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EN 2018, LES FAMILLES ENTREPRENEURIALES
ONT PRIVILEGIE LE PRIVATE EQUITY ET
LD’ IMMOBILIER D’ INVESTISSEMENT

Rémi Béguin,

Administrateur de [AFFO

nimé par Rémi Béguin, ce baromeétre permet
A ainsi de connaitre les choix d’investissements des

familles, leur appétence aux risques, la réparti-
tion des investissements entre les différentes classes d’actifs,
Iévolution des choix d’investissement, I'impact de l'actu-
alité sur leurs choix ou encore leur attrait pour l'expatria-
tion... Décryptage du 4¢me barometre AFFO/Opinion
Way.

Les choix d’investissement des familles

Les produits d’investissement les plus représentés dans les
classes dactifs des familles en 2018 sont le private equity
avec 21% (investissements directs 12% et via des fonds
9%), en hausse de 1 point pour les investissements directs
et stable via des fonds, par rapport 4 2017 ; suivis de 'im-
mobilier avec 17% (immobilier d’investissement 15% et
pierre papier 2%), stable pour I'immobilier d’investisse-
ment et en baisse de 1 point pour la pierre papier. Viennent
ensuite les actions cotées avec 16%, en baisse de 6 points
et 'assurance-vie avec 13 % qui reste stable.
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LAFFO - [Association Frangaise du
Family Office a réalisé début 2019, pour la 4éme
année consécutive, son barométre avec la col-
laboration d’OpinionWay. Il se base sur les
réponses fournies a4 un questionnaire proposé
aux family officers (mono family offices, multi
family offices) ainsi qu'aux partenaires de
UAFFO sur l'année 2018.

Hausse de 2 points pour la dette cotée et les produits de
taux avec 7%, + 3 points pour les actifs tangibles avec 4%
(foréts, vignobles, foncier agricole...), + 1 point pour la
dette non cotée et la philanthropie. Les investissements
dans I’Art restent stables avec 2%.

Au cours de 'année 2019, 60% des personnes interrogées
pensent que la part du private equity en investissement via
des fonds devrait augmenter, tout comme celle de la part
du private equity en investissements directs, pour 57% des
personnes interrogées. La part de 'immobilier d’investisse-
ment devrait elle aussi augmenter pour 40% dentres elles.

La plus forte augmentation (+ 14 points) concerne la dette
non cotée, qui pour 34% des personnes interrogées devrait
croitre en 2019, suivie par 'investissement dans la pierre
papier et dans 'Art (respectivement + 8% et + 9%). A l'in-
verse, un tiers des personnes interrogées pensent que la
part des investissements dans les actions cotées devrait

diminuer au cours des 12 prochains mois (33%).

MAI-JUIN 2019 - FUSIONS & ACQUISITIONS MAGAZINE



ASSOCIATION FRANCAISE
DU FAMILY OFFICE - AFFO

FUSIONS@)

CQUISITIONS

L’impact de 'actualité sur les choix d’investissement
des familles

Les événements qui ont eu le plus d’'impact sur les choix
d’investissement des familles sont la forte valorisation des
actifs cotés ou non (pour 51% des personnes interrogées) ;
le bas niveau des taux d’intérét et la politique des banques
centrales (pour 50%) ainsi que I'évolution de l'environ-
nement fiscal en France (pour 42%) et les tensions poli-
tiques dans le monde (pour 41%). A noter que les
personnes interrogées devaient classer leurs réponses et
quen premicre réponse on trouve le bas niveau des taux
d’intérét et la politique des banques centrales (pour 27%)
et la forte valorisation des actifs cotés ou non (pour 20%).

Viennent ensuite la crainte de remontée des taux d’intérét
(pour 34%), le Brexit (pour 20%), l'arrivée au pouvoir ou
la montée des populismes en Europe (pour 19%), l'année
fiscale blanche (pour 15%) et le mouvement des gilets
jaunes (pour 9%). Méme si ce dernier événement est con-
sidéré comme moins impactant pour 63% des personnes
interrogées, pres d’'1/3 considere tout de méme qu'il im-
pacte la stratégie d’investissement des familles (31%) et
évoque le fait que ce mouvement crée un climat d’incerti-
tude quant a évolution de la fiscalité en France et peut
freiner les signaux favorables émis jusque-la par le gou-
vernement.

Pour la majorité des personnes interrogées (55%), le rem-
placement de I'ISF par 'IFI n’a pas eu d’impact significatif
sur le retour des familles en France. On notera quand
méme que pour 38% il y a eu un réel impact. Quant a l'en-
trée en vigueur de la flat tax en janvier 2018, elle a été bien
accueillie et percue favorablement, notamment parce
quelle apporte clarté et simplification ainsi qu'un impact
positif sur les transactions et une meilleure visibilité no-
tamment vis-3-vis des prélevements sociaux.

Les profils d’investisseurs

Pas de surprise sur les profils des investisseurs, comme les
années précédentes le profil équilibré demeure en téte (al-
liance de la performance et du risque modéré) pour 65%
des personnes interrogées (- 1 point). Viennent ensuite le
profil prudent (préservation du capital en limitant les
risques) pour 16% (+ 2 points) et le profil dynamique pour
11%.

La sensibilisation des familles aux risques

Le risque d’image se place en téte (pour 78%, + 5 points),
plus fort chez les mono family offices (92%) que chez les
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multi family offices et les partenaires (62% et 80%). Vien-
nent ensuite les risques liés & la gouvernance (pour 76%, -

1 point, avec la méme remarque que pour le risque
d’image) et & Iéducation des membres qui la composent
(pour 76%, + 2 points), les risques liés & l'ubérisation de
I'économie (pour 65%, + 2 points). La plus forte hausse
concerne les risques liés 4 la protection des données : 64%,
soit une augmentation de 17 points par rapport a 'an
dernier. Cette hausse peut notamment étre attribuée a
Ientrée en vigueur du RGPD en mai 2018. Les familles
semblent également plus sensibles aux risques liés 4 I'in-
vestissement socialement responsable (63%, + 15
points).

Les variations de I’effort d’investissement des familles

En 2018, 45% des personnes interrogées (soit - 25 points
par rapport a 'an dernier) évoquent un accroissement
général des investissements des familles, 39% (- 16 points)
un accroissement des investissements en France et 36% (-

18 points) un accroissement des investissements 3 ['¢-
tranger. De mani¢re générale 1/3 des personnes
interrogées pensent que les investissements sont restés sta-
bles en France et a [étranger.

L’attrait des familles pour I'expatriation

Si la majorité des personnes interrogées (44%, + 2
points par rapport 4 2017) pense que les familles n’ont
ni plus ni moins d’attrait qu’avant pour l'expatriation,
27% estiment quelles 'ont envisagé plus facilement en
2018, (+ 16 points) et 23% l'ont moins envisagé (- 17
points).

Les critéres de choix d’un multi family office

Les criteres les plus importants pour les personnes inter-
rogées demeurent [équipe (87%) et la relation personnelle
avec le dirigeant (86%). Viennent ensuite 'indépendance
(83%), le mode de rémunération (79%), le réseau de parte-
naires (78%) et la capacité d'accompagnement a I'interna-
tional (77%). Enfin, la notoriété du multi family-ofhce,
bien que dernier critére par son importance 63%, progresse
de maniere notable + 10 points.

Les personnes interrogées considérent que I'intérét pour
une famille de faire appel a leurs services est de bénéficier
d’un pilotage global de leurs actifs et patrimoine. A ce titre,
un family office serait percu comme un « chef
d'orchestre » dans un monde fiscal et économique
complexe.

85



