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Quels conseils

en organisation
dans la gestion
alternative?
Les sociétés du secteur
de la gestion alternative
doivent aujourd' hui plus
que jamais réfléchir

à l' optimisation de leur
organisation interne
au service de l' efficacité
de leur business .

Par Jean-Claude Da Cunha
,

directeur associé
de Asset Alpha

11es
directions des sociétés de gestion alternative sont

majement constituées d'
hommes de l'

art qui préfèrent se

concentrer sur leur coeur de métier et déléguer les aspects

organisationnels inhérents à
leur activité . Conscients que

ces aspects sont désormais stratégiques ,

de nombreux

acteurs
(

du fait de leur taille ou face à
la multiplicité des

« best practices » qu' il convient de maîtriser
) peinent

toutefois à

mettre en place un département « organisation »

spécifique .
Dans ce contexte

,

les cabinets de conseil en

organisation peuvent alors jouer pleinement leur rôle et
intervenir

également dans l'
assistance à l'

externalisation de fonctions
back-office ou middle-office que l' on trouve de plus en plus
chez les Asset Managers .
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Vers une optimisation
des aspects
organisationnels
Les soci� t� s de gestion des hedge funds de petite taille
rencontrent des faiblesses op� rationnelles (

d� ficiences de
la

chaîne front-office / back-office
,

de la gestion des risques et

de la gestion du passif ,

absence de r� f� rentiel centralis�
) qui

deviennent des risques inacceptables dans des soci� t� s plus
importantes . Ces structures doivent alors entamer une
d� marche d© optimisation de leur organisation interne

.
Par

ailleurs
,

les soci� t� s de gestion se d� veloppant ,

elles multiplient
les fonds et les strat� gies . Cette � volution continue exige une

adaptation de leur organisation interne . La « multigestion
alternative » en est un parfait exemple . Ce mode de gestion
n� cessite la

mise en place d© un processus organisationnel
sp� cifique ,

avec des outils adapt� s ,

sortant du cadre ordinaire de
la gestion directe .

Pour le respect
de la r� glementation
et

la gestion des risques
Les chantiers men� s par le r� gulateur (

Mifid
,

directives sur
les OPCVM...

) requièrent aussi des adaptations permanentes
des organisations internes .

La fragmentation des r� glementa
tions nationales

(

souvent concurrentes
entre elles

)

et
le

« chapeau » europ� en
sont autant de facteurs de complexit�
dont il faut tenir compte .

Les soci� t� s adaptant rapidement leur

organisation aux � volutions de la

r� glementation peuvent prendre de l© avance
sur leurs concurrents . Un exemple:
depuis janvier 2007

,

les fonds de droit
français coordonn� s ont la possibilit�

d© utiliser la VaR
(

Value
At Risk

)

comme
indicateur de leur niveau de risque . La
VaR donne de la clart� au niveau de

risque pris par le fonds et peut
contribuer � augmenter l© effet de levier des
fonds .

Mais encore faut-il disposer des
outils et

de l© organisation permettant de
calculer cette VaR !

L© int� rêt du conseil en organisation pour
les soci� t� s de gestion alternative � tant
d� montr�

,

une question demeure: quelle
forme peut revêtir le conseil en
organisation dans la gestion alternative ?

Une analyse
permanente
des « best
practices »

Le secteur de la gestion alternative
est en � volution constante . Qu©il

s© agisse des strat� gies de gestion ,

des modes de distributions ou des

fonctions des prime brokers
,

des

valorisateurs ou des

administrateurs de fonds
,

aucune des

composantes du m� tier n©
est

v� ritablement stabilis� e .
Les

consultants doivent donc apporter en

permanence un regard ext� rieur
et

aider leurs clients � prendre les

meilleures d� cisions en tenant

compte de leur organisation
propre ainsi que des succès

et
des

� checs rencontr� s par les autres
acteurs .

^

Le conseil en organisation
orient� « m� tier »

Chez les Asset Managers sp� cialis� s en gestion alternative ,

la

complexit� des techniques utilis� es dans les front-offices
,

issues pour la plupart des banques d©
investissement

,

s© ajoute �

celle intrinsèque du m� tier de la gestion de fonds . Les

consultants doivent donc imp� rativement avoir une

connaissance m� tier approfondie .

Mettre au premier plan
les aspects de « système
d© information »

La double complexit� du m� tier de gestion alternative (

la forte
technicit� des strat� gies et

la composante « gestion »

)

n� cessite

des systèmes d© information capables d© int� grer des

probl� matiques complexes de pricing et
des interfaces pouvant s© adapter

aux systèmes des partenaires ext� rieurs
( prime brokers

,

valori-
69sateurs

, d� positaires... )

. Or
,

aucun outil n© a
vraiment

aujourd©hui les moyens d© apporter une solution complète .
Le

système d© information doit être adapt� � chaque organisation et

toute � volution doit int� grer une composante de choix puis
d© impl� mentation d© outils .
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