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GESTION D'ACTIFS
Les gérants entrepreneurs
francais gagnent en visibilité et
en reconnaissance

Les SGP* entrepreneuriales francaises par actifs gérés...

A fin octobre 2013 en fonds de droit francais ouverts uniguemeant
Société de gestion (en milliards d'euros) Dirigeants & gérants  Actifs gérés Rang en France

Edouard Carmignac 50,1 1
Vincent Strauss 97 51
Jean-Charles Mériaux 56
Didier Le Menestrel ”
Frangois-Marie Wojcik 97
TOBAM Yves Choueifaty 4

Romain Burnand
no Marc Renaud

Sycomore Asset Management Laurent Deltour 128

Hugau Gestion Catherine Huguel w1
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.. par croissance des actifs gérés en 2013
Pour les SGP gérant plus de 100 milions deurcs, 3 fin octobre 2013, en fonds de drot francas cuverts
Société de gestion (en millions deuros) Evol. 2013/2012 Collecte nette 2013  Actifs gérés
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Qu'ont a voir entre eux des Carmignac Gestion, Financiére de 'Echiquier ou Tobam?
Chacun a été créé par un homme et a connu une vraie réussite dans son domaine.
Pourtant Edouard Carmignac, Didier Le Menestrel et Yves Choueffaty sont issus de
générations de créateurs d'entreprise différentes, qui les aménent aujpurd’hui a des
problématiques de développement bien distinctes.

Trois générations se cotoient

Il y a d'abord la génération des agents de change dans les années 1980-1990,
comme Carmignac ou SPGP, et qui sont progressivement confrontés a des
problématiques de succession (voir page suivante). |l y a celle du début des années
2000, issue de la bulle Intenet, et qui doit aujourd’hui prendre le virage du retour des
investisseurs sur le marché des actions, comme Métropole Gestion ou Moneta AM.

Et puis il y a la nouvelle génération, qui s'est paradoxalement lancée au débutde la
crise financiére et dans sa foulée, a partir de 2008-2009. Ce sont des entreprises
comme Tobam, Diamant Bleu Gestion ou Twenty First.

Ces gérants sont souvent issus des salles de marché des banques qui ont réduit leur
activité avec la crise et les nouvelles réglementations. lis sont aussi parfois issus de «
hedge funds «qui ont vu leurs encours s'effriter. Leur technicité et leur savoir-faire
sont supérieurs & ceux de leur prédécesseur, leur permettant de créer des produits
innovants. Mais a 'heure ou les investisseurs sont méfiants vis-a-vis de tout ce qui est
trop complexe a comprendre, ils doivent aussi savoir refréner leurs ardeurs
d'innovation. « Alors gue les années 2000 avaient généré [lappantion dune
génération de gérants purement actions, les années 2010 voient 'appantion de
gérants d'obligations (Tikehau, Delta, Ocfo...), de gérants patnmoniaux issus de
conseillers en gestion de patnmoine (Invest AM, Wiseam, Amaika...) ou de gérants
spécialistes de la gestion du nsque (Tobam, Riskélia, Ginjer...)», confime Jean-
Frangois Bay, directeur général France de Momingstar. Les sociétés mettent en avant
des spécialtés pour se démarquer. Et les quelques audacieux qui se sont lancés
dans les actions l'ont fait aussi avec un style de gestion trés épuré et simplifié (Focus
AM ou Pleiade AM).

Les créations restent fortes

Sur plus de 600 sociétés de gestion enregistrées en France, les structures
entrepreneuriales représentent plus de la moitié. « C'sst un faif unigue en Europe ef
dans le monde », note méme le gendarme boursier, 'AMF, dans son rapport annuel.
Depuis 2010, entre 75 et 80% des entreprises qui se font agréersont
entrepreneuriales. « Dans le monde anglo-saxon de la gestion collective, le mof
‘boutigue” est devenu synonyme de société de gestion de faille moyenne
dynamigue », affirme Pascal Koenig, associé industrie financiére et responsable de la
gestion d’actfs chez Delbitte. Ces chiffres, qu'il faut bien sir épurer des créations qui
peuvent étre simplement le fait d'un ou deux associés qui n'ont pas vocation a
développer une véritable entreprise, témoignent du dynamisme du marché.
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Des faiblesses structurelles

Mais quelques ombres au tableau viennent tout de méme ramenera la réalité des
choses. « Nous nous réjouissons de la création nette de sociétés de gesfion en
France; cependanf, le dynamisme dun marché mature se maténalise plutét par
I'émergence de "champions”, provenant d'opérations de consclidation, 8 méme de
lutter aujourd’hui contre les sociétés anglo-saxonnes ef demain sirement chincises»,
estime Pascal Koenig. Quelques opérations ont bien eu lieu telles que le rachat
d'Acropole AM par la Financiére ou HDF par Rothschild. Mais elles sont surtout le fait
de probléemes de succession.

En outre, selon les demiers chiffres disponibles, en 2011, « 143 sociétés, soif un
quart des sociétés de gestion existantes, ont un résultat d’exploitation déficitaire,
contraignant FJAMF & accroitre sa viglance en matiére de surveillance du niveau de
fonds propres des acteurs», souligne le régulateur.

Victoire collective sur I'amendement « Pigeons »

Les gérants entrepreneurs ont aussi une peur: celle d'étre emporiés par des
réformes, notamment européennes comme Bale Ill (exigences en fonds propres et
limitations sur les bonus), trop lourdes a porter.

Alors, elles s'organisent. En 2011, plusieurs sociétés de gestions indépendantes ont
rejoint le groupement londonien New City Initiatve Europe (NCIE), créé par Daniel
Pinto, un gérant basé outre-Manche. En France, le mouvement est représenté par
Comgest et son dingeant Vincent Strauss. « Nofre idée esft de monirer aux
régulateurs que les sociétés qui fonctionnent en ‘parinership” comme la nétre ont
davantage le sens des responsabilités ef n'ont pas commis d'smeurs comme les
bangques», explique Vincent Strauss. Ce demier milte pour que NCIE agisse aussi
comme une forme de contre-pouvoir face aux banques. « Les bangues fonf un
lobbying forcené a Bruxelles. Il faut des gens en face pour former un confre-pouvoir.
Nous discutons par exemple avec Finance Waftch ef n‘avons pas de géne a pariciper
& des tables rondes avec les autontés de fufelle », poursuit le dingeant.

L’Association frangaise de gestion continue aussi de jouer son réle de représentation.
Elle a été pour beaucoup dans le fait que 'amendement « pigeons», qui excluati les
entrepreneurs créateurs de société financiére dans la version 2013 de la bide
Finances, les englobe finalement dans la version 2014. Si le vote quia eu lieu fin
octobre est confirmé au Sénat et en deuxiéme lecture a 'Assemblée, ils auront drott,
comme les autres créateurs d'entreprise, 8 un abattement en cas de plus-value sur
la cession de leur entreprise. Comme quoi, l'union fait v;aiment la force...
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