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INVEST'13: I'avenir des

gérants indépendants

au programme

L’édition 2013 du salon Invest ou-
vre ses portes demain. S’adressant
en particulier aux gérants indépen-
dants, la manifestation genevoise
cherchera a définir le métier d’in-
termédiaire financier tel qu’il sera
pratiqué aprés I'actuelle période de
remise en question. Entre mercredi
etjeudi, 'évolution du contexte ré-
glementaire sera abordée par des
avocats et des consultants spéciali-
sés. Une table ronde détaillera les
nouvelles obligations liées au best
practices, tandis qu'une autre des-
sinera les contours de la future sur-
veillance des gérants indépendants.

CS: tentative de cession
d’activités privées

Credit Suisse (CS) recherche un
acheteur pour sa division clientéle
privée en Allemagne, croit savoir
I'hebdomadaire allemand Wirt-
schaftwoche paru samedi, en se ré-
féranta des milieux financiers. Le
francais BN'P Paribas et I'espagnol
Banco Santander seraient sur les
rangs. En juillet dernier, la direc-
tion de CS avait indiqué évaluer
toutes les options pour ses activi-
tés en Allemagne, ot la banque
possede actuellement neuf succur-
sales, avec une masse sous gestion
estimée de 4 & 5 milliards d’euros.

La complexité au coeur du débat

PRIVATE BANKING SUMMIT. Immense attrait des banques pour la gestion privée a travers le monde. Malgré impact des réglementations.

PIOTR KACZOR
ZURICH

Cing ans apreés la faillite de Leh-
man Brothers, le Private Banking
Summit qui se tient lundi et mardi
a Ruschlikon, sur les hauteurs du
lac de Zurich, s’est penché sur les
lecons tirées d’une crise dont le
proceés a aussi été celui d’une cer-
taine complexité outrecuidante
de la finance. «La politique et les
réglementations jouent un role
crucial. Mais elles tendent accroi-
tre la complexité plutot que de la
réduire» a déploré Rory Tapner,
le Président exécutif (CEO) de
Coutts, la division gestion privée
du groupe RBS. Ce dernier a re-
gretté que les réglementations ne
prennent pas suffisamment de re-
cul pour procéder a une refonte
fondamentale du systéme d’une
maniére réaliste et durable. Pour
miser sur la capacité d’invention
systémique de la branche. A ce
propos, Daniel Zuberbiihler,
consultant Senior de KPMG
aprés avoir été vice-président de
la FINMA, l'autorité de surveil-

JURG ZELTNER. UBS Wealth
Management oriente 80% des inves-
tissements vers les émergents.

lance des marchés financiers en
Suisse, a cependant tenu a souli-
gner que l'aspiration du secteur
bancaire a réduire la complexité
a laquelle celui-ci est confronté
n’est pas si populaire aupres des
banquiers, «du moins si je me ré-
féreal’accueil qu’ils ont réservé a
une mesure de la solidité finan-
ciére telle que le «leverage
ration(fonds propres rapportés au
total du bilan) bien plus simple
que l'approche par la méthode des
actifs pondérés du risque». Ce a
quoi Rory Tapner a rétorqué ne
pas avoir voulu réduire le débat
a un simple exercice comptable

mathématique mais plutdt aux
implications qui en découlent. A
savoir que les ressources absorbées
par nombre de procédures ont
surtout pour effet de ralentir
l'adaptation au changement et &
I'innovation des affaires.

