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valoir leur valeur ajoutée en termes de conseil. Par ailleurs, les
craintes de manquer le rebond du marché montent et incitent
3 réinvestir progressivement. Les fonds réactifs qui peuvent
résister 3 la baisse des marchés et capter les hausses sont privi-
légiés», précise Eric Le Coz, membre du comité d’investisse~
ment de Carmignac Gestion. Les sociétés de gestion
positionnent leur offre dans cette optique. Edmond de
Rothschild AM a ainsi lancé en février deux nouveaux fonds
flexibles ~ Tricolore Rendement Flexible et Europe
Rendement Flexible. Les FCP, nourriciers respectivement de
Tricolore Rendement et Europe Rendement, ont la possibi-
litt de s'exposer aux marchés actions entre 20 % et 80 %.
CamGestion (ex-Cardif AM) conseille pour sa part des pro-
duits prudentiels - combinaison de produits de taux et d'une
dose d’actions pour donner un coup d’accélérateur en cas de
rebond. «CamGestion Active 20 s'inscrit tres clairement dans
une démarche patrimoniale. La poche “actions” du fonds ne
peut excéder 20 % de I'actif et peut &tre ramenée a zéro A tout
moment. Ce fonds de fonds a réalisé une performance positive

Philippe Forni, %_:.am:.msﬁ ._mana_.: général, CamGestion
(ex-Cardif AM)

«JE N'ANTICIPE PAS DANS LIMMEDIAT
DE FLUX ENTRANTS SIGNIFICATIFS SUR
LES FONDS ACTIONS.»

Les CGPL

et les
societés
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«Les conseillers restent trés atta-
chés a la relation de proximité qu'ils
entretiennent avec les gérants. La
contrepartie de la patience qu'il faut
pour les conquérir est une grande
stabilité de leurs investissements
méme en période difficilen, rapporte
QOlivier Samain, directeur de Thema
{groupe Axa). En temps de crise, la
coliecte se concentre toutefois sur
un panel de sociétés de gestion plus
restreint. «Quand on ne place que
15 % des flux en UC, on concentre
forcément ses choix sur quelques
sociétés de gestion, ce qui creuse
I'écart entre les leaders et les
autres», explique Patrick Ganansia,
associé-gérant du cabinet
Initiatives. Le grand gagnant de
cette tendance est sans aucun
doute Carmignac Gestion, dont les
chiffres de collecte ont de quoi faire
des envieux {voir «’Homme du
mois» page 13). «Les CGPl ont un
grand besoin de réassurance sur la

solidité des maisons de gestion avec
jesquelles ils travaillent. C'est pour
cette raison gue notre présence sur
e terrain a été particulierement
appréciée, de méme que notre com-
munication sur la transparence de
notre gestion et la solidité de notre
sociétén, explique Eric Le Coz, mem-
bre du comité d'investis-
sement de Carmignac
Gestion. Méme si ses
chiffres de collecte sont
bien moins impression-
nants, DNCA Finance a
ggalement su préserver la confiance
des conseillers. «Sur le premier tri-
mestre, nous réalisons une collecte
brute dynamique de 'ordre de 90
millions d'euros par mois, contre une
décollecte de 110 millions d'euros
mensuelle. Au total, les clients ont
racheté 85 millions d'euros d'en-
cours au premier trimestre pour un
actif total au 31 mars de 3,3 milliards.
La coltecte s'oriente vers les fonds a

dominante obligation corporate,
comme Eurose, et dans une moindre
mesure sur DNCA Evolutif, les
rachats quant a eux se concentrent
sur la part la plus importante de nos
encours les fonds actions», pré-
cise Frédéric Kampschder, directeur
du développement de DNCA
Finance.

