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Faceà la perte de vitesse du marché français, les sociétésde gestion se tournent de plus
en plus vers Si différentes stratégies sont possiblespour y réussir,elles
doivent tenir compte certain nombre de facteurs incontournables.

TENDANCE

DE GESTION -

Les clés de

la réussite à

management

«

L

e besoin de croître à
devient de plus en plus vital pour les
sociétésde gestion françaises,compte
tenu de deleur marchédomes-
tique depuis la crise»,constateBenoît

Macé,directeurassociéau sein du BCG.Touteslesstatis-
tiquesrécentesarrivent en effet à la mêmeconclusion :
le marchéfrançaisde la gestion esten perte de
vitesse.Ce constat vient même rmé par les
dernierschiffrespubliésparMcKinsey,qui fait état
collecteen contractionde 1 % en 2013pour
de la gestion en France,alors progresse
en moyennede3 % en Europe.Danscesconditions,les

sociétésde gestion choix, si elles veulent
continuerdecroître,quede
Maisle développementinternationalconstitueencoreun
challengepour les sociétésde gestionfrançaises,dont la
partde leursencoursissusdeclients étrangersne

15 % enmoyenne,selon Cechiffreestcepen-
dant à nuancercar,selon réaliséechaqueannée
par Option Finance sur les 50 sociétésde gestion qui
comptent,cellesretenuesdansla sélectioncommerciali-
senten moyenne23 % de leur encoursà pour
cellesadosséesà desréseaux,voire 42 % pour les struc-
turesentrepreneuriales.
Pourautant, lacompétitionestrudeà etles
sociétésfrançaisesont pris du retardpar rapportà leurs
homologuesanglaiseset américainesqui se partagent
déjàun tiers du marchéeuropéen,contre18 % pour les
Français.«Lessociétésanglo-saxonnesont eu plus rapi-
dementdu succèsen dehorsde leur marchédomestique
car, au-delàde leur langue maternellequi facilite leur
démarchecommercialeà ellesont étéaussiplus
agressivesen proposantsouventune offre de fondsres-
serréeet différenciantesur les marchéseuropéens,voire
internationaux»,indique BenoîtMacé.Il cepen-
dantpasune seuleméthodepour réussirà
Au contraire,lessociétésdegestionfrançaisesqui y sont
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L

a compétitivité dessociétés
de gestion françaisesdans

mondiale de la
gestion est un sujet qui
tient à fran-
çaisede la gestion nancière
(AFG).Sicette dernière a axé
historiquement sesefforts en
matière de lobbying régle-
mentaire, sesactionssesont
multipliées et accéléréesces
dernières annéessur plusieurs
aspects.

Auniveau international,
a renforcé sesrelations

avecles régulateurs interna-
tionaux et européens.«En
amont de la crise nancière,
nous avonsintégré
potentiel pour notre industrie
de décisionsprisesnotamment
par mondiale

desrégulateurs Iosco qui
sontensuite suiviespar la
Commissioneuropéenne,ou
encorepar cellesémanant du
G20»,expliqueStéphane Janin,
directeur desaffaires interna-
tionales au seinde .

a également
voulu peserauprèsdesrégu-
lateurs nationaux. «Dansle

cadre du Dodd-Frank Act ou
de la VolckerRule,nousavons
négocié avecles régulateurs
américains pour obtenir des
allégements auxnouvelles
contraintes réglementaires
pour lessociétésde gestion
non américaineset en par-
ticulier françaises,rappelle
Stéphane Janin. Plusrécem-
ment, nosactionsde lobbying
auprès despouvoirs publics
français concernant le marché
chinois ont abouti, en début

à obtenir de nou-
veaux quotas
en Chine pour les sociétésde
gestion françaiseset à autori-
ser lesbanques commerciales
chinoisesàinvestir dansdes
fonds de droit français.»

Surle plan de la promotion,

a également créé n
2011une marque commer-
ciale,ParisFund Industry,pour
promouvoir à
dustrie françaisede la gestion

«Pour yparvenir, nous
diffusons de la documentation
en langue étrangère n de
mieux faire connaître lesatouts
de la gestion française
et desfonds de droit français,
nousavonsmis en place un site
Internet et nousorganisons
chaque année desévénements
dansdifférentes Placesétran-
gères leprochain aura lieu à
Francfort en octobre pour
mettre en relation desprofes-
sionnelsde la gestion
françaisavecdesinvestisseurs
ou prescripteursétrangers»,
résumeStéphane Janin.

accompagne ses membres à

parvenuesavecsuccèsadoptentsouventdifférentesstra-
tégiesdecroissancetantorganique à
tional,mêmesidesaspectscommunsseretrouvent,selon
leurnature, soient lialesdegrandsgroupesou
indépendantes.