Un métier qui n’en demeure pas
moins «immensément attractifr a
souligné, trés inspireé, Jiirg Zelt-
ner, le président exécutif (CEO)
du Wealth Management de UBS.
«Drailleurs on voit trés clairement
que les banques a travers le monde
cherchent d’une maniere ou
d’une autre & se ménager un acces
au wealth management» a-t-il ex-
pliqué en précisant que les chan-
gements réglementaires rendent
le métier relativement peu gour-
mant (capital light) en capitaux.
Un accés a la clientéle privée for-
tunée que se disputent aussi les
banques universelles. Le CEO de
UBS Wealth Management a pris
soin de souligner combien certai-
nes anciennes distinctions
(monde développé contre mar-
chés émergents) ne sont plus d’'un
grand secours pour aborder les dé-

fis de l'avenir. Aprés avoir rappelé
a quel point les déclarations de la
FED en juin sur un ralentisse-
ment des mesures d’assouplisse-
ment quantitatif avaient mis les
marchés sens dessus dessous. Et
que «la volatilité quotidienne des
emprunts de la troisiéme ou qua-
triéme économie au monde, le Ja-
pon, correspond a celle des junk
bondsil yaun quart dessiécle». Les
fondations de la gestion d’actifs
ont donc profondément changé.
Pour permettre a la clientéle de
faire face a de tels bouleverse-
ments, il conviient par exemple
de ne pas négliger la volatilité
comme classe d’actifs.

Alors que la derniére rencontre
du G20 a décidé d’ériger
I'échange automatique d’informa-
tions comme standard. «Ce que
nous désignons par banking offs-
hore n’est plus un modéle d’affai-
res valable. Car nous devons dé-
ployer la banque offshore dans un
environnement onshore. Les
clients ont les mémes attentes a
I'égard d’un acteur offshore que
de leur banque onshore. Les ma-

niéres de servir les deux types de
clientéles sont de plus en plus sem-
blables. Il faut satisfaire aux mé-
mes exigences réglementaires» a
déclaré Jiirg Zeltner. Reste que
I’évolution peu dynamique des af-
faires en Europe a des répercus-
sions stratégiques majeures pour
UBS. Pour le leader mondial de
la gestion privée, il n’est plus ques-
tion de devenir une banque d’in-
vestissement cheffe de file au plan
mondial. «80% de nos investisse-
ments nets vont en Asie et dans
les marchés émergents». Et
comme pour la clientéle de ces zo-
nes géographique, les moyens nu-
mériques constituent déja le ca-
nal de communication numeéro
un, ce qui n’est pas le cas en Suisse
nien Europe, «j’oriente toutes les
innovations front-office et les ca-
naux électroniques vers I’Asie. De
maniére découplée par rapport
aux systémes centraux (mainfra-
mes) car nous ne voulons pas étre
entraveés par d’anciennes limita-
tions». Dans le cadre cependant
«de collaborations avec des starts-
ups US» asouligné Jiirg Zeltner.

La prudence inspirée par
le manque de connaissances

INVESTISSEURS
PRIVES. Le volet suisse
d’un sondage mondial
donne la priorité d la
minimisation des risques.

CHRISTIAN AFFOLTER

Le message qu’une prudence ex-
cessive ne génere pas suffisam-
ment de rendement pour garan-
tir un niveau de vie correct une
fois arrivé 4 1a retraite commence
a se faire entendre au sein des in-
vestisseurs privés du monde en-
tier. Mais ceux-ci peinent a pren-
dre les décisions nécessaires pour
un repositionnement permettant
d’atteindre cette cible. Plus de trois
quarts (77%) des 350 sondés suis-
ses (sur 5650 interrogés dans 14
pays du monde entier par l'insti-
tut CoreData pour Natixis Global
Asset Management) privilégie-
raientainsi toujours la sécurité sils
étaient forcés de choisir entre celle-
cietlarecherche de plus de rende-
ments.

Leur intention de maintenir
(53%), voire d’augmenter (30%)
laparten cash au cours del'année
prochaine est & contre-courant de
la tendance a I’échelle mondiale
(voir graphique). Une majorité
(52%) souhaite diminuer cette
part, et 44% estiment méme que
des allocations en liquidités trop
élevées ont figuré parmi les rai-
sons les ayant empéchés de béné-
ficier de la hausse des marchés ac-
tions.

