 56, CH–8050 Zurich. L’Agent payeur est Vontobel
Ltd, Gotthardstrasse 43,CH-8022 Zurich. Les documents de référence du Fonds comme le Prospectus, le Document d’Informations Clés pour l’Investisseur (DICI),
les statuts et les rapports semestriels et annuels sont disponibles gratuitement au bureau du Représentant suisse.

Ce document est fourni exclusivement à titre informatif et ne saurait être considéré comme une invitation à acheter et/ou à vendre des actions. Les performances
indiquées n’incluent pas les commissions et frais prélevés lors de la souscription ou du rachat d’actions par le Fonds. Les performances passées ne présagent pas
des performances futures.

Caractéristiques du Fonds 

Classe d’actions Identifiant

Classe CCY Investissement Minimum Date de lancement ISIN Ticker BBG

I

EUR 500 000 € 03/09/2012 IE00B81TMV64 AFCIEUR ID

GBP Équivalent GBP de 500 000 € 14/09/2012 IE00B85LPZ38 AFCIGBP ID

USD Équivalent USD de 500 000 € 10/02/2015 IE00BK017B22 ALGFIUS ID

CHF Équivalent CHF de 500 000 € 03/10/2012 IE00B8HNZW49 AFCICHF ID

SGD Équivalent SGD de 500 000 € N/C IE00BYYJY973 N/C

R

EUR 10 000 € 23/01/2013 IE00B8J38129 AFCRREU ID

GBP Équivalent GBP de 10 000 € N/C IE00BMMVVZ61 ALGFRGB ID

USD Équivalent USD de 10 000 € 14/04/2014 IE00BK017F69 AFCRUSD ID

CHF Équivalent CHF de 10 000 € 30/06/2014 IE00B8ZQ4Z18 ALGFCRC ID

SGD Équivalent SGD de 10 000 € N/C IE00BYYJY759 N/C 

ID

EUR 500 000 € 18/09/2012 IE00B7SR3R97 AFCIDEU ID

GBP Équivalent GBP de 500 000 € 03/05/2013 IE00B8DD4P49 AFCIDGB ID

USD Équivalent USD de 500 000 € 03/07/2014 IE00BK017C39 AFCRIDU ID

CHF Équivalent CHF de 500 000 € N/C IE00B7W1NB16 ALGFIDC ID

SGD Équivalent SGD de 500 000 € N/C IE00BYYJYC06 N/C

RD

EUR 100 000 € 04/02/2013 IE00B8XCT900 AFCRDEU ID

GBP Équivalent GBP de 100 000 € 03/02/2015 IE00BMMVW089 ALGFRDG ID

USD Équivalent USD de 100 000 € 24/06/2014 IE00BK017D46 AFCRDUS ID

CHF Équivalent CHF de 100 000 € N/C IE00B7RCR403 ALGFRDC ID

SGD Équivalent SGD de 100 000 € N/C IE00BYYJYD13 N/C


