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EN PARTENARIAT AVEC

PANORAMA

R E P OO R T S

Chaque ‘lundi. retrouvez
cetle rubrique qui maté-
rialise un partenariat entre
I"agence Panorama Reports
travaillant avec le Wall
Street lournal et Le Soleil

L. T D

Monsieur Gabriel Fal, PDG de CGF Bourse, nous parle du ratlo
risque/ performance sur le marche financier reglonal

La plupart des Bourses ont une
mentalité de plus value. Ici, on a

-une mentalité de rendement. On

acheéte une action au cours le plus
bas possible, en espérant que le
pourcentage de dividende par rap-
port a sa valeur d’acquisition soit
le plus haut possible. On est vrai-
ment dans une mentalité de rende-
ment aussi bien chez les émetteurs
que chez les investisseurs locaux.
Si le cours des actions a explosé
pour certaines sociétés et en parti-
culier la Sonatel, c’est grace aux
fonds d’investissement en actions
qu’on appelle les « hedge funds »
qui, eux, viennent pour la plus
value et non pour le rendement.
Bien qu’ils aient fait exploser les
cours de la BRVM, ceux-ci restent
encore en dessous des valorisa-
tions qu’ils peuvent avoir ailleurs
dans le méme contexte de per-
formance/risque. Cette sous-val-
orisation est liée aux faibles per-
formances de liquidité et de con-
servation du systtme BRVM.
Lequel, est un systéme relative-

ment jeune ot les ratios de liquid-
ité ne sont pas encore aux normes
internationalgs. Paradoxalement,
c’est la relative faiblesse de la
BRVM qui la protége par rapport
aux soubresauts des Bourses mon-
diales. Les « hedge funds » qui
s’intéressent a 1I’Afrique ne sont
pas des « hedge funds » pure-
ment spéculatifs. Ils travaillent
dans un mode « private equity »,
c’est-a-dire avec un horizon de
placement sur cing (5) ans. En fait,
les investisseurs de notre- zone
sont tellement peu impliqués dans
le marché financier international
que le marché est protégé et ce,
quelque soit le produit.

Que manque-t-il aux entrepris-
es sénégalaises pour entrer en
force a la BRVM ?

Ce sont des questions de mental-
ité. Par exemple, |’entrepreneur
anglophone, en créant ou en

rachetant une société fait rentrer le

plus t6t possible des fonds d’in-

Gabriel Fal en compagnie de Clementine Condemine et Antoine Cherbrout de' Panaroma Reports

'vestisseme_nt dans son plan de

financement. C’est-a-dire qu’il
finance son développement par le
capltal en essayant de « sortir »,
le plus haut possible.” Et la
mellleure fagon de « sortir »,
¢’est dintroduire sa société en

Bourse: Le francophone, lui, crée
‘une société puis.va a la banque
. demander un ‘prét a. long terme

pour financer ses investissements.

De plus, il

Petit a petit, il travaille pour rem-
bourser le prét. Et le jour ot il aura
tout remboursé, il pense avoir
atteint la maturité. Il ne pense pas
a réaliser, ne serait-ce qu’en partie,
la valeur qu’il a créée. Pour lui,
ses actions, il les a pour toujours.
veut contrdler sa
société a 100 %. Et cela, ce n’est

pas un état d’esprit favorable a une
introduction en Bourse.