Unappuide leurmaisonmère
desgrandesmaisonsdegestion, liales

sureursoudebanques,a souventconsistéà capitaliser
surlesréseauxdeleurmaisonmère.«Présent
dans30 pays,principalementenEurope,enAsieet au
Moyen-Orient,Amundia ciédesimplan-
tationsdéveloppéespar SGAM et CAAM avant leur
fusiondonnantnaissanceau groupe,souligneNicolas
Calcoen,directeur nanceet stratégiechezAmundi,qui
détient30%desesencourshorsgroupeà

nouscontinuonsce développementinter-
nationalen accompagnantnotammentlesréseauxde
nosdeuxactionnaires.»Certainessociétésdegestionont
également ciédedécisionsstratégiqueseffectuées
parleur maisonmère.«Lorsdu transfert,décidépar la
SociétéGénérale,desactivitésdeSGAMAI en2009au
seindeLyxor,nousavonshérité sociétédegestion
auxEtats-Unis,indiquePierreGil, directeurdu déve-
loppementinternationaldeLyxor,dont75% duchiffre

provient de Cette liale,
audépartdestinéeà dela recherchesurleshedgefunds
américains,a progressivementpris de pour
devenir notrerelaiscommercialsur le sol
américain.»

maisonsont égalementtiré parti desacquisi-
tionsréaliséesparleurmaisonmèrecommeBNPParibas
IPavec deséquipesdeFortis.Maisla plu-
partdesgrandsacteursontcomplétéleurappuiinterne
pardiversesinitiativesextérieures: «Sinotreexpansion
à est,avant tout, liée à celui à

ellerésulteégalementdenotredéveloppement
enpropresurcertainsmarchés

ques puisque désor-
mais68% denosencoursen
dehorsdugroupeproviennent
de résumeLaurent
Seyer,globalheadclientgroup
chezAXA IM. Par exemple,
mêmesi notremaisonmèrea
reprislegestionnaireaméricain
AllianceBernstein,celanenousapasempêchésdenous
développerégalementauxEtats-Unisavec
deRosenberg,toutenouvrantdesbureauxà
etenréalisantdesjoint-ventures,notammentenAsie.»

Undéveloppementprogressifpar opportunités
Disposantsouventdemoyensplusmodestes,certaines
boutiquesdegestionfrançaisesontellesaussiconnuun
certainsuccèsà enadoptantdesstraté-
giestoutaussi ées.
La réussitela plus atypiqueestcellede Tobam,dont
92 % desencourssousgestion,qui actuel-
lementà 5,6 milliards proviennent
tisseursétrangers.Maisil estvrai que,un anaprèssa

Les sociétés anglaises et
américaines se partagent
un tiers du marché
européen, contre 18 %
pour les Françaises.
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création en 2005, cette société de gestion
a été incubée par Lehman Brothers avant
de prendre son indépendance en 2008.
«Actuellement,plus de20 % de nos clients
sont nord-américains, et nous avons
ouvert un bureau à New York en n
née dernière, explique Yves Choueifaty,
président de Tobam. Cette cité
plique par le fait que nous avons déve-
loppé une offre, qui
répond bien aux attentes desgrandsinsti-
tutionnels et que nous avons délibérément
ciblé dès la création de
Tobam. à notre capital du fonds de
pension américain Calpersen 2011 a per-
mis notre essor.»
Si dèsle départ Tobam a égalementeu un
prisme anglo-saxon du fait de son équipe
issue de Lehman Brothers, ges-
tionnaires ont pris le pari de pro-
gressivementau-delà de leurs frontièresen
fonction «Dèssa création
en 2008, MandarineGestiona eudesvisées
européennes, indique Rémi Leservoisier,
directeur général de Mandarine Gestion,
dont un tiersdesencoursprovient declients
étrangers.Huit mois après notre agrément
en France, nous avons saisi une opportu-

nité de recrutement personne à Francfort pour
commercialisernosproduits en Allemagne. Nous avons
ensuite poursuivi notre développement à
pasà pas en faisant appel à des agents commerciaux,
notamment en Autriche, ou encore en concluant des
accordscommerciaux avec de nos actionnaires, la
FrançaiseAM, qui commercialise désormais nos pro-
duits actionsen Espagneeten Italie.»

