
? Enquête I

FIP et FCPI : l

' heuredesdivergences
Uneanalyseapprofondiede la

collecte2011faitapparaîtredes
tendancesparticulières à chaque
marché . Y comprisentreles
véhiculesIR et ISF.

I

a collecteglobaledesFIP et des
FCPI

,

dontnousfaisionsétat
mi-janvier (

cf .
n?1045

)

, masque
defortestendancesintrinsèques à

sesvéhicules . Lesquellesprésagent
d

' unemutationassezsubstantielle.
Crédité d

' uneenveloppede87MEuro
,

en2010
,

TruffleCapitaldominait
le marchédesFIP

,

FCPI
et

autres
holdings ,

mandats
,

titresvifsde
PME

,

etc . En2011
,

il a suffi d

' une

nouvellepolitique d

' undesgrands
distributeurs

,

l

' UnionFinancièrede
France

(

UFF
)

, pourfairemonterau
palmarès A PlusFinance

, qui a reçu
engestionUFFInnovation13 - dont

la
collecteseterminecemois-ci .

Et

la
nouvelleréglementationsurles

holdingsISF a
faitchuterdeplusde

50%% la collectede l

' ancien leader
,

quineconstituepaspourautantun
casisolé.. . Aussibienlégislativeque
commerciale

,

l

' instabilitéest
devenue la caractéristiquepremièredu
marchédesfondsfiscaux.

Libertédegestion
A mesurequelesbanques et les
compagnies d

' assurancesse
désengagentduprivateequity ,

chacun
desdixgrandsréseauxenFrance
sedonneunelibertésemblable à

cellede l

' UFF .Qu' il s' agissedeBNP
ParibasBanquePrivée

,

duCrédit
MutueldeStrasbourgoudeLa
BanquePostale

,

toutesrépartissent
leurcollecteauprèsdeplusieurs
gérants .QuantauxBanques
Populaires

,

ellesontboudé lessociétésde

gestiondugroupeBPCE
,

l

' an

dernier
,

et donné la plusgrandepart
deleurmanne à

123Venture .Elles
ontainsicontribuéausuccèsdece
dernier

,

devenuleaderdumarché...

grâce à unetrèsfortecollecteenFIP
et

enmandatsdegestion (

maispas
enFCPI

)

. LesdeuxsegmentsdesFIP
et desFCPI

, longtempsidentiques ,

divergenteneffetfortement :
seuls

A PlusFinanceet
CM-CICCapital

Privéapparaissentdansnos
palmarès de2011pouravoir levéplusde
15MEuro

,

aussibienenFIPqu' enFCPI.
Amundi

, puissantcollecteursurles
deuxsegments , délèguel

' essentiel

de la partienoncotéedesesFCPI
à CAPE - même si

la sortiedece
dernierdeCréditAgricolepourrait
changer la donne

,

à
terme.

Versuneréformedesvéhicules
Laraisontientplusde la

réglementation quedesstratégies d

'

investissement
, quisesontengénéral

tournéesvers le

capital-développement , technologiqueounon.
Lesratios

,

délais et contraintesde
toutessortessesontmultipliés ,

selonqu' il
s' agit d

' unFIPoud

' un

FCPI
,

d

' unfondsISFouIR : «
Un

véhiculefiscalpeutdésormaisdevoir
satisfairesimultanément jusqu' à

quatorzeobligationsdifférentes ,

voirecontra

LesprincipauxgérantsdeFCPI...

SociétédegestionFCPIIRFCPIISFTotal2011Total2010

Id investPartners 24 ,00 37,00 61 ,00 62 ,40

AmundiPEF
/

CAPE
/

SG

dontAmundi PEF(dontSG
)

6 ,45

dontAmundi-CAPE
(

CRCA
)

TruffleCapital

Inocap

A PlusFinance

CM-CICCapitalPrivé

AltoInvest

AXAIMPEEurope

BNPParibasPE

dictoires »

, témoigne-t-ondans le

milieu . Ontainsiémergédes
spécialistes desFCPI et destechnologies ,

commeldinvestPartners
,

oudesFIP
ISF

,

commeEntrepreneurVenture
,

oudesseulsvéhiculesIR
,

comme
CM-CICCapitalPrivé . Seul A Plus
Finance -

deuxièmedupalmarès
général -

voitsacollecte s'

équilibrerentrelesdiversessortesde
véhicules . Cettecomplexité juridique
faitpartiedesfacteursqui
poussent lesgérantseux-mêmesversune
réformedesvéhicules

,

à
la faveurdu

prochainrenouvellement
(

ounon
)

de l

'

avantagefiscalsur l

' IR .
« Dans

l

' incertitudedecetteannée
,

il
nousfaut

avanttoutpromouvoirnotrecoeurde
métier :

le financementdesPME
,

avantagefiscaloupas »

,

résumeFabrice
lmbault

, dga d

'

A PlusFinance . Car
quisaitdequoi le prochainratio
serafait .

?

24 ,7515 ,60

10,806.70
dontCAPE

(

LCL
)

Z50 8 ,90

20 ,0020 ,00

21 ,50 4 ,50

16 ,50 7 ,00

22 ,00 0 ,00

13 ,00 6 ,50

14 ,00 5 ,00

16 ,30 0 ,00

JeanRognetta

40 ,3569 ,40

40 ,0047,00

26 ,0014 ,00

23 ,5027,20

22 ,0020 ,00

19 ,5020 ,50

19 ,0026 ,60

16 ,3024 ,60

.. . et lesspécialistesdesFIP
SociétédegestionFIPIR FIP ISFTotal2011Total2010

123Venture

Entrepreneur VentureGestion

A PlusFinance

OTCAM

AmundiPEF

Turenne CapitalPartenaires

MidiCapital

CM-CICCapitalPrivé

Source : CapitalFinance

40 ,0055 ,00

3 ,3047,30

24 ,0026 ,00

19 ,0018 ,00

4 ,2025 ,90

10 ,00 9 ,00

9 ,50 8 ,10

16 ,00 0 ,00

95 ,0027,00

50 ,6033 ,00

50 ,0020 ,60

37,00 7 ,30

30 ,1039 ,00

19 ,0016 ,00

17,60 9 ,50

16,0025 ,00
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