Plus surprenant encore, mais pro-
bablement lié a cette différence
dattitude: seulement 13% des son-
dés suisses estiment disposer de
bonnes connaissances en investis-
sement, contre environ un cin-
quiéme a I’échelle mondiale, et
28% aux Etats-Unis. Ceux qui
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n’ont guére de connaissances n’ont
pas de plan non plus qui pourrait
leur permettre d’atteindre leurs
objectifs (81% des sondés), 64%
admettant qu’ils ne se sont pas fixé
des buts financiers clairs.

La planification des vacances
(53%), de grandes dépenses (40%)
ou encore de travaux d’assainisse-
ment a la maison (38%) jouissent
souvent d’une priorité plus élevée
que les investissements.

Ce qui est assez cohérent avec le
refus de prendre plus de risques
(76%), et de les minimiser, méme
au prix de rendements moins éle-
vés (69%). Les rendements doi-
vent simplement rester stables et
prévisibles (71%), une part de 62%
ayant déclaré ne pas pouvoir sup-
porter plus de risques qu’il ya cinq
ans. Une image qui correspond
bien au désintérét pour lamatiére:
les investisseurs souhaitent pou-
voir oublier leurs placements dans
la vie de tous les jours, se conten-
tant d’'un rendement modeste.
Cela est aussi d1 2 un manque de
confiance: 70% affirment que les
fluctuations des marchés'ont éro-
dée, 63% indiquant que celles-ci
les ont également amenés a bais-

ser leurs attentes sur les rende-
ments futurs.

Le désintérét pour cette matiére
pourrait aussi étre lié a la
confiance —inhabituelle en com-
paraison mondiale — qu’ont les
Suisses en leur systéme de pré-
voyance vieillesse. Une section ac-
compagnée de nombreuses mises
en garde par lesauteurs de I'étude,
qui semblent plus inspirées de la
problématique au niveau mon-
diale que par les spécificités du
modeéle suisse. Trois quarts des
Suisses estiment pouvoir partir a
la retraite avant 66 ans, contre
43% d’Européens pensant qu’ils
devront attendre au moins cet ige
pour terminer leur vie active. Cela
pourrait aussi refléter des diffé-
rences tant entre les systémes de
prévoyance qu’en termes de so-
lidité financiére des souverains.
A titre de comparaison, 49% des
Européens se montrent trés préoc-
cupés par cette derniére, et 36%
n’y restent pas indifférents.

Siles Suisses estiment n’avoir be-
soin «que» de 68% de leur dernier
salaire (au lieu des 74% recom-
mandés par 'OCDE), cela peut
égalementrefléter des différences

dans le salaire moyen. Par ailleurs,
prés de quatre cinquiémes sont
confiants de pouvoir atteindre
'objectif. Voila qui peut expliquer
qu’ils ne cherchent pas a tout prix
aameéliorer le rendement du por-
tefeuille de placements.

En ce qui concerne la répartition
entre les piliers, 27% s’attendent a
ce que ’AVS fournisse la contri-
bution la plus importante, 21% es-
timent que ce sera le deuxiéme pi-
lier, et 14% comptent le plus surla
prévoyance privée. Si des lacunes
devaient apparaitre, la moitié des
sondés suisses (contre 37% en Eu-
rope) croit pouvoir faire appel a
des programmes gouvernemen-
taux pour les combler, et moins
qu’en moyenne européenne a la
parenté.

En termes d’allocation d’actifs, les
Suisses se montrent intéressés
(68%, taux mondial: 77%) par des
placements offrant une perfor-
mance non liée a celle du marché.
Lesstratégies alternatives peuvent
étre prises en considération (54%
d’avis favorables, contre 65% a
I’échelle mondiale), pour autant
qu’elles aient été recommandées
par un conseiller en placements.
Les sondés de notre pays se mon-
trent plus circonspects a leur égard,
puisque seuls 19% (contre 29%)
y sont investis actuellement. Si
leur avis au sujet du potentiel des
pays en voie de développement est
trés favorable, tant pour les actions
que pour les obligations, il est
moins positif pour les titres do-
mestiques (14% prévoient d’aug-
menter leur position en actions
suisses, 10% en obligations). Mal-
gréla chute récente du prix del'or
(Uenquéte a été menée entre juin
etjuillet, les sondés devraient donc
l'avoir prise en compte), plus d'un
quart (26%) veut ajouter du mé-
tal jaune a son portefeuille.