Une solide expertise interne
maisons de gestion indépendantesont quant

ellesréussileur conquêteinternationalesans cierde
le casnotammentde Comgest,

dont 75 %desencoursproviennenthors deFrance,et qui
a surtout tiré parti, dèssacréation en 1985,de
desesdeuxcofondateurs: un Franco-Vietnamien(Jean-
FrançoisCanton)etun Allemand(Wedigvon Gaudecker).
«Dèsle début des années1990, Comgesta ouvert des
bureauxà en créantnotamment unesociétéde
gestionà HongKong,commentePhilippeLebeau,respon-
sabledesrelations investisseurschezComgest.Une deu-
xième étapeimportante de notre développementa étéla
création plateformeen Irlandeau débutdesannées
2000.Notresociétédegestion irlandaisegère
prèsde la moitié de nosencours,qui à plus de
15 milliards En marge de cette plateforme de
distribution internationale, nous avons progressivement
continuéàouvrir sociétésdegestion,à Singapour
età Tokyo.»

Un arbitrage en fonction des pays
Malgré cesdiversités les sociétésde gestion
françaisesqui ont réussià ont toutes très
tôt pris le virage de Mais ce pasleur
seulecaractéristiquecommune. elles ont effec-
tué des arbitrages,en fonction de leurs expertises,en
sefocalisant notamment sur les pays ou les zonesgéo-
graphiquesles plus prometteurs.«Aux Etats-Unis,nous
aurions pu créerdesfonds de droit américainpour
semblede nos activités, mais nous avons jugé pour le
momentcesévolutions non rentables,indique PierreGil.
Nous y commercialisonsuniquement notre offre sur la
gestionalternativeà traversnotre plateformedecomptes
gérés qui donne accèsaux investisseursà une sélection

centainedehedgefunds est
impossiblede commercialiseraux Etats-Unisdesfonds
sousformat Ucits.»
En outre, les sociétésde gestion ont intégré au de
leur développementinternational les aspectsréglemen-
taires.Malgré despasseportseuropéensavec les
directivesUcits et AIFM, les sociétésde gestion doivent
en effet toujours tenir compte certaine hétéro-
généité entre les marchés. «Il existe encore des diffé-
rencesnotablesentre les pays européenssur le plan de
la scalité ou descontraintes à respecterconcernant la
documentation commerciale, dont le détail est décidé
par chacun des régulateurs nationaux», résume Rémi
Leservoisier.Cetteadaptationestencoreplus importante
dans les paysnon européens.Lesgestionnairesqui sou-
haitent, par exemple,proposerdesfondsà une clientèle
asiatique ne peuvent pasle faire sansvéhiculesde droit
local.
De plus, ils doivent égalementtenir compte des -
citésculturelles.Mêmeen Europe,les besoinsdesinves-
tisseursnesont pasforcément identiques.«Si,en France,
seulsles fonds de trésorerieà valeur liquidative variable
sontautorisésà la commercialisation,les fonds à valeur
liquidative constante sont également demandés dans
le reste de en particulier par desinvestisseurs
anglo-saxons, détaille Nicolas Calcoen. Pour appuyer
notre développement auprès des entreprises hors de
France,nousavons donc à la fois crééune sicav moné-
taire en valeur liquidative constante et enregistrénos
fondsà valeur liquidative variabledansneuf pays,avec
un grand succès.»

Une adaptation culturelle
De même, doit aux habitudes
sement de chaque pays. «Parexemple,les investisseurs
asiatiquesplébiscitent les fonds qui délivrent desreve-
nusde manièrehebdomadaireou mensuellealorsqueles
Européenspréfèrent,à ceux qui lescapitalisent,
révèleLaurent Seyer.Leplus cile à est
decomprendrelesbesoins quesde chaquemarché
et capable répondre au bon moment.»De plus,
mêmesi de fonds de droit français pro-
gressechaqueannéede 10 à 20 % à selon

«Le plus cile à
est

de comprendre les
besoins ques
de chaque marché
et capable
répondre au bon
moment.»

