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GESTION DE PATRIMOINE |les forces en présence

Les family offices, un service sur mesure

Avec pour vocation la préservation d’'une génération a I'autre du capital financier, humain et social d’une famille,
les family offices répondent & un vaste éventail de besoins et d’exigences spécifiques, nécessitant des prestations et
compéfences sur mesure. Planification immobiliére, gestion d'actifs fondée sur I'allocation stratégique et la préservation
sur plusieurs générations, fransmission du patrimoine dans les meilleures conditions financiéres, sont autant de défis
que les dients veulent relever avec une vision globale des avoirs familiaux.

es family offices sont le plus
souvent différenciés en fonc-
tion du nombre de familles
qu'ils serventainsi que de leur
structure juridique. On distin-
gue ainsi les single family ofhces, dédiés
a la gestion d’une seule famille, les mul-
tifamily offices bancaires, adossés 4 une
structure plus importante, et les multifa-
mily office indépendants (¢f fig. 7).

Différents modéles,

un objectif commun

Depuis 'apparition des premiers family
offices aux Etats-Unis, le concept a fait
le tour du monde. Les family offices se
sont développés partout, en prenant
des formes diverses. Tout d’abord, la
structure peut varier grandement en
fonction de la fortune de la famille,
du nombre de membres, de sa cohé-
sion et des attentes de services. Pour
les grandes familles frangaises comme
les Dassault ou les Mulliez, ce sont
au minimum 40 a 50 personnes qui
s'emploient & gérer la fortune familiale.
Pour des familles disposant d’avoirs de
15 a 30 millions d’euros, le modéle du

multifamily office permet d’offrir des
expertises tres variées tout en éant ren-
table, a travers des économies d’échelle.
Les modeles de single family offices
sont néanmoins envisageables pour
ces fortunes plus restreintes, a condi-
tion d’avoir une équipe réduite qui
se contente de sélectionner avec soin
des prestataires externes. En général,
pour étre conseillé par un multifamily
office, le patrimoine familial s'éléve a
15 - 20 millions d’euros d’actifs dis-
ponibles, tandis que pour un single
family office, le seuil oscille entre 100
et 200 millions d’euros. La matrice syn-
thétise les avantages et inconvénients
que présente le recours aux services
d'un multifamily office ou d’un family
office « single » : le partage des coits
de gestion est invoqué dans la liste des
attraits du multifamily office, tandis
que la garantie maximale de confiden-
tialité des family offices privés attire la
clientele (¢f frg. 3).

Malgré ces différences apparentes, les
family offices partagent une vocation
commune : celle de servir les besoins

Fig. 1 - Les différents types de family offices

Adossés a une banque, indépendants ou dédiés 1 une seule famille

FO bancaire

Potentiel de sourcing
clientéle

FO indépendant

financiers, juridiques et fiscaux d'une
famille « pour [ harmonie et lintérét écono-
micque des familles dans une vision transg-
nérationelle » (définition du family office
selon I'étude Affo-Deloitte Conseil). [a
relation repose donc sur une connais
sance approfondie de la famille : en plus
dallouer stratégiquement les actifs dela
famille, il faut connaitre son mode de
vie et mettre en place une gouvernance
adaprée, avec une gamme de services plus
ou moins large et des décisions prises de
maniére plus ou moins informelle.

Cela se traduit par des objectifs variés
dontles plusimportants sont le controle
et la consolidation de la fortune fami-
liale, ainsi que la confidentialité, selon
I'érude conduite par Merrill Lynch e
Campden Research (¢f fig. 2) \

|

Des services sur mesure
Si la gestion financiere et I'ingénierie ‘
patrimoniale - juridique et fiscale - '
constituent les activités principales du |
family office (¢f fiz. 4) de nombreusss kl
expertises viennent s ajouter, en inteme |
ou en sous-traitance, selon les problé |
matiques : techniques d’optimisation }{

,

FO de famille

Etendue des produits
proposés

Présence a I'nternational

Capacité d’exécution

Degré d’indépendance

Rémunération

Attentes des clients

Elevé Faible a neutre N/A
Large a trés large Trés large Tres large

Elevé Faible a neutre Faible

Totale Totale Totale
Faible a neutre Quasi total Total ;
Commissions et/ou Commissions & Salaires ‘
honoraires honoraires 5
Réputation, solidité, expertises Aider le client Confiance, connivence, “
spécialisées, gratuité des services cohésion ’
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Fig.3 - Les principaux objectifs du family office s

