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G E STI O N D’ACTI FS ET IA  
De l’importance de la gouvernance
Les outils d’intelligence artificielle permettent de gagner en productivité, mais inter-
URJHQW�DXVVL�OHV�RUJDQLVDWLRQV��$YHF�HQ�WRLOH�GH�IRQG�OD�TXHVWLRQ�GH�OŞLQGLVSHQVDEOH�
FRQWU¶OH�KXPDLQ�HW�GH�OD�WUDQVSDUHQFH�GH�OŞDQDO\VH�GHV�GRQQ«HV�� Thierry Serrouya

C es deux dernières années, 
l’impact de l’intelligence arti-
ficielle générative (IAG), 

EUDQFKH�GH�OÖLQWHOOLJHQFH�DUWLåFLHOOH�
(IA), a suscité un vif intérêt auquel 
l’industrie de la gestion d’actifs 
n’échappe pas. Un rapport du BCG 

de mai dernier montre que 72 % des 
sociétés de gestion considèrent que 
l’IAG transformera de manière signi-
åFDWLYH�OHXU�LQGXVWULH�GDQV�OHV�WURLV� �
cinq prochaines années et que 66 % 
en ont fait une priorité stratégique. 
Le BCG souligne aussi qu’elles ne 
sont que 16 %  �DYRLU�G©åQL�XQH�VWUD-
tégie IA et à la mettre en œuvre.

(ƌFDFLW«�RS«UDWLRQQHOOH
L’avantage de l’intégration d’outils 
d’IA en gestion d’actifs est qu’elle per-
met de réaliser des gains de producti-
vité et de gagner en efficacité 
opérationnelle sur l’ensemble de la 
chaîne de valeur. Le cabinet McKin-
sey estime, dans son rapport Efama 
de 2023,  que l’adoption de l’IAG pour-
rait améliorer la productivité du sec-
teur en Europe de 7 à 12 %. Pour 
Delphine Asseraf, directrice générale 
déléguée du Groupe Harvest, « cela 
YD�PRGLåHU�OHV�P©WKRGHV�GH�WUDYDLO�
autour de trois axes : la personnali-
sation de contenus, l’optimisation 
GHV�VWUDW©JLHV�GÖLQYHVWLVVHPHQW�HQ�
IRQFWLRQ�GHV�REMHFWLIV�HW�GX�SURåO�GH�
risque des investisseurs pour propo-
ser une solution d’investissement 
SOXV� ILQH�� HW� OÖDFF©O©UDWLRQ� GHV�
FRQWU´OHV�GH�FROOHFWH�GHV�GRQQ©HV�{. 
Les cas d’usage de l’IA permettent 
d’automatiser des tâches répétitives, 
d’analyser et de synthétiser des 
PDVVHV�GH�GRQQ©HV��GÖLGHQWLåHU�GHV�
sentiments de marché, de produire 
des commentaires de gestion, de ré-
concilier des transactions…  
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mb/Ş,$�QŞHVW�SDV�XQH�EDJXHWWH� 
magique, mais un catalyseur pour 
tous ceux qui placent l’expertise  

DX�FĒXU�GH�OHXU�VWUDW«JLH�b}
Delphine Asseraf,  

directrice générale déléguée du groupe Harvest.
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autant d’opérations qui li-
bèrent du temps pour celles à plus 
forte valeur ajoutée, comme la sélec-
tion de valeurs, l’analyse des risques, 
l’allocation d’actifs ou la connais-
sance client.

