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Focus sur les indépendants

8 Date de création : octobre 2001 i Encours

#iRépartition du capital : 41 Me 43Me
Christophe o -
Vinassac. ‘-20§5:_ 2005

# Nombre de fonds : 5
i Répartition par catégories

43 M€

- actions : 1 fonds
- diversifié : 4 fonds

nPnnICIpaux dlvrlgeants 1 i Encours par classes d'actifs a fin 2007
Christophe Vinassac, président actions : 1763 M€
Xavier Biharé, directeur général obligations : 0,43 M€
W alternatif et diversifié : 4,73 M€
#Dépositaire : 0ddo Services monétaire et court terme 19,35 M€

dynamique : 2

@Nombre de gérants : 2 obligations convertibles :

le création : 1990
B Répartition du capital

Dirigeants & .
T 2005

 Nombre de fonds : 5

8 Repartition par catégories
- actions :
- FCIMT :
- Fonds de fonds :

i Principaux dirigeants
Thomas Louis, Eric Pinon, Alexandre Lemare
§Dépositaires : Neuflize OBC,
M

LILEIC Scalirties, i Encours par classes d'actifs

0ddo et Cie
! = monétaire :
i Nombre de gérants et analystes : 4 faux:
g actions :

10,1 Mds€
5,9 Mds€

i Nombre de fonds : 18
8 Répartition par catégories
- actions :
- diversifié :
- de fonds :
- obligataire :
- monétaire :
i Encours par classes d'actifs

HRépartition du capital
Collaborateurs —

iPrincipaux dirigeants :
Edouard Carmignac : président-dir. général
Eric Helderlé : directeur général

8 Dépositaires : Natixis,
Fortis Banque Luxembourg

monétaire :
gestion sous mandat :

#@Nombre de gérants et analystes :
11 gérants et 1 analyste

Encours
. 2.555 M€
1.857 M€

2005 M

# Nombre de fonds : 11

EERépartition du capital

Principaux
collaborateurs

Familles Cholet
r et Dupont

g;ﬁ;‘e = & Répartition par catégories
- actions francaises :
= o - actions étrangéres :
Principaux dirigeants - obligations :
Gilles Dupont, président - monétaire :
- diversifié :

Philippe de Cholet, vice-président s
Jean-Claude Janik, directeur général delégue ¥ Encours par classes d'actifs

@iDépositaire : Crédit Agricole ; gggm ga}g::
gNombre de gérants OPCVM dédiés :

- gestion privée : 20
- gestion collective : 4

i Encours

0,86 M€

1 fonds
2 fonds
2 fonds

12,7 Mds€

2007

8 fonds
3 fonds
4 fonds
2 fonds
1 fonds

6,7 Mds€
402 ME
4,8 Mds€
411 Me
293 Me

2.575 M€
2007

4 fonds
2 fonds
2 fonds
2 fonds
1 fonds

306 M€
195 M€
49 ME

077 Mo

La solidité des gestionnaires
indépendants remise en cause

Aprés I'affaire Richelieu Finance, faut-il leur faire confiance ? Notre enquéte exclusive

& Les sociétés de gestion francaises
offrent-elles les meilleures garanties
de solidité financiére ? La baisse de
plus de 20 % des cours de Bourse
depuis le début de I'année ne vat-elle
pas entrainer la chute des gestionnai-
res indépendants ? La vente rapide de
Richelieu Finance & KBL France
montre lafragilité d'un gestionnaire
qui avait pourtant pignon sur rue. 1
s'agit aussi d'un cas d'école. En effet,
Richelieu Finance a bati sa notoriété
en prenant des participations impor-
tantes dans des sociétés jugées déco-
tées sur lesquelles ses gérants ont des
convictions fortes.

