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Le fonds Amethyste exploite un créneau spécifigue

Ce fonds de couverture montréalais réalise un rendement de plus de 11 % en prenant peu de risque

Jean Gagnon___~

i2an. gaghon €@ transcantingntai.a

Un fonds d’arbitrage géré 3
Montréal a généré un rende-
ment annuel de 11,54 % depuis
sa création en 1998. Comme
quoi, I'industrie des fonds de
couverture (hedge fund) peut
trds bien se développer chez
Nous.

C'est en effet le rendement
réalisé par le fonds Améthyste,
un fonds d'arbitrage de « niche »,
unique sur le marché cana-
dien, comme Yexpliquent ses
administrateurs rencontrés ré-
cemment par LES AFFAIRES.

Aprés 14 années passées i la
Caisse de dépbt et placement
du Québec, Marc Amirault'a
quitiée en 1998 afin de créer
Gestion Cristallin Ine, ol il
gere depuis le Fonds d'axbitrage
Améihyste en collaboration
avec Brad Semmethaack. J1
s’agit d'un fonds de couverture
canadien investissant dans les
occasions créées par des évé-
nements de marché (principa-
lement fusions/acquisitions)
ainsi que dans les titres conver-
tibles de sociéiés canadiennes.

Marc Amirault explique la fa-
¢on de faire du fonds en utili-
saxnt l'exemple de Yacquisition
de Cambior (Tor.,, CBJ, 3,35 )
par Iamgold (Tor, MG,
9,65 $). Lorsqu'une annonce
est faite concernant une acqui-
sition, 1a premiére étape con-
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Marc Amirault, fondateur de Gestion Gristallin Inc. et gestionnaire

du fonds Améthyste

sistera 4 déterminer la pro-
babilité que la transaction
s'effectue tel qu'annoncée,
Les explications fonrnies par
les conseils d'administration
des denx sociétés, ainsi que les
rapports d'analystes et les
-contacts avec Ies gens du mi-
lieu permettent généralement
aux gestionnaires d’évaluer
avec un bon degré de confiance
comment se concluera la trans-
action.
Dans le cas de Cambior/
" Tamgold, la transaction s'effec-
tuera par un €change d'actions.
Les actionnaires de Cambior
recevront 0,42 action de Iam-
gold pour chaque action qu'ils
détiennent. C'est dome dire

que, lors du réglement de la fu-
sion, le prix de action de Cam-

bior sera égat & 0,42 fois celui -

de 'action de Iamgold.

Mais d'ici an raglement, il se
pourrait, pour plusieurs rai-
sons, que I'action de Cambior
se négocie parfols A un escompte
intéressant comparativement
au prix prévu lors de la fusion,
L'arbitragiste profitera de ces
noments pour acheter des ac-
tions de Cambior, tout en ven-
dant & découvert des actions
de lamgold pour un montant
égal. Au thoment dn réglement,
cetle transaction bipartite sera
automatiquement renversée, et

Tescompte qui existait devien-
dra le profit réalisé par Yarbi-
iragiste.

« Les occasions de ce genre
sont assez nombreuses », confie
M. Amirauli. Le fonds contient
des positions sur environ 50 si-
tuations de ce genre, ce qui
assure un bon nivean de diver-
sification,

De Farhitrage seulement

« Améthyste est un fonds de
niche qui ne fait que de l'arbi-
trage », explique Jean-Pierre
Langevin, vice-président chez
Gestion Cristallin. « Comme
autant d'argent est investi de
chaque c6té de la transaction,
ity a couverture complete du
risque de marché », dit-il.

Lécart-type annualisé du
fonds, une mesure du risque, a
été de 4,68 % depuis sa créa-
tion, comparativement 3 plus
de 16 % en général pour les
marchés boursiers.

Compte tenu de 1a taille limi-
tée du marché canadien des
fusions et acquisitions, il s'agit
d'un erénean bien spécifique.

L'actif sous gestion atteint
actuellement 92 M$, et on vise
wltimement une taille de
120 M$. Les objectifs du fonds
sont un rendement de 54 10 %
supérieur aux béns du Trésor
et une volatilité maximale de
5%.

Lattrait dAméthyste pour les
investisseurs réside dans le
fait qu’en huit ans d'existence

le fonds n'a jamais changé de
stratégie, selon Claude Per-
rom, président dn Conseil de
Cristallin. « Les investisseurs .
savent trés bien 3 guoi s'at-
tendre », dit-il,

Mais comme pour I'ensemble
des fonds de couverture, Amé-
thyste n'est pas pour toutes les
bourses, L'investissement mi-
rimum est de 150 000 $. Les
frais de gestion annuels sont
de 2 % de l'actif sous gestion
plus 20 % durendement réatisé
qui dépasse celui des bons du
Trésor, ce qui est généralement
1a norme pour les fonds de cou-
verture, -

Le rendement affiché de
11,54 % de Améthyste est net
de tous les frais. m

LES AFFARES

%\ o F\N\XN:% 2006