6WUXFWXUHU�OHV�PRGªOHV
l�0DLV�OH�G©SORLHPHQW�GH�OÖ,$�Q©FHV-
VLWH�DYDQW�WRXW�XQH�RUJDQLVDWLRQ�G©-
GL©H��déclare Yoan Chazal, associé 
investment management services 
chez Deloitte. Superviser l’utilisa-

WLRQ�GH�OÖ,$��HW�D�IRUWLRUL�GH�OÖ,$*��LP-

SOLTXH�GH�G©åQLU�XQH�JRXYHUQDQFH�
SRXU�OÖLGHQWLåFDWLRQ��OH�G©SORLHPHQW��
OH�FRQWU´OH�HW�OD�PLVH� �OÖ©FKHOOH�GHV�
FDV�GÖXVDJH�GH�OÖ,$��&HOD�SHXW�VH�WUD-

duire par la nomination d’un chief 
GDWD�RIåFHU�UDWWDFK©� �OD�GLUHFWLRQ�
J©Q©UDOH��TXL�FRRUGRQQH�HW�SULRULVH�
OHV�LQLWLDWLYHV�HQ�PDWL¨UH�GÖ,$��{ Ce-
pendant, indique Jacques- Aurélien 
Marcireau, coresponsable des ges-
tions actions chez Edmond de Ro-

thschild Asset Management, « pour 

ªWUH�G©SOR\©H�SOHLQHPHQW��OD�WHFKQR-
ORJLH�D�EHVRLQ�GÖªWUH�VXIåVDPPHQW�
mature. $XMRXUGÖKXL��LO�HVW�DXVVL�LU-
responsable de mettre rapidement 

des modèles en production que de ne 

SDV�IRUPHU�VHV�FROODERUDWHXUV�{. Une 
approche centrée sur l’utilisateur est 
essentielle, puisqu’un usage optimal 
de l’IA repose sur l’adhésion des par-
ties prenantes internes.

,QW«JUHU�OŞ,$�DX�SURFHVVXV
L’IA est utilisée depuis de nom-
breuses années en gestion quantita-
tive. l�6HV�U©FHQWHV�©YROXWLRQV�HW�FHOOHV�
de l’apprentissage automatique nous 

ont fait entrer dans l’ère du 

quant 2.0, indique Gabriele Susinno, 
senior client portfolio manager à Pic-
tet Asset Management. L’utilisation 

GH�FHV�WHFKQRORJLHV�SHUPHW�DX[�J©-
rants de portefeuille d’aller au-delà de 

OD� VLPSOH� DQDO\VH� GHV� SULPHV� GH�
ULVTXH�HQ�G©WHFWDQW�GHV�DQRPDOLHV��
Elles se produisent souvent sur des 

S©ULRGHV�FRXUWHV��XQ�ODSV�GH�WHPSV�DX�
cours duquel les comportements des 

investisseurs constituent le principal 

PRWHXU�GH�SHUIRUPDQFHV�ERXUVL¨UHV��{ 
En permettant la combinaison de cen-
taines de caractéristiques, l’IA peut 
être un outil puissant pour évaluer 
UDSLGHPHQW�HW�HIåFDFHPHQW�OH�FRP-
portement des investisseurs et faire 
des prévisions plus robustes. « De 

QRWUH�F´W©��HQ�WDQW�TXH�J©UDQW�fonda-
mental long only, le machine learning 
QÖRFFXSH�SDV�XQH�SODFH�VLJQLåFDWLYH�
GDQV�QRWUH�SURFHVVXV�GH�SULVH�GH�G©FL-
sion d’investissement, explique 
Jacques-Aurélien Marcireau.�/Ö,$*�
FRPPH�PR\HQ�GÖDXWRPDWLVHU�OD�JHV-
tion n’est pas le chemin que nous pre-

QRQV��(Q�UHYDQFKH��OÖ,$�HVW�XWLOLV©H�
FRPPH�RXWLO�GÖDLGH� �OD�G©FLVLRQ��FDU�
elle permet de travailler sur la cor-

U©ODWLRQ� HQWUH� OHV� WLWUHV� FRW©V� HQ�
%RXUVH�HW�OHV�JUDQGHV�WK©PDWLTXHV�TXL�
WUDYHUVHQW�OHV�P©GLDV�HW�OD�SUHVVH��{

3DV�HQFRUH�J«Q«UDWULFH�GŞDOSKDŚ
Tout le monde s’accorde à dire qu’il 
est trop tôt pour le démontrer et le 
quantifier. l� &ÖHVW� SOXV� OD� FRQV©-
TXHQFH�GÖXQH�PHLOOHXUH�U©DFWLYLW©�
VXU�GHV�G©WHFWLRQV�GÖRSSRUWXQLW©V�

