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Avant-propos

M Lionel ESCAFFRE

L'idée de ce recueil est d'analyser le

risque sous-jacent & toute décision de
gestion de patrimoine. Nous y avons
rassemblé six contributions de Profession-
nels et d'Universitaires enseignant a 'Ecole
supérieure d’économie et de management
des patrimoines de I'Université d’Angers,
en formation initiale et continue.
Le lien entre le risque et la gestion de
patrimoine recouvre des domaines divers
qu'illustrent tres bien les articles présentés
ci-aprés. Il ne s'agit pas ici de proposer une
revue exhaustive de la thématique mais
plus danalyser des points techniques
significatifs rencontrés par tous les profes-
sionnels dont I'activité est directement ou
indirectement impliquée dans la gestion de
patrimoine.
Ce numéro est divisé en deux grands chapi-
tres qui résument les deux facettes de la
problématique. D’une part, il s’agit d’étudier
le risque inhérent a toute décision de
gestion, d’autre part, le risque est analysé
par rapport a la responsabilitt qu'elle
engendre pour le professionnel qui exerce
une activité de conseil en la matiere.

Au sein du premier chapitre, Frangois
Sauvage nous propose une lecture relative
au démembrement de la clause bénéficiaire
d'un contrat d’assurance vie suite au vote
de la loi n® 2007-1223 du 21 aolt 2007 en
faveur du travail, de 'emploi, et du pouvoir
d’achat. Il montre les avantages en matiére
fiscale de l'usufruit. La loi favorise, en effet,
indirectement, le  démembrement de la
clause  bénéficiaire  d'un — contrat
d’assurance-vie souscrit en faveur du
conjoint.

Dans un champ d'exercice différent, Dominique
Sagot-Duvauroux s'intéresse aux ceuvres
d'art et plus particulierement a la formation
de leur valeur économique. L'auteur identifie
les facteurs qui affectent cette valeur. |l
montre que 'achat exclusivement fondé sur
un ressenti esthétique ne se combine pas
facilement avec la recherche d’une
rentabilité élevée.

Le risque associé a la gestion du patrimoine
financier est abordé par Bruno Séjourné qui
propose d'étudier les stratégies de diversifi-
cation temporelle, souvent offertes sur les
produits d’épargne a long terme.

L'article rappelle deux idées importantes :
d’'une part, les actions offrent davantage de

M Bruno SEJOURNE

performance sur le long terme que les actifs
non risqués, d'autre part, le risque, mesuré
par I'écart type ou la variance de la
rentabilité, diminue avec le temps. L'auteur
montre que les placements risqués combi-
nés a un effort d'épargne pour la retraite ont
tendance a augmenter chez les ménages
avec l'dge. Il est alors intéressant de
rappeler que plus I'effort d’épargne pour la
retraite est tardif, moins la stratégie de
diversification temporelle mérite d'étre mise
en place puisque le risque de perte
augmente quand la durée du placement
souhaitée se réduit.

Dans un second chapitre qui s'adresse plus
particulierement au conseil en gestion de
patrimoine, Didier Pagel propose une
démarche de maitrise de risque en stipulant
que la gestion de patrimoine est “la science
qui étudie les comportements de 'homme a
travers la relation entre ses fins et les
ressources rares dont il dispose dans le
choix de ses actions.” De nombreux points
illustrent la démarche inhérente a tout
comportement  de  gestionnaire  de
patrimoine comme la formation continue,
I'éthique, la sécurité des systémes de
gestion et la formalisation des procédures
de l'organisation.

Ces procédures sont de nature a protéger
les conseils contre des risques de conten-
tieux dont le traitement est souvent délicat.
En effet, Silvestre Tandeau de Marsac
précise que I'évolution de la jurisprudence
est de plus en plus sévére pour les presta-
taires de services tenus a une obligation de
conseil. L'auteur rappelle que si I'écrit est
une source de contentieux, la rédaction
systématique d’une lettre de mission et d'un
bilan patrimonial démontre aisément le
respect par le professionnel de son obliga-
tion d’information et de son devoir de
conseil en cas de mise en cause.

Ce risque de contentieux est a analyser au
regard d’une approche pragmatique de la
responsabilité civile du conseil en gestion
de patrimoine. Gilles Pietriga présente le
champ d’application des assurances civiles
professionnelles en proposant une gestion
de certains sinistres. L'auteur conclut sur la
nécessité de développer une formation et
une information en continu des professionnels
qui  doivent - respecter  l'obligation
d’information des investisseurs.
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