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Immnobilier coté

Les fonciéres ont rebondi de plus de 16 % entre le 23 octobre et le 3 novembre a la faveur de données
économiques jugées décevantes Outre-Atlantique et d'un discours plus accommodant de la Réserve
Fédérale. S'agit-il d'une promesse de surperformance solide ou bien d'un feu de paille comme le marché

nous en a proposé régulierement depuis le début de I'année ?

Nous estimons que le ralentissement économique, encore
masqué par I'héritage des années Covid pour les ménages
et de la période de taux bas dans le bilan des entreprises va
se confirmer des deux cotés de I‘Atlantique. Cela renforcera
I'anticipation d'une baisse des taux longs a horizon d'un an et
['attractivité relative des fonciéres cotées dont la sensibilité aux
taux et une exposition aux cycles économiques modérée seront
un avantage structurel dans ce contexte.

Nous ne sous-estimons pas l'influence négative sur les
taux longs de la persistance de déficits budgétaires élevés
(expliqués par la triple nécessité du réarmement, de la hausse
structurelle des dépenses sociales et de la part publique du
financement de la réduction de l'empreinte carbone). Mais les
niveaux de valorisation bas des foncieres cotées par rapport aux
moyennes historiques (32 % de décote sur ANR en zone Euro
selon les estimations de Kempen vs 10% de décote moyenne
sur les 30 derniéres années), les croissances de loyer issues
de lindexation des loyers a l'inflation qui fonctionne a plein,
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Source : Sofidy / Bloomberg.
1. Indices nus - 2. Dividendes nets réinvestis.

*Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

mais également des perspectives de croissance appréciables
sur certains segments (tels les grands entrepéts logistiques,
les résidences étudiantes..) incitent a l'optimisme a cet égard.
Au-dela, nous attendons que les investisseurs, rassérénés par
une meilleure visibilité sur leurs conditions de financement
animent de nouveau un marché de l'investissement en
immobilier direct encore anémique au troisieme trimestre,
ce qui, seul, permettra de démontrer le caractére excessif des
décotes actuellement constatées des cours de Bourse par
rapport aux ANR des foncieres.

Nous noterons enfin qu'apres Big Yellow le mois dernier, une
nouvelle augmentation de capital a té réalisée a des conditions
avantageuses (décote limitée par rapport au cours de Bourse,
carnet dordres sursouscrit plusieurs fois) par Shurgard, fonciére
paneuropéenne spécialisée sur Iimmobilier de stockage pour
les particuliers, confirmant la disponibilité de capital pour les

segments en croissance et a faible niveau dendettement (175 %
de LTV au 30 Juin dernier, source : société).
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A PROPOS DE SOFIDY

Depuis 1987, Sofidy concoit et développe des produits d'investissement et dépargne (SCPI, OPCI, SC,
SIIC, OPCVM Immobilier, Fonds dédiés) orientés principalement vers I'immobilier de commerces, et de
bureaux. Avec 8,7 milliards d'euros d'encours immobiliers sous gestion (total des actifs bruts réévalués

des fonds gérés) au 31/12/2022, Sofidy geére pour le compte de plus de 55000 épargnants, et un . Aonge 'l ’
grand nombre d'institutionnels, un patrimoine immobilier constitué d'environ 5000 actifs immobiliers. P()llll l\fl(ll (41 (¥
Sofidy est une filiale de Tikehau Capital. Actions e”]'()l)e'e””es

Imumobhilier coté

A PROPOS DE SOFIDY SELECTION 1

Lancé par la société de gestion de portefeuille Sofidy, e FCP Sofidy Sélection 1
vise a déceler dans un univers de sociétés foncieres cotées exercant leur activité
en Europe continentale, les acteurs capables d'offrir une performance financiere
durable et croissante. Lobjectif du FCP est de mettre en ceuvre une gestion
discrétionnaire pour surperformer, via une exposition aux actions du secteur
exrerusuquerancase IMMobilier de I'Union européenne et en conciliant performance financiére et
extra-financiere, l'indicateur de référence FTSE EPRA/NAREIT Euro Zone Capped
dividendes nets réinvestis apres déduction des frais de gestion sur la durée de
placement recommandée (supérieure a 5 ans).
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Ce document est produit par Sofidy a titre purement informatif. Les analyses et les opinions
mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de l'auteur, a la date
indiquée et sont susceptibles de changer. Il ne constitue en rien une proposition de vente
ou une sollicitation d'achat, d'investissement ou d'arbitrage. La responsabilité de Sofidy ne
saurait étre engagée par une prise de décision sur la base des informations contenues dans
ce document. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Tout
investissement comporte des risques spécifiques. Le produit présente un risque de perte en
capital. Tout investisseur potentiel doit se rapprocher de son prestataire ou conseiller, afin de se
forger sa propre opinion sur les risques inhérents a chaque investissement indépendamment
de Sofidy et sur leur adéquation avec sa situation patrimoniale et personnelle. Ceci est une b e

communication publicitaire. Veuillez vous référer au prospectus de 'OPCVM et au document
d'informations clés pour l'investisseur avant de prendre toute décision finale d'investissement.

Retrouvez tous nos communiqués
de presse, actualités, porte-paroles,
etc. dans notre nouvel espace
presse dédié aux journalistes sur :
www.sofidy.com/espace-presse
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