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NEGOCE

Ettet collatéral de la crise

Malgré une bonne performance, le fonds de développement durable
Ancile souffre du départ de ses investisseurs. SERGE GUERTCHAKOFF

epuisseslocauxdelarue
du Rhone, Inoks Capital
conseille le gestionnaire
du fonds Ancile. Il cher-
che a apporter de la liquidité aux
entreprises actives dansles matiéres
premieres. Domicilié aux iles Cai-
mans, ce fonds gérait 104 millions
de dollars a fin mars 2009 pour le
compte d’acteurs institutionnels du
mondeentier. Cetargentsertdefonds
deroulement a diverses PME, essen-
tiellement dans le secteur agricole.
Lentreprise type que finance Ancile
est une coopérative ouest-africaine
exportant du cacao ou du coton avec
un chiffre d'affairesdel'ordre de 20 a
50 millions de dollars par an.
Son portefeuille se compose de
27 investissements sous-jacents
répartisentre 20 différentes matiéres
premiéres, situées sur quatre conti-
nents. La spécificité d’Ancile est de
suivre et financer toute la chaine de
valeur. A la différence des banques
qui, généralement, financent une
cargaison une fois celle-ci livrée
dansun port, ce fonds intervient dés
la croissance de la matiére premiére
dans un champ, voire méme avant,
avec le financement de l'engrais
nécessaire.

Créer de larichesse

Ancile peut se vanter d'avoir une
réelle capacité a créer de larichesse,
nonseulementpourlesinvestisseurs
(9,86% en 2007, 9,2% en 2008 et 2,1%
net apres les quatre premiers mois
de 2009), mais aussi pour les entre-
prises de taille moyenne des pays
émergents.

«Ancile a obtenu le Trade Finan-
ce Award en 2008 pour un finance-
ment de campagne de coton en Céte
d'Ivoire. Lastructure que nous avons
contribué a mettre en place permet-
tait au paysan d'étre payé trois jours
apreslalivraison de sarécolte aulieu
desixmois plus tard. Ce dernier pou-

vait ainsi éviter des emprunts prohi-
bitifs pour subvenir a ses besoins
de base», releve Nabil Marc Abdul-
Massih, directeur exécutif d’Inoks
Capital.

Le role d’Ancile n'est pas anti-
nomique de celui des banques. «Les

La structure mise en
place permet au paysan
africain d'étre payé trois

jours apreés livraison

de sa récolte au lieu
de six mois plus tard.

NaBIL MARcC ABDuL-MASSIH
Directeur executif, Inoks Capital

banques financent le grand négoce
international. Elles vont se char-
ger d’'opérations représentant une
exposition globale minimum de 5 a
10 millions de dollars. Alors que les

"acteursqu’Ancilefinance ne sontpas

les mémes.»

Beaucoup de banques locales
contactent Ancile pour lui proposer
d'intervenir. «Notre suivi est tel que
nous devenons quasiment I'équiva-
lentdudirecteurfinancierdelacom-
pagnie concernée», insiste Nicolas
Malky, un ancien de Cotecna et BNP

Paribas, devenu responsable de la
structuration chez Inoks.

Avant chaque investissement,
I'un des membres de la société se
rend sur site pour effectuer une due
diligence. L'équipe comprend 9 per-
sonnes. Ayant subi les effets collaté-
raux de la crise, Inoks a grandement
ralenti le rythme des nouvelles due
diligence depuis quelques mois. Une
majorité des 18 institutionnelsayant
pris des parts d’Ancile souhaite ven-
dre afin de récupérer du cash.

Se souvenir du sacrifice

«Contrairementad'autres, Ancile
n'a pasjugé nécessaire de suspendre
leremboursement desinvestisseurs,
mais de le limiter en espérant que le
marché n'aura pas la mémoire cour-
te et se souvienne de ce sacrifice»,
observe Nabil Marc Abdul-Massih.
Dommage. Car le besoin en liquidi-
tés est encore plus fort depuis une
année, notamment en Amérique
latine eten Europe del'Est. Mémeles
grands acteurs dunégoce éprouvent
parfois quelques difficultés pour se
financer. Chez Inoks, on espére que
de nouveaux institutionnels seront
séduits par le rendement constant
et le volet développement durable
des financements d'Ancile. «Notre
fonds a surperformé ses six concur-
rents, s'enthousiasme Nicolas Malky.
Ancile étaitle deuxieme aumondeen
termes de taille.»

Pour ce faire, le méme groupe de
gestion estentrain de développerun
produit luxembourgeois, également
dénommé Ancile Trade Finance
Commodities Fund, compatible
avec les critéeres des investisseurs
institutionnels suisses eteuropéens.
Cefondsdevrait étre disponible d'ici
ala fin de I'année. Inoks deviendra
alors gestionnaire. Ses responsables
sontd'ores et déja enregistrés aupres
delaFinmaen tant que fournisseurs
de conseils en gestion. =
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