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Pourquoi les stratégies de hedge funds ont dégagé une
performance positive malgré un environnement de
marché défavorable

Dans cet entretien, Oliver Rossi, de chez Alpinum Investment Management,
explique comment l'approche «absolute return» d’Alpinum a permis d’éviter les
écueils du marché en 2022 et dévoile les opportunités pour les stratégies
alternatives en 2023.

Monsieur Rossi, que signifie I'approche «absolute return» et comment la
mettez-vous en ceuvre?

Oliver Rossi: Les investisseurs sont toujours en quéte de rendements plus ou
moins corrélés au marché. Le concept d’«absolute return» vise a perdre aussi peu
d’argent que possible en phase baissiére tout en dégageant un rendement positif
attrayant sur le long terme. Il est évident que le retour en territoire bénéficiaire
est beaucoup plus simple si les pertes en phase baissiere ont pu étre évitées ou
au moins réduites au minimum. Les stratégies «absolute return» sont également
tributaires de I'environnement d’investissement et souffrent des turbulences, mais
leur degré de dépendance au marché n’est pas comparable a celui des approches
classiques.

L'année 2022 en a été un bon exemple: alors que la plupart des mandats
classiques ont essuyé des pertes a deux chiffres, nos portefeuilles «absolute
return» ont cléturé I'année en territoire positif. En d’autres termes, le concept
fonctionne, y compris durant les années exceptionnellement difficiles telles que
2022.

Comment atteindre cette «performance absolue»?

O. R.: C'est une question de mentalité: en suivant une approche «absolute
return», impossible de se dissimuler derriere un indice de référence, il faut
toujours étre «actif». Il faut adopter la bonne attitude: ou placez-vous la priorité
dans vos investissements? Sur la minimisation du risque ou sur la maximisation
du rendement?

Quel bilan dressez-vous de I'année 2022?

O.R.: Nous sommes toujours a la recherche de la bonne stratégie et/ou classe
d’actifs qui nous permettra de dégager le rendement le plus élevé par rapport au
risque encouru sur une période donnée. Cette approche requiert une gestion tres
agile et une adaptation permanente a I'environnement de marché prédominant.
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C’est ainsi que nous sommes parvenus a traverser sans encombre la terrible année
2022.

Aprés avoir bien démarré I'année, les marchés ont été ébranlés par de
nouvelles turbulences. Qu’est-ce que cela implique pour les placements
alternatifs?

O.R.: Les stratégies de hedge funds sont tout sauf statiques et homogénes. De
nombreux gérants sont en mesure de s’adapter aux difficultés des marchés et de
dégager des profits. Les récentes turbulences ont montré que les hedge funds
peuvent avoir un effet stabilisateur et diversificateur sur les portefeuilles. La
grande diversité des rendements des différentes stratégies et gérants atteste
également de l'importance de la sélection active dans la construction de
portefeuille.

Quelles conclusions peuvent en tirer les investisseurs professionnels pour
les 12 mois a venir?

O.R.: La volatilité est repartie a la hausse, ce qui constitue généralement un
environnement favorable aux stratégies de valeur relative et d’arbitrage, a
condition qu'il y ait un retour a la moyenne apres les périodes de tension. Par
ailleurs, nous sommes convaincus que l'incertitude du marché entrainera un
élargissement des fourchettes de prix dans les opérations d’arbitrage de fusions
(M&A). Le volume de transactions devrait également repartir a la hausse grace a
d’importantes fusions.

Concernant les hedge funds axés sur les taux et le crédit, I'environnement actuel
offre des opportunités comme nous n’en avions plus vu depuis longtemps. Le
changement de paradigme sur le front des taux d’intérét a rebattu les cartes sur
le marché des titres a taux fixe et créé des opportunités pour les stratégies de
situations spéciales qui profiteront des restructurations a venir. En tant que
spécialistes taux et crédit, nous estimons que cette classe d’actifs restera
extrémement intéressante dans les mois a venir.
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