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Revolutionpourlaplace
financieresuisse:

les«hedgefunds»debarquent
THIERRYMEYER

A
Ujourd'hui 8 decembre est
un grand jour pour les spe-
cialistes suisses de la finan-

ce, et plus particulierement
pour la Societe suisse de place-
ments (SSP), filiale de la Banque
Leu, I'etablissement de «private
banking» du groupe Credit Suisse.
Ce lundi, en elTet, la Banque Leu
edite un prospectus de quelque
soixante pages qui presente Ie Leu
Prima Global Fund, premier fonds
de placement en «hedge funds» dit
«open-end», c'est-a-dire a capital
variable, a etre autorise en Suisse.

Ce produit sera vendu des la mi-
janvier.

La nouvelle est d'importance
pour toute la place financiere suis-
se, car elle traduit un changement
de philosophie de la Commission
federale des banques (CFB), jus-
qu'ici tres retive a ce genre de pro-
duits derives, mais qui, a la faveur
de la nouvelle loi sur les banques,
est desormais disposee it «aider
I'industrie financiere suisse a sur-
monter la concurrence», comme
un de ses membres nous I'a confir-

me. Les hedge funds sont des fonds
d'investissement alternatifs qui
jouent notamment sur I'arbitrage
des cours de change, sur les
contrats a terme dans les matieres

premieres, et d'autres instruments
derives. Interdits en Suisse, ils sont

bases pour la plupart dans des
places financieres «offshore» (no-
tamment les Antilles neerlandaises

ou les iles CaImans britanniques).
Les «fonds de fonds» pratiquent
une selection de ces hedge funds, a
travers leurs gerants, afin de di-
versifier leurs investissement et

d'en minimiser les risques. Jus-
qu'ici, en Suisse, seuls les fonds de
fonds «closed end» (a capitallixe)
etaient autorises.

Le marche des hedge funds est
gigantesque: iI existe 3000 fonds
de la sorte dans Ie monde, dont

une cinquantaine constituent «Ia
vraie puissance de feu de la finan-
ce mondiale, avec des centaines de

milliards de dollars. sous gestion,
capable de faire chuter les mon-
naies asiatiques ou la livre, et qui
detient d' enormes lignes de credit
aupres des plus grandes banques
du globe», resume un specialiste.
Les geants du secteur ont pour
nom Haussmann Holding (plus de
2 milliards de dollars sous gestion)
et Leverage Capital Holdings (pres

de 700 millions de dollars, contro16
par la Banque privee Edmond de
Rothschild). Selon la CFB, un tiers

des clients des hedge funds ont une
relation bancaire en Suisse. Un ex-

pert du secteur estime meme que
la proportion de souscriptions qui
passent par les banques suisses (en
Suisse comme via leurs filiales a

I'etranger) attaint 50% de la part
mondiale. Depuis Ie 20 novembre,
date a laquelle la CFB a rendu sa
decision au sujet du Leu Prima
Global Fund, les fonds de fonds a

capital variable (qui correspondent
aux fameuses SICAV fran~es)
seront autorises en Suisse:tout un
pan de cette industrie financiere
nouvelleet en pleindeveloppement
sera ainsi rapatrie en Suisse, et a
Geneve en particulier, plus grand
centre nevralgique du secteur
dans Ie monde.

«Aiderl'industrie
suisseasurmonter

la concurrence»

Les trois fonds de fonds «closed

end» qui existent sur la place suis-
se (Crelnvest de la banque Julius
Biir a Zurich, Allin de la banque
SYZa Geneve, et Castle Invest de la
LGT au Uechtenstein) risquent de
perdre en popularite, d'autant que
leurs performances ne sont pas
toujours a la hauteur des attentes
(Crelnvest, par exemple, est vendu
actuellement avec une decote de

7%). La CFB a sur la table plu-
sieurs dossiers de fonds de fonds

«open end» en attente, avec des
strategies diverses.

Pour Ie produit de la Banque
Leu, «Ies preparatifs ont dure plu-
sieurs mois, explique Matthaus
den Otter, adjoint scientifique a la
CFB, en charge du dossier. La
banque est venue avec un projet
sur lequel nous avons beaucoup
travaille, afin de degager la meil-
leure transparence possible vis-a-
vis des risques encourus par Ie
client d'un tel produit.» En clair, la
CFB a fait du «donnant-donnant»:

plus d'informations concernant les
principes de selection des hedge
funds, la politique de surveillance,
les rendements escomptfis, les
risques financiers, la politique de
placement globale, d'autres condi-
tions encore, contre la possibilite
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de souscription et de remJ)ourse-
ment sans limite - en principe tous
les mois. «C'est un cas de jurispru-
dence, il falIait Ie preparer a fond,
commente encore Matthaus den

Otter. Ce type de produits pose des

nouvelles questions aux banques
depositaires, aux societes d'inves-
tissements, aux reviseurs dont la
tache est beaucoup plus importan-
te, notamment dans la surveillance

de la liquidite de certains fonds.»
Pour la Banque Leu, iI s'agissait
surtout de proposer un produit
d'inveStissement alternatif qui
s'inscrive dans une stratfigie glo-
bale (d'oiJ son nom). «Nous vou-

Ions reduire les risques et augrnen-
ter Ie rendement d'un portefeuille
dans lequel notre nouveau produit
doit compter pour 5 a 10%, detaille
Karl-Heinz Jaeger, responsable de
la Societe suisse de placements a la
Banque Leu. Ce fonds de fonds
sera integre dans une strategie
plutOt que vendu comme produit
isole. n n'a pas de but speculatif: Ie
rendement moyen escompte oscille
entre 10 et 15%.» Le fonds utilisera

au minimum douze a quinze hedge
funds, specialises dans differents
styles de gestion. «Nous voulons
montrer que les hedge funds, bien
utilises dans des fonds de fonds,

sont utiles pour optimiser les
risques d'un portefeuille tradition-
neI. poursuit Karl-Heinz Jaeger. II ,
est important que la place suisse i
puisse offrir des instruments mo-
dernes aux institutionnels.»

«Avant de traiter ce dossier, je
n'imaginais pas que la Suisse dis-
posait d'autant de savoir-faire
dans ce domaine». confesse Man-
Mus den Otter. 0

December 8,

Le Nouveau Quotidien

1997


