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Les gestions crédit se montrent
prudentes face a la cherte du marche

Davantage de sociétés de gestion sont
neutres sur 'évolution des spreads ce
mois-ci dans le panel des gérants
interrogés par LAgefi.

Les investisseurs sur le marché du crédit restent optimistes en
mars mais de plus en plus prudents face a des valorisations
historiquement élevées, et a un risque de plus en plus
asymétrique. Les 33 gérants du Panel Crédit de LAgefi
interrogés entre le 18 février et 26 février sont partagés avec
une exposition a la classe d’actifs a « surpondérer » pour une
moitié et a « neutre » pour l'autre si l'on exclut l'unique gérant
a « sous-pondérer ». En revanche, ils sont trés
majoritairement « neutre » sur la perspective de spreadsa un
mois.

Ainsi, 14 sociétés de gestion sont a « surpondérer » et 14 a

« neutre » dans leurs expositions au crédit. Seul M&G
Investments maintient son exposition a « sous-pondérer ».
Lazard Fréres Gestion, qui était également a « sous-

pondérer » en février, est revenu a « neutre ». Le gérant fait
partie des trois sondés ayant remonté leur exposition. HSBC
AM est passé de « neutre » a « surpondérer » tandis
qu'Allianz GI, qui était entre « neutre » et « surpondérer » est
passé alégérement « surpondérer ». Cette tonalité prudente se
note dans le panel avec trois gérant passés de « surpondérer »
a « neutre » : CMAM, Groupama AM et Ostrum AM.

Alire aussi: Les gérants crédit confirment leur optimisme

Question de spread

Ce retour a la neutralité s’accompagne également d’'un
sentiment neutre sur la perspective de spreads pour
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Groupama AM et Ostrum AM. CMAM était déja « neutre » sur
I’évolution de la marge de crédit a un mois. C'est sur
I’appréciation de la valorisation de la classe d’actifs que le
Panel Crédit de LAgefi a le plus bougé en mars avec cing
changements. Ils sont tous dans le méme sens : prudent. Cing
sociétés de gestion sont passées de « positive » a « neutre »
concernant les spreads. Amundi, Edmond de Rothschild AM et
Oddo BHF AM ont accompagné Groupama AM et Ostrum AM.

De fait, a 90 points de base (pb) pour I'investment grade (IG)
et 313 pb pour le high yield (HY), selon les indices iBoxx sur le
marché européen, les spreads restent proches de leurs points
bas. Et ce, malgré leur récent écartemnent (+10 pb et +20 pb
respectivement) par rapport aux niveaux serrés atteints en
février. «Les marchés du crédit ont affiché une performance
mitigée, les indices euro tentant de résister mais ils se sont de
nouveau légérement écartés», constate Juan Valencia,
stratégiste crédit chez Société Générale CIB.

Alire aussi: «Le potentiel de resserrement additionnel des
spreads IG nous parait limité»

Tensions grandissantes

Les craintes autour des gagnants/perdants de I'intelligence
artificielle (IA) dans un contexte d’incertitude politique
toujours élevée (tarifs, tensions au Moyen-Orient...), ainsi que
P'inquiétude toujours présente sur la dette privée, ont aussi
pesé sur un marché qui continue de résister grace a son
rendement et a la demande des investisseurs. Les
fondamentaux restent solides, apres des résultats trimestriels
globalement bons, méme si des signes de fragilités se font
jour et certains secteurs ou entreprises sont davantage
sanctionnés par le marché.

«Le flot incessant d’informations et les différents problémes
de marché entretiennent une forte incertitude, ce qui a un
impact négatif sur les marchés du crédit, poursuit le
stratégiste. Les derniéres nouvelles concernant les droits de
douane ameéricains indiquent que les politiques peuvent
changer rapidement et la confrontation entre les Etats-Unis et
I'Iran ajoute du risque. Et, plus prés des marchés du crédit, on
observe les actualités persistantes sur les bouleversements
que I'IA est censée engendrer dans différents secteurs, et
méme des inquiétudes concernant les marchés du crédit
privéx» La tendance récente suggere que les niveaux serrés des
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spreads appartiennent au passé , selon cet expert. Les gérants
du Panel Crédit de UAgefi I'ont bien compris.

Les gestions crédit se montrent prudentes face 2 la cherté du marché

14



L' AGEFI

Edition du 2 mars 2026

Panel crédit de mars 2026

Comparaison des expositions au crédit des différents gestionnaires

Rechercher

Aberdeen surpondérer heutre BBB 3% 46 finat

Allianz

Global surpondérer neutre A/BBB 2,5% 4,5 Corp

Investors

Amiral P o

Gestion neutre négative BB 10% 28 Ccorp

Amplegest neutre négative BBB 4% 35 finat

Amundi surpondérer neutre BBB 7% 5 finat

Arkéa Asset . o,

Management surpondérer neutre BBB 5% 5 finat

Aur|§ heutre neutre BBB 3% 3 finat

Gestion

BNPPAM neutre négative BBB 3% 5 finat

Candriam surpondérer neutre BBB 4% 45 corf

Carmignac neutre négative BBB+ 22% 37 corg

CMAM heutre heutre BBB 3% 6 finat

CPRAM surpondérer positive BBB/BB 3% 4 finar

DWS surpondérer positive A/BBB 1% 49 finar

Edmond de

Rothschild surpondérer neutre BB 2% 35 finar

AM

Generall neutre heutre B 5%

Investments

gl;\;‘)upama heutre heutre BBB/B 1% 45 finar

HSBC AM surpondérer neutre BBB+ 3% 4 corg

Keren o

Finance neutre heutre BB 7% 2,3 Ccorp

LBP AM neutre heutre BBB 5% 5 finat

Lazard

Fréres neutre neutre BB 5% 3 finat

Gestion

IM&G sous-pondérer neutre AAA 0,5% 49

nvestments

Mirabaud

Asset neutre heutre A 6,5% 4,5 Ccorp

Management

Muzinich surpondérer neutre B 2% 43 corf

2:\3/'D0 BHF surpondérer neutre BBB 2% 4,5 corf

OFI Invest

Asset neutre négative A/BB 3% 4 finat

Management

Ostrum AM neutre heutre BBB 3% 5 finar

Robeco neutre neutre AAA/BBB/BB 4% 32 finar

Schroders surpondérer heutre BBB+ 0% 49

SCOR

Investment neutre négative BB 1% 4,5 Corp

Partners

Sienna IM surpondérer positive BBB 7% 6 finat

Swiss Life

Asset surpondérer neutre BBB 5% 45 corg

Managers

i)’l\;‘:omore surpondérer neutre BB 2% 35 cort

UBS WM

Union

Bancaire

Privée

Van

Lanschot surpondérer neutre AA/A 0,7% 4.4

Kempen IM

Prévision . o

MARS surpondérer/neutre heutre BBB 4,1% 43 finat

Prévision . o

FEVRIER surpondérer heutre BBB 3,8% 4.4 finat
Gérants interrogés entre 18/02/26 et le 26/02/26

Tableau: LAgefi + Source: Sociétés - panels de LAgefi + Créé avec Datawrapper
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