Ce style de gestion peut apporter
d'excellents résultats sur le long ter-
me, mais nécessite des investisseurs
stables. Or Richelieu Finance, com-
me beaucoup de sociétés de gestion, a
attiré I'intérét des conseillers en ges-
tion de patrimoine indépendants et
des geérants de fonds de fonds. Pro-
gressivement, le gestionnaire a perdu
le contact avec les investisseurs
finaux au profit d’un faible nombre
d’intermédiaires qui ont vendu leurs
parts en quelques semaines et alors
que la Bourse plongeait. Les ventes
ont fait fondre les encours de Riche-
lieu Finance, ce qui a poussé Gérard
Augustin-Normand, son président, a
céder sa société.

Cette décision a été guidée parle
souci de préserver la société de ges-
tion, dont l'équilibre du compte
d’exploitation est obtenu grace aux
encours confiés par les investis-
seurs. Si ceux-ci viennent a partir, la
capacité du gestionnaire a financer
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Les fonds de petites et moyennes capitalisations font face a des rachats nets
mensuels depuis un an, février n’ayant pas permis d’inverser la tendance.

les moyens techniques et humains
indispensables s’amenuise au point
de devenir insuffisante.

Un dépositaire externe

Le vrai risque pour le client
d'une société de gestion est de voir
celle-ci dans I'incapacité de conti-
nuer a gérer les portefeuilles,
Cependant, les actifs étant conser-
vés chez un dépositaire externe, il
n’y a pas de confusion de patrimoi-
ne entre celui de la société de ges-
tion et celui des fonds et Sicav
qu'elle gére.

Une société de gestion n’est rien
d’autre qu'une société de moyens
qui agit dans le seul intérét de ses
clients. En cas de dépot de bilan, le
portefeuille est confié 4 un autre ges-
tionnaire par les autorités de tutelle.
A l'instar de toute entreprise classi-

que, les gestionnaires cherchent a
éviter une telle déconvenue en choi-
sissant avec soin leur modele de
développement. Dans ce domaine,
les choix sont multiples. Ainsi,
Moneta Asset Management est spé-
cialisé dans la gestion de fonds de
micro et petites capitalisations, tan-
dis que A2 Gestion, société de ges-
tion située a Amiens, se concentre
sur lagestion de fonds de fonds a pro-
fils de risques clairement identifiés.
Cependant, la plupart des ges-
tionnaires privilégient la diversifi-
cation des produits et des clientéles.
Lapremiére permet de conserver un
client qui nourrit des craintes sur
son fonds en lui en proposant un pro-
duit plus en rapport avec son besoin,
tandis que la diversification de
clientele vise & réduire la dépendan-

ce aun investisseur important.
Jo€él Antoine

Trois questions a

Aymeric Poizot,
senior director
fund and AM
chez Fitch
Ratings

« L’essentiel est
l’équilibre du compte
d’exploitation »

Avez-vous le sentiment
d’une fragilisation des sociétés
de gestion indépendantes ?

Le développement de sociétés de

P P RSB Qe

aux précédentes. On ne peut donc
parler de fragilisation tendancielle,
mais nous sommes face ala conjonc-
tion d’une multiplication de struc-
tures de gestion entrepreneuriales
et d’'une crise de liquidité majeure.
La derniere crise comparable
remonte a 1998, alors que la plupart
des sociétés de gestion étaient des
filiales de banques.

Faut-il privilégier les sociétés
de gestion qui ont un capital
important ?

Plus que des fonds propres
importants, les sociétés de gestion
ont besoin de batir un modéle de
développement qui préserve I'équi-
libre de leur compte d’exploitation.

Thnsin mne Avenlinadiaeg dam anadd

Quels conseils donneriez-vous
a un investisseur avant
de choisir une société ?

Notre role n’est pas de donner
des conseils, mais, en tant
qu'agence de notation, de vérifier
en premier lieu la viabilité de la
société de gestion formalisée par
un agrément d’exploitation accor-
dé par 'AMEF, et, surtout, qu’elle
dispose d'une bonne gestion des
risques pour ne pas étre confron-
tée a des situations difficiles a
résoudre.

Ainsi, pour les gestions spé-
cialisées dans’ les petites et
moyennes capitalisations, il
convient d'estimer le nombre de
jours que nécessiterait la vente de
I
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