Laurent Seyer, global head
client group, AXA IM
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Fin 2013, BNPParibas
Investment Partners a
réorganisé ses activités en
trois lignes métiers, dont une
consacrée à que
et aux marchés émergents.
Pourquoi cechoix ?
BNPParibasInvestmentPartners
parietrèsfortement surla
croissancedespaysémergents,
et cedepuisde longuesannées.
Danslecadrede saréorgani-
sation n2013,la décision
consacrerunede cestroislignes
de métier imposéetrès
rapidement.Celle-civiseàla fois
le retailet lesinstitutionnels.
Cechoixtrèstransversepermet
de mieuxstructurernotre offre
pour terpleinementdela
dynamiquede croissancedansles
paysémergents.
Lefait que BNPParibas
InvestmentPartnersaitnoué,dès
lesannées1990,despartenariats
centresde gestionoude distri-
bution surcesmarchésfacilite
notre démarche.Noussommes

le seulacteur
internationalà disposer
présenceaussiforte danslespays

émergents,cequi estunatout de
taille pour

Quels sont vos axes priori-
taires de développement
dans les pays émergents ?
Avec 57,5milliards

sousgestion
danslespaysémergentssurun
total de 488milliards
nousavonsencoredesmarges
importantesdeprogression.
Notreambition seraitque

queet lesmarchés
émergentsreprésententplusdu
tiersdenotre objectif globalde
collecte à 2016,contreprès
de 10% actuellement.
Parminosaxesprioritairesde
développement,nousvisons
en particulierla GrandeChine,

laChineainsique
Taïwanet HongKong.Cette
zone,qui représente
1,7trillion de dollars
géréspour comptede tiers,
devrait atteindre4,6trillions

à 2020.Nousvoulonsdonc
continuer àcapitalisersurnotre
présencelocalepour terde
la croissancedecemarché.

Parailleurs,une autre
zonegéographique
vaégalementprendre
de dansles
prochainesannées,à
savoir latine.
Surcemarché,nous
axonsnoseffortssurle
Brésilet leMexique,qui
représententà euxseuls
85 %desencourssous
gestiondecettezone,et
ceux-cidevraientpasser
de quelque2 trillions
de dollars
à plusde 5trillions
en 2020.Pourrenforcer notre
développementdanscette
région,nousavonsdemandéun
agrémentpour créerunesociété
de gestionau Mexique.

Quels sont vos challenges sur
les marchés émergents ?
Mêmesinousavonsstructuré

demanièretransverse,
un de nosplusimportants
challengesconsisteà préserver
égalementnotre approchede
gestionet notre relation clientèle
de manièretrèslocale.Orcette

proximitéa un et nous
devonségalementrespecterdes
procéduresauniveauglobal.
Nousveillonsdoncà préserver
cejusteéquilibreentre ceque
nouspouvonsfaire de manière
globaleet lapérennitéde notre
approchelocale.Unde nos
atouts résideaussidanslagrande
multiculturalité de noséquipes
internationales,cequi nous
permet desconnaissances

nesdela plupartdespays
danslesquelsBNPParibasIPest
présent.

Trois questions à Ligia Torres, responsable de la ligne de métier Asie-
que et marchés émergents chez BNP Paribas Investment Partners

les fonds de droit luxembourgeois ou irlandais
conservent encore une meilleure image. «Nousavons
toujours réussià convaincreles investisseursinstitution-
nelsétrangersdesatoutsde fondsde droit français,mais
pour la clientèle retail, lesfonds dedroit luxembourgeois
sont davantage plébiscitésà fait remarquer
Yves Choueifaty.Les sociétésde gestion doivent ainsi
répondre aux exigences élevéesdes investisseurs,sur-
tout institutionnels. «Pourpercerà il faut
développer les meilleurs standards de marché tant au
niveau de la gestion ce qui concerneles services
qui y sontassociés»,prévient YvesChoueifaty.
Pour de répondre à la demandedes investis-
seurslocalement,les sociétésde gestionont donc toutes
porté leurs efforts sur leursmoyens humains. La bonne
connaissancedesmarchéslocaux passeen effet néces-
sairementpar le recrutementdesbonnespersonnes.Elles
y ont donc apporté un soin tout particulier à

«Auseinde Comgest,nousdénombronsplus de20 natio-
nalités, dont 17 au sein deséquipes de gestion,indique
Philippe Lebeau.Certainsde nosgérants,aprèsavoir tra-
vaillé à Paris,décidentde retournerdans leur paysnatal.
Cela nous a permis in ne de disposer présence
commercialeen Allemagne et au Benelux,qui complète
noscinq centresde gestion.»Mêmepour les sociétésévo-
luant surtout depuis Paris, les compétencesen interne
restent fondamentales.«Si nous étions au départ sur-
tout tournésvers desclients français, nous avons veillé
à er très en amont une culture de à
nos équipespour adapternotre façon detravailler et nos
processà notre futur développementà com-
mente RémiLeservoisier.A comme en France,
la clé de la réussitepassedonc avant tout par la compé-
tencedeséquipeset par sapérennité : en général,il faut
bien compterdeux à trois anspour commencerà gagner
la ancedesinvestisseurs Q AudreySpy
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