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IMPACT DE LA CRISE FINANCI"RE ACTUELLE SUR LA GESTION DES FCPI ET FIP
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IMPACT DE LA CRISE DE LIQUIDIT$ SUR LES PME ET SUR LES MONTAGES DE TYPE 
LBO, UTILISANT DES EFFETS DE LEVIER
�,�E�S�� �C�O�N�D�I�T�I�O�N�S�� �A�C�T�U�E�L�L�E�S�� �D�E�� �C�R�m�D�I�T�� �S�E�� �S�O�N�T�� �D�U�R�C�I�E�S���� �L�E�S�� �B�A�N�Q�U�E�S�� �P�R�o�T�A�N�T�� �M�O�I�N�S�� �E�T�� �g�� �D�E�S�� �T�A�U�X�� �P�L�U�S�� �m�L�E�V�m�S���� �$�A�N�S�� �C�E��
�C�O�N�T�E�X�T�E���D�E���±�C�R�E�D�I�T���C�R�U�N�C�H�²�����I�L���D�E�V�I�E�N�T���D�E���P�L�U�S���E�N���P�L�U�S���D�I�F�½�C�I�L�E���P�O�U�R���L�E�S���E�N�T�R�E�P�R�I�S�E�S���D�E���T�R�O�U�V�E�R���D�E�S���½�N�A�N�C�E�M�E�N�T�S����
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�� �I�����.�O�S���I�N�V�E�S�T�I�S�S�E�M�E�N�T�S���F�O�N�T���P�E�U���A�P�P�E�L���g���D�E���L�A���D�E�T�T�E���O�U���D�A�N�S���D�E�S���P�R�O�P�O�R�T�I�O�N�S���T�R�n�S���R�A�I�S�O�N�N�A�B�L�E�S��
�� �I�I�����.�O�S���S�O�C�I�m�T�m�S���S�O�N�T���G�m�N�m�R�A�L�E�M�E�N�T���P�E�U���E�N�D�E�T�T�m�E�S�����N�O�T�A�M�M�E�N�T���D�A�N�S���L�E�S���&�#�0�)���O�|���L�E�S���E�N�T�R�E�P�R�I�S�E�S���S�E���½�N�A�N�C�E�N�T����
�� �A�V�A�N�T���T�O�U�T���E�N���F�O�N�D�S���P�R�O�P�R�E�S����
�� �I�I�I���� �)�L�� �E�S�T�� �T�O�U�J�O�U�R�S�� �P�O�S�S�I�B�L�E���� �P�O�U�R�� �D�E�S�� �M�O�N�T�A�N�T�S�� �R�A�I�S�O�N�N�A�B�L�E�S�� ������������ �M�I�L�L�I�O�N�S�� �D� �́E�U�R�O�S�	�� �D�E�� �T�R�O�U�V�E�R�� �D�E�� �L�A��
�� �D�E�T�T�E���B�A�N�C�A�I�R�E�����C�O�M�M�E���L�E���P�R�O�U�V�E���N�O�T�R�E���R�m�C�E�N�T�E���O�P�m�R�A�T�I�O�N���S�U�R���L�A���S�O�C�I�m�T�m���'�R�U�H�I�E�R�����S�O�C�I�m�T�m���S�P�m�C�I�A�L�I�S�m�E���D�A�N�S���L�A����
�� �F�A�B�R�I�C�A�T�I�O�N���D�E���C�A�N�A�P�m�S�
�L�I�T�S�����O�U���N�O�T�R�E���I�N�T�E�R�V�E�N�T�I�O�N���E�N���D�E�T�T�E���M�E�Z�Z�A�N�I�N�E���S�U�R���L�E���G�R�O�U�P�E���4�O�U�R�E�X�C�E�L�����#�I�T�Y�R�A�M�A�	����
�� �L�E�A�D�E�R���D�U���T�R�A�N�S�P�O�R�T���D�E���T�O�U�R�I�S�T�E�S���I�N�D�I�V�I�D�U�E�L�S���D�A�N�S���0�A�R�I�S���E�T���A�U���D�m�P�A�R�T���D�E���0�A�R�I�S�����A�U�X���C�x�T�m�S���D�E���4�I�K�E�H�A�U���)�N�V�E�S�T�
��
�� �M�E�N�T���-�A�N�A�G�E�R�S�����4�)�-�	��

�2�A�P�P�E�L�O�N�S���m�G�A�L�E�M�E�N�T���Q�U�E���L�A���F�E�R�M�E�T�U�R�E���D�E�S���M�A�R�C�H�m�S���B�O�U�R�S�I�E�R�S�����A�B�S�E�N�C�E���T�O�T�A�L�E���D�´�I�N�T�R�O�D�U�C�T�I�O�N�S�	���C�O�U�P�L�m�E���g���L�A���B�A�I�S�S�E��
�D�U�� �C�R�m�D�I�T���� �A�U�G�M�E�N�T�E�� �S�I�G�N�I�½�C�A�T�I�V�E�M�E�N�T�� �L�E�� �N�O�M�B�R�E�� �D� �́O�P�P�O�R�T�U�N�I�T�m�S�� �D�´�I�N�V�E�S�T�I�S�S�E�M�E�N�T�� �Q�U�E�� �N�O�U�S�� �A�N�A�L�Y�S�O�N�S�� �P�O�U�R�� �L�E��
�C�O�M�P�T�E���D�E���N�O�S���F�O�N�D�S�����L�E���F�A�M�E�U�X���D�E�A�L�
�¾�O�W�	������������

ILLIQUIDIT$ DES FONDS
�4�O�U�S���N�O�S���S�O�U�S�C�R�I�P�T�E�U�R�S���L�E���S�A�V�E�N�T�����L�E���P�R�I�N�C�I�P�A�L���D�m�F�A�U�T���D�U���N�O�N���C�O�T�m���E�S�T���L�´�I�L�L�I�Q�U�I�D�I�T�m�����-�A�I�S���C� �́E�S�T���P�R�m�C�I�S�m�M�E�N�T���C�E���±�D�m�F�A�U�T�²��
�M�A�J�E�U�R���Q�U�I���M�E�T���A�U�J�O�U�R�D�´�H�U�I���L�A���C�L�A�S�S�E���D� �́A�C�T�I�F�S���g���L� �́A�B�R�I���D�E���N�O�M�B�R�E�U�X���D�m�B�O�I�R�E�S�¨���$�A�N�S���D�E�S���P�m�R�I�O�D�E�S���T�R�O�U�B�L�m�E�S���E�T���P�E�U���L�I�

�S�I�B�L�E�S���C�O�M�M�E���C�E�L�L�E���Q�U�E���N�O�U�S���V�I�V�O�N�S�����L�A���T�E�N�T�A�T�I�O�N���E�S�T���G�R�A�N�D�E���D�E���S�E���R�E�P�L�I�E�R���V�E�R�S���L�E�S���E�M�P�R�U�N�T�S���D�´�%�T�A�T���E�T���L� �́O�R���A�U�X���D�m�P�E�N�S��
�D�E�S���A�C�T�I�O�N�S�����"�I�E�N���D�E�S���G�m�R�A�N�T�S���D� �́A�C�T�I�O�N�S���C�O�T�m�E�S���L�E���S�A�V�E�N�T�����S�´�I�L�S���P�O�U�V�A�I�E�N�T���N�E���P�A�S���V�E�N�D�R�E���L�E�S���A�C�T�I�O�N�S���Q�U�´�I�L�S���D�m�T�I�E�N�N�E�N�T����
�I�L�S���R�E�S�T�E�R�A�I�E�N�T���P�R�O�B�A�B�L�E�M�E�N�T���E�X�P�O�S�m�S���S�U�R���C�E�R�T�A�I�N�E�S���V�A�L�E�U�R�S���S�A�I�N�E�S���D�A�N�S���L�E�S�Q�U�E�L�L�E�S���I�L�S���C�R�O�I�E�N�T���S�U�R���L�E���L�O�N�G���T�E�R�M�E�����-�A�I�S��
�L�A���P�R�E�S�S�I�O�N���D�E�S���R�A�C�H�A�T�S���D�A�N�S���L�E�U�R�S���F�O�N�D�S���L�E�S���P�O�U�S�S�E�N�T���g���P�R�E�N�D�R�E���D�E�S���D�m�C�I�S�I�O�N�S���C�O�N�T�R�A�I�R�E�S���g���L�E�U�R�S���C�O�N�V�I�C�T�I�O�N�S�����!���L�´�I�N�

�V�E�R�S�E�����L�E�S���G�m�R�A�N�T�S���D�E���C�A�P�I�T�A�L�
�I�N�V�E�S�T�I�S�S�E�M�E�N�T�����D�O�N�T���L�E�S���F�O�N�D�S���S�O�N�T���I�L�L�I�Q�U�I�D�E�S�����O�N�T���L�A���C�H�A�N�C�E���D�E���P�O�U�V�O�I�R���A�C�C�O�M�P�A�G�N�E�R��
�L�E�U�R�S���M�E�I�L�L�E�U�R�S���P�R�O�J�E�T�S���D�A�N�S���L�A���D�U�R�m�E���E�T���D�E���L�E�S���S�O�U�T�E�N�I�R���P�E�N�D�A�N�T���T�O�U�S���L�E�S���C�Y�C�L�E�S���D�E���L�E�U�R���D�m�V�E�L�O�P�P�E�M�E�N�T�����V�O�I�R�E���D�E���S�E��
�R�E�N�F�O�R�C�E�R���D�A�N�S���L�E�S���M�O�M�E�N�T�S���L�E�S���P�L�U�S���D�I�F�½�C�I�L�E�S��

RISQUE DE D$FAILLANCE DU D$POSITAIRE DES FONDS, RBC DEXIA INVESTOR 
SERVICES
�2�"�#���$�E�X�I�A���)�N�V�E�S�T�O�R���3�E�R�V�I�C�E�S���E�S�T���U�N�E���J�O�I�N�T���V�E�N�T�U�R�E���g���������������E�N�T�R�E���L�A���B�A�N�Q�U�E���$�E�X�I�A���E�T���L�A���2�O�Y�A�L���"�A�N�K���O�F���#�A�N�A�D�A�����,�A���S�I�T�U�A�

�T�I�O�N���½�N�A�N�C�I�n�R�E���D�E���L�A���"�A�N�Q�U�E���$�E�X�I�A���N� �́A���Q�U�E���P�E�U���D�E���R�m�P�E�R�C�U�S�S�I�O�N�S���S�U�R���L� �́A�C�T�I�V�I�T�m���D�E���2�"�#���$�E�X�I�A�����2�"�#���$�E�X�I�A���E�S�T���E�N���E�F�F�E�T��
�C�A�P�I�T�A�L�I�S�m�E���D�E���M�A�N�I�n�R�E���I�N�D�m�P�E�N�D�A�N�T�E���E�T���B�m�N�m�½�C�I�E���D�E���T�R�n�S���B�O�N�N�E�S���N�O�T�A�T�I�O�N�S���D�E���C�R�m�D�I�T���!�A�������-�O�O�D�Y� �́S�	���E�T���!�!�
�����3���0�	����
�B�A�S�m�E�S���S�U�R���S�A���S�E�U�L�E���S�I�T�U�A�T�I�O�N���½�N�A�N�C�I�n�R�E�����%�N�½�N�����M�o�M�E���D�A�N�S���U�N���C�A�S���E�X�T�R�o�M�E�����L�A���F�A�I�L�L�I�T�E���D� �́U�N���D�m�P�O�S�I�T�A�I�R�E���N� �́E�N�T�R�A�s�N�E���P�A�S��
�L�A���P�E�R�T�E���D�E�S���A�C�T�I�F�S�����N�O�T�A�M�M�E�N�T���N�O�N���C�O�T�m�S�	���D�m�P�O�S�m�S���C�H�E�Z���C�E���D�m�P�O�S�I�T�A�I�R�E�����Q�U�I���R�E�S�T�E�N�T���L�A���P�R�O�P�R�I�m�T�m���D�E�S���D�m�P�O�S�A�N�T�S����

�2�"�#���$�E�X�I�A���D�I�S�P�O�S�E���D� �́U�N�E���B�O�N�N�E���S�I�T�U�A�T�I�O�N���D�E���L�I�Q�U�I�D�I�T�m�S���A�V�E�C���U�N���P�R�O�½�L���D�E���R�I�S�Q�U�E���T�R�n�S���C�O�N�S�E�R�V�A�T�E�U�R��

AU VU DE LA SITUATION ACTUELLE, PENSEZ-VOUS OPPORTUN D'INVESTIR 
AUJOURD'HUI DANS LE NON COT$ ?
�,�´�I�N�V�E�S�T�I�S�S�E�M�E�N�T���D�A�N�S���L�E���N�O�N���C�O�T�m���P�A�R���L�E���B�I�A�I�S���D�E���&�)�0���O�U���&�#�0�)���O�F�F�R�E���A�U�J�O�U�R�D�´�H�U�I���A�U���M�O�I�N�S�������A�V�A�N�T�A�G�E�S���M�A�J�E�U�R�S����

�����5�N���A�V�A�N�T�A�G�E���½�S�C�A�L���I�M�M�m�D�I�A�T���Q�U�I���V�I�E�N�D�R�A���T�O�U�T���D�E���S�U�I�T�E���S�´�I�M�P�U�T�E�R���S�U�R���L�´�I�M�P�x�T���S�U�R���L�E���R�E�V�E�N�U���D�U���S�O�U�S�C�R�I�P�T�E�U�R����

�����,�A���P�O�S�S�I�B�I�L�I�T�m���D�´�I�N�V�E�S�T�I�R���D�A�N�S���D�E�S���E�N�T�R�E�P�R�I�S�E�S���N�O�N���C�O�T�m�E�S���g���D�E�S���V�A�L�O�R�I�S�A�T�I�O�N�S���A�T�T�R�A�C�T�I�V�E�S�����C�F�����P�A�R�A�G�R�A�P�H�E���±�)�M�P�A�C�T���S�U�R��
�L�A���P�A�R�T�I�E���N�O�N���C�O�T�m�E�²�	���T�O�U�T���E�N���A�Y�A�N�T���U�N���P�L�U�S���L�A�R�G�E���C�H�O�I�X���D�A�N�S���L�E�S���O�P�P�O�R�T�U�N�I�T�m�S���D�´�I�N�V�E�S�T�I�S�S�E�M�E�N�T�����,�E�S���F�O�N�D�S���D�E���C�A�P�I�T�A�L�

�I�N�V�E�S�T�I�S�S�E�M�E�N�T���S�O�N�T���E�N���E�F�F�E�T���L�E���S�E�U�L���C�H�O�I�X���S� �́O�F�F�R�A�N�T���A�U�X���S�O�C�I�m�T�m�S���D�A�N�S���U�N�E���P�m�R�I�O�D�E���O�|���g���L�A���F�O�I�S���L�E�S���R�O�B�I�N�E�T�S���B�A�N�C�A�I�R�E�S��
�E�T���B�O�U�R�S�I�E�R�S���S�O�N�T���F�E�R�M�m�S��

�0�O�U�R���P�R�O�½�T�E�R���D� �́U�N�E���C�L�A�S�S�E���D� �́A�C�T�I�F���P�E�R�F�O�R�M�A�N�T�E���S�U�R���L�E���L�O�N�G���T�E�R�M�E���E�T���D� �́U�N�E���R�m�D�U�C�T�I�O�N���D�´�I�M�P�x�T�����L�´�I�N�V�E�S�T�I�S�S�E�M�E�N�T���D�A�N�S���L�E��
�N�O�N���C�O�T�m���V�I�A���U�N���&�)�0���O�U���U�N���&�#�0�)���C�O�N�S�T�I�T�U�E���A�U�J�O�U�R�D�´�H�U�I���U�N�E���R�m�E�L�L�E���O�P�P�O�R�T�U�N�I�T�m���P�O�U�R���L�E�S���C�L�I�E�N�T�S���P�R�I�V�m�S��

ªNewsletterº

�!�C�H�E�V�m�E���D�E���R�m�D�I�G�E�R���L�E�����������O�C�T�O�B�R�E����������
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