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Le gérant d ' actifs modernemise
sur la différenciation

L ' offre doit être réorientée sur les segments les plus porteurs
gestion de conviction , sans contrainte , gestion durable . . .
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L
' année 2016 n' aura pasététrèsfavorable
auxvingt ténorsdela gestion : leursactifs
ont reculéde 1%% à 32.100 milliards
dollars. Plus préoccupantencore, selon une

étuderéaliséepar CaseyQuirk (Deloitte), la
croissanceorganique de l ' industrie sera inférieure à
1 %% cescinq prochainesannées. Or cette
quasistagnationintervient àunmomentoù les
commissionssontà la baisseet lescoûtsàla hausse. Cela
setraduit par unecompressiondesmarges
opérationnelles. Pour redresserla situation, lesgérants
d' actifs n' ont d' autre choix quecelui de repenser
leurs modèles, à moins qu' ils ne se soient déjà
positionnésdemanièreà pouvoir affronter
sereinementle nouvel environnement concurrentiel.
Dès2010, il était possibled '

anticiper les
changementsqui seprofilaient et notammentdeprendre
encomptela nécessitéd'

optimiserl
' allocation des

ressources,notammentensous-traitant toutesles
activitésnonessentielles. Lesentitésqui ont
procédéàcetterestructurationsont aujourd

' hui mieux
arméespour fairefaceà lapressionsur lesmarges.
L '

importance de la différenciation, par exemple
en sefocalisant sur un nombre limité d' axesde
gestion à hautevaleur ajoutée, découlait
égalementdecetteévolution, ainsi quedu succès
toujourscroissantdesapprochespassives.

Plutôtquedechercheràcouvrir devasteszones
géographiquesou une paletted' actifsaussilarge
quepossible, la boutique » degestion tournée vers l ' avenir
devraitsefocalisersurdesmarchésprécis,commecertainspays
d' Europe dont la Suisse, ou dessegmentsparticuliers tels que
lespetiteset moyennescapitalisations. Car il s' agit dedomaines
où lesgérantsqui ont une approchevéritablementactivesont
en mesurede dégagerde l '

alpha En matière obligataire, des
approchesflexibles, non « benchmarkées», dessolutions de
crédit ou d '

obligations convertibles, rencontrent de plus en
plus d' engouementde la part desinvestisseursinstitutionnels.
Sur le plan de la distribution , il s' est avéré indispensablede
mettre à contribution tous les outils numériques demanière
à concilier les impératifs de réduction descoûts et les nou-
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La gestion
active a toutes

les chances
de devancer
nettement

les stratégies
passives

veauxbesoinsde laclientèle. Toutel ' information
doit être facile d ' accèset pouvoir semoduler en
fonction despriorités de chaqueinvestisseurun
servicequi reste encore peu répandu à l ' heure
actuelle. De même, il s' est avérénécessairede
diffuser les analyses en combinant souplesse
et rapidité des canaux digitaux et puissance
desmédias traditionnels . Or aujourd ' hui, tous
ces facteurs- l '

optimisation de l ' allocation des
ressources, la rationalisation desopérations, la
différenciation des investissements, produits et
solutions, la « digitalisation » dela distribution et
delacommunication - sontprécisémentceuxque
CaseyQuirk identifie commeétant déterminants
de la compétitivité desgérantsd ' actifs modernes

En outre, pour répondre à une demandede
plus enpluscomplexeetqui nesesatisfaitpasdes
recettestraditionnelles, l ' offre doit être réorientée
sur lessegmentsqui sont lesplus porteurs. La
gestion de conviction, caractériséepar une part
activeélevée, estl ' un d' entreeux .La gestionsans
contrainte en est un autre. Viennent s' y ajouter
l ' investissementdans desactifs tels que la dette
privée et le capital-investissementou encore les
stratégies à rendement absolu, ainsi que des
solutionsmulti-actifs .Lagestion durablecompte
égalementau nombre decessegmentsporteurs.
Si l ' on y ajoute des solutions d' investissement
fondéessur la gestiondespassifs(liability driven
investments), c' est ainsi que se déclinetoute la
gamme desapprochesqui désignent« le gérant

d ' actifs moderne ». Ce dernier est d' autant mieux
positionnéque, dans lesconditions demarché actuelles, définies par
une forte volatilité , la gestion active a toutes leschancesde
devancernettementlesstratégiespassives. L' histoire démontre
qu'

elletend à surperforrner durant lesphasesdedéclin. Mais
passeulement. Elle est égalementplus à mêmedegénérerde
la valeur lorsque la dispersion desmarchésaugmenteet que
lescorrélations diminuent, ce qui va sansdoute s' accentuer
cesprochainesannéesavec la normalisation progressivedes
politiques monétaires.Dans unmonde deplus enplus marqué
par lesincertitudes, laflexibilité et la diversificationdeviennent
devéritablesnécessités.
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