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JPMorgan AM prone les bienfaits de la multigestion active

u moment méme oi BNP

Paribas, qui avait déja

TEErOUpé Se8 équipes en
France sous la banniére de Cor-
tal Consors Fund Management,
annonee son renforeement dans
le métier de Toffre en multiges-
tion avee Pacquisition de Fund-
GQuest aux Etats-Unis (lire
page 47), JPMorgan Asset Mana-
gement sest associé 4 la Maison
des sciences de Thomme et au
cabinet de conseil en gestion de
patrimeine ndépendant Witam
pour réaliser une étude sur le
rile et les valeurs ajoutées de la
multigestion face an modéle

standard de la gestion dactifi:

Cette enquéte, réalisée en
mai 2005 auprés de profession-
nels de la multigestion sur le
marché francais, sinserit dans le
prolongement du séminaire de
réflexion «Multigestion : simple
technique ou concept raisonné %

f

& destination des professionnels

| de lindustrie, parrainé par

JPMorgan AM, et animé par
Christian Walter, directeur du
programme de recherche «Histoi-
re et épistémologie de la finances
de la Maison des seiences de
Phomme,

«La demande des investisseurs
pour loffre multigestionnaire
poursuit sa progres-

sions, indique Karine LS €ncours des
Szenberg, directrice  fonds de fonds
ont progressé de
27 % en 2004
en France.

du  département
institutionnel  de
JPMorgan AM en
France. Lévolution
des  encours

fonds de fonds croit en effet de
facon régulitre dans I'Hexagone
sur les cing derniéres années,
Selon les données de la Banque
de France, ils sont passés de
23 milliards d'euros en 1999 &
122 milliards d'euros en 2004, ot

ont notamment enregistré une
augmentation annuelle de 33 %
en 2003 et de 27 % en 2004, Le
développement de lactivité
constitue done un véritable enjeu
de marché, et justifie des
approches marketing autant des
gérants, eux-mémes susceptibles
d'étre sélectionnés, que des distri-
buteurs et des multigestion-
naires qui incluent
les fonds ou les
gérants dans leur
assemblage ou leur
sélection. Dans le
monde, si les encours
de la multigestion
sont estimés & envi-
ron 2 % de la gestion dactifs glo-
bale, soit prés de 1 000 milliards
de dollars, leur taux de croissan-
ce annuel est proche de 20 %
depuis 2001, soit plus que Ten-
semble du secteur de la gestion
lui-méme, Toutefois, ce métier se

| cherche encore un statut propre
sur le marché francais. Cette dis-
cipline est en effet encore trop
souvent pergue comme une
couche de diversification supplé-
mentaire, envisagée comme une
simple extrapolation du modéle
standard de la gestion. Létude de
JPMorgan AM identifie ainsi les
caractéristiques originales de la
multigestion sur des sujets tels
que I'utilisation des benchmarks,
l'optimisation des portefeuilles et
la recherche des alphas. «Le
développement actuel de la mul-
tigestion parait indissociable de
| celul de Ta gesfion active ef non
indicée, qui gécarte du modgle
standard de gestion sous
contrainte par rapport a un indi-
cew, précise Francols Jubin, asso-
cié gérant de Witam. Ces gestions
actives qui constituent précisé-
ment la cible de prédilection des