Le regard américain sur
les gérants indépendants

Les gérants indépendants
suisses doivent évoluer
en souplesse selon une
étude du cabinet Alite.

Ils disposent a cette fin
de plusieurs leviers.

CYRIL DEMARIA

Quelles sont été les conséquences
de la crise financiére, fiscale et ré-
glementaire sur les gérants de for-
tune indépendants suisses? A en
croire le rapport de la société de
conseil américaine Aite Group
(basé sur 40 entretiens), les 2600
(nombre estimé) gérants indépen-
dants suisses ont profité de condi-
tions historiquement favorables.
Nayant émergé qu’en 1990-2000,
les gérants représentent désormais
collectivemententre 11,3 et 12,3%
des montants sous gestion en
Suisse.

Toutefois, le durcissement des
conditions de marché n’offre pas
une place suffisante pourlasurvie
de 'ensemble de ces acteurs. Les
montants sous gestion ont ainsi
baissé d’environ 10% depuis 2011
du fait des régularisations fiscales.
Les montants sous gestion sont es-
timés 4 480-595 milliards de francs
ajuin 2013.

La masse critique d’actifs et d’em-
ployés, ainsi que la diversité des
géographies servies sont des fac-
teurs de survie. 79% des acteurs gé-
rent 250 millions ou moins, et seuls
2% d’entre eux gérent plus d’'un
milliard. 76% emploient cing sala-
riés ou moins, et 7% seulement
plus de dix. 56% des gérants ser-
vent des clients suisses, 19% des
clientsallemands et 46% des clients
du reste de 'Europe. 53% des mon-
tants sont issus de I'étranger avec
une forte concentration en Europe
de I'Ouest. Pour Aite Group, I'un
des changements majeurs du sec-
teur estla transition d’une culture

centrée sur 'indépendance versla
collaboration, le partage et la mu-
tualisation de moyens (infrastruc-
ture, comptabilité, compliance et
juridique). Cette voie est I'unique
alternative a la disparition pure et
simple ou la fusion dans une entité
plus large. Ces efforts supportent
les gérants face au défi de l'inter-
nationalisation, de la montée en
gamme et de 'expertise, du recru-
tement et des acquisitions, de 1'ob-
tention des «passeports européens».
Un autre changement est la spé-
cialisation des gérants sur un cer-
tain type de juridiction, de ser-
vice/produit et de clientéle pour se
différencier et offrir une valeur
ajoutée accrue. Le rapportcitea ti-
tre d’exemple l'internationalisa-
tion de Bellecapital aux Etats-Unis
en 2011. A contre-courant du
mouvement général, le zurichois
aobtenu un agrémentaupreés dela
SEC d’une société sceur (Belleca-
pital International) pour attirer des
capitaux américains, touten étant
régulé par I'Association suisse des
Gérants de Fortune.
L’émergence des plate-formes est
vue comme un des moyens pour
les gérants indépendants de géné-
rer des économies d’échelle (Co-
rum Vermdogensverwaltung, par
exemple) et d’offrir de meilleurs
services (via les mises en relations
d’E-merging de Lombard Odier,
par exemple). Toutefois, le rapport
conclut que les acteurs gérant
moins de 100 millions (56%) et/ou
employant moins de 3 salariés
(57%) vont étre appelés a subir la
consolidation du marché.

LEMERGENCE DES
PLATE-FORMES EST VUE
COMME UN DES MOYENS
POUR LES GERANTS
INDEPENDANTS

DE GENERER DES
ECONOMIES D’ECHELLE.
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