_-mm _.m>cm=m Chez Thema, on note par
CREUSENT
LECART.

ailleurs que la gestion
guantitative de certaines
sociétés, comme Seven
Capital ou la gamme
Parworld Quam de FundQuest, rem-
porte un certain succés auprés des
indépendants. Exception a la régle
de retour vers la simplicité, la résis-
tance de leurs modéles pendant la
crise suscite 'intérét des investis-
seurs. Ces fonds sont utilisés en
diversification pour des clients
échaudés par la crise, mais tout de
méme initiés et rassurés par les
modéles systématiques.
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en 2008 en se distinguant de ses concurrents. I n'a toutefois
pas ¢t en mesure de battre le fonds en curo par rapport auquel
les investisseurs se positionnent, déclare Philippe Fornt, admi-
nistrateut, directeur général de CamGestion.

Afin de permettre aux investisseurs de revenit progre ivement
sur les marchés actions avec un risque maitrisé, les sociétés de
gestion mettent également en avant leurs mandats de gestion.
Les CGPI ne sont pas toujours des spécialistes de Iallocation
dactifs. Chacun tire les conclusions de la crise en se recentrant
sur ses compétences. «Depuis 2004, nous avons lancé un ser-
vice de mandats d’arbitrage avec une équipe de multigestion.
Cette activité représente aujourd’hui 6 2 7 % de nos encours.
Les fonds diversifiés représentent pour leur part 20 % des
actifs», précise Frédéric Kampschder, directeur du développe-
ment de DNCA Finance. Lazard Fréres Gestion, qui a récem-
ment décidé de faire des CGPI un axe de développement
stratégique, constate également lintérét pour son offre de
mandats de gestion.

L'attractivité des obligations corporate

«On constate I'émergence des produits investis en obligations
corporate qui présentent des taux de rémunération attractifs.
Beaucoup de conseillers restent toutefois méfiants vis-3-vis de
ces produits qui comportent un risque sur le défaut des entre-
prises et sur les événements crédit. Ils craignent que ce risque
ne soit pas correctement pergu par leurs clients, explique
Olivier Samain. Il n’empéche que de nombreux conseillers
saisissent I'occasion de revenir vers leurs clients avec cette oftre
de produit au rendement attractif. «Depuis le mois de
novembre 2008, nous recommandons I'acquisition d’obliga-
tions corporate essentiellement par le biais de fonds, margina-
lement par le biais d’obligations directes et toujours dans le
cadre d’un contrat d’assurance-vie afin d'assurer la liquidité.
Cest aussi une facon simple et lisible d’obtenir un rendement
supérieur au fonds euro avec un risque faible. Les clients sont
trés intéressés quand on leur propose entre 7 et 9 % par an sut
des durations maxima de cinq ans avec des signatures comime

Patrick Ganansia, associé-gérant, cabinet Initiatives

«DEPUIS LE MOIS DE NOVEMBRE 2008,

NOUS RECOMMANDONS LACQUISITION
D'OBLIGATIONS CORPORATE
ESSENTIELLEMENT PAR LE BIAIS DE FONDS.»

Lafarge, Axa, Saint Gobanv, explique Patr ko Ganansia,
associégérant du cabinet Initiatives, CamGestion déja col-
lecté 100 millions d’euros sur le fonds & échéance (trois ans)
Oblicycle Crédit lancé en janvier dernier. «Cest une fagon de
revenir sur les unités de compte. Un produit de complément
dont la part en portefeuille doit rester limutée. Ce type de pro-
duit est lié A un contexte particulier de marché qui ne perdu-
rera sans doute pas. LAMEF est trés prudente sur ces produits,
pour la premicre fois elle nous a demandé a relire les docu-
mentations commercialess, souligne Philippe Forni. De son
coté, Edmond de Rothschild AM a prolongé la période de
souscription de son fonds d’obligations corporate i échéance
Millésima 2014 jusqu’au 2 juin.

Prudence sur les actions
A la faveur du rebond des indices actions au mois de mars, cer-
tains investisseurs s'interrogent sur 'opportunité de s"mtcresser
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