GÖLQYHVWLVVHPHQW�HW�GH�ULVTXHV�DY©-
U©V�GH�OÖDQDO\VH�GH�VLJQDX[�IDLEOHV��
estime Delphine Asseraf. /Ö,$�QÖHVW�
pas une baguette magique, mais un 

FDWDO\VHXU�SRXU�FHX[�TXL�SODFHQW�
OÖH[SHUWLVH�DX�FÄXU�GH�OHXU�VWUDW©JLH��
VRXUFH�GH�FU©DWLRQ�GH�YDOHXU�SRXU�OHV�
LQYHVWLVVHXUV��{ Au niveau du front 

RIåFH��OÖ,$�SRUWH�VXU�OÖHIåFDFLW©�RS©UD-
tionnelle et n’est pas encore une mar-
tingale génératrice d’alpha.

'H�QRPEUHX[�G«ƊV�¢�UHOHYHU
/HV�G©åV�UHVWHQW�WRXWHIRLV�QRPEUHX[�
et principalement liés à la gestion des 
données. Véritable or noir du 
XXIe siècle, l�LO�HVW�HVVHQWLHO�GÖHQ�G©-
WHUPLQHU�OHV�SURSUL©WDLUHV��GÖHQ�PH-
VXUHU� OD� ILDELOLW©�� OD�TXDOLW©�HW�GH�
VÖDVVXUHU�TXÖHOOHV�VRQW�XWLOLV©HV�GH�
PDQL¨UH�©WKLTXH� déclare Yoan Cha-
zal. Cela repose sur la mise en place 

de règles de bonnes pratiques en in-

WHUQH�TXL�G©åQLVVHQW�OHV�QLYHDX[�GH�
contrôle, de correction et de respon-

VDELOLW©�GH�FKDFXQ�{. Pour Gabriele 
Susinno, l�OÖXQ�GHV�SUREO¨PHV�GH�OÖ,$�
est d’être perçue comme une “boîte 

noire’’. 1RXV�QH�SRXYRQV�SU©WHQGUH�
SURSRVHU�XQH�VWUDW©JLH�GÖLQYHVWLVVH-
ment robuste qu’à partir du moment 

où nous sommes capables d’expli-

quer les positions, les risques et les 

performances des intrants sous-

jacents. La transparence est fonda-

mentale et appelle à la mise en place 

d’une “boîte de cristal” plutôt que 

GÖXQH�ØER®WH�QRLUHÙ��/HV�J©UDQWV�QH�
GRLYHQW�SDV�G©O©JXHU�GHV�IRQFWLRQV�
H[©FXWLYHV� �OÖ,$*�VDQV�PHWWUH�HQ�
SODFH�GHV�JDUGH�IRXV�KXPDLQV�{. En-
åQ��OÖXQ�GHV�IUHLQV�SRUWH�VXU�« un taux 

GÖKDOOXFLQDWLRQ�HQFRUH� WURS�©OHY©��
constate Jacques-Aurélien Marcireau. 
Or l’à-peu-près n’a pas sa place dans 

notre industrie. Cela souligne le be-

soin permanent d’une surveillance 

KXPDLQH�DåQ�GH�U©GXLUH�FH�WDX[�GÖHU-
UHXU�GDQV�OHV�SULVHV�GH�G©FLVLRQ�GHV�
J©UDQWV��FH�TXL� �WHUPH�FU©HUD�GH�OÖDO-
SKD�{��/ÖLPSDFW�OH�SOXV�VLJQLåFDWLI�GH�
l’adoption de l’IA se produira lorsque 
« des pans entiers de travail seront 

UHSHQV©V�SRXU�PD[LPLVHU�OD�FROODER-
UDWLRQ�HQWUH�OD�YDOHXU�J©Q©U©H�SDU�
OÖ,$� HW� OD� FU©DWLYLW©� KXPDLQH� {, 
conclut Yoan Chazal.
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