Assurer un suivi financier efficace en toute confidentialité 1

1,31

La confidentialité

Le contrdle et la consolidation de la richesse familiale

L'accés & des véhicules d'investissement sophistiqués

Activités de charité / Philanthropie

Les services de conciergerie sont néan-
moins proposés par une part plus
faible des family offices. Deux groupes
de pensée sopposent : les Anglo-
Saxons qui ont une culture davantage
business-oriented que I'Europe et son
historique de service haut-de-gamme.
Les premiers estiment que la culture
de conciergerie encourage la dépen-
dance et donne mauvaise presse aux
familles riches. Ils pointent du doigt
la difficulté de recruter des experts du
wealth management aux compétences
trés pointues qui, au final, soccupent
de tiches administratives basiques.

Pour beaucoup, ces services ne corres-
pondent souvent pas a I'éthique de la
famille, qui ne veut pas que la génération
suivante soit trop « assistée ». D’autres
au contraire considérent que les services
de conciergerie contribuent largement
3 I'unité familiale, dans la mesure o ils
apportent une preuve quotidienne de

dela émunération des dirigeants, gou-
vernance familiale, question du choix
du successeur du chef d’entreprise le
moment venu, formation des jeunes
générations, développement des acti-
vitgs philanthropiques de la famille.
Les entrepreneurs requiérent des com-
pétences d'équipes spécialisées dans le
conseil en fusions-acquisitions. De plus,
ksdirigeants non-résidents ou expatriés
appellent des solutions spécifiques liées
alamobilité internationale. La clientele
des dérenteurs de stock-options néces-
site pour sa part un accompagnement
depuis 'avant-levée des options jusqu'a
hicession des actions concernées.

Enfin, dans un esprit full service, les
family offices fournissent aussi un sup-
port en matiére de gestion bancaire
quotidienne, comprabilité, services de
secrétariat et autres prestations contri-
buant au confort des familles.

Fig. 3- FO / MFO : les éléments de comparaison

Economie d'échelle ou service  la carte

Family offices privés + Multifamily offices

# Pleine maitrise de I'activité du FO 4 ® Partage des coits

u Dispositif assurant, a priori, ® Rapidité de mise en oeuvre
un niveau de confidentialité e
maximal ® Opportunités d'évolution pour

le personnel, état de |'art

# Charges supportées

par une seule famille = Conflit d'intérét éventuel entre les

familles (cas d'un MFO familial)

u Délais de mise en oeuvre ) )
® Qualité des prestations variable

selon choix du MFO

® Evolution du personnel

2,07

La protection de la gouvernance familiale
La planification immobiliére
La réalisation d'économies d'échelle m
au niveau opérationnel/ au niveau des coits financiers o

Léucaton ds membres do o ol
Le fait de fournir des services autres caue les services :
dinvestissements (cf. conciergerie]

moins important —p
3 4 5

2,72

['appartenance a une entité. En France,
les single family offices (majoritaire-
ment) et les multifamily offices propo-
sent souvent ce genre de service.

Le mode de rémunération des family
offices dépend de leur structure. Selon
['écude Affo-Deloitte conseil, les family
offices se rémunérent principalement
sur la base d’honoraires (pour 50 %),
commissions de gestion (pour 29 %) et
une association des deux (pour les 21 %
restants). Les family offices se voient
néanmoins le plus souvent comme des
salariés au service de la famille. La crise
et la volonté de transparence accrue
continuent de favoriser cette approche
au détriment des rétrocessions, moins
lisibles pour les familles.

Un potentiel de croissance
important...

Le marché du family ofhice en Europe,
et en France notamment, reste encore
largement sous-exploité : selon I'étude
Celent de juillet 2008, « seuls 18 % des
ultrariches ont recours a des services de
family office. Cependant, ce marché est
appelé a connaitre une expansion rapide
en raison de la forte concentration des
richesses dans la région ainsi quen raison
de la part importante de la population des
ultrariches qui reste encore peu exploitée. »
Il est aussi considéré, selon la méme
érude, comme « beaucoup moins mature
quie les Etats-Unis et encore trés différen-
cié». Les places européennes devraient
donc voir le marché s'étendre, comme
Londres, qui a connu une croissance
du nombre des family offices de 15 %
paran entre 2005 et 2008, selon I'étude
Scorpio Partnership. Parmi les struc- »
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Fig.4 - Services proposés aujourd'hui et ceux planifiés d'ici & 2013 par les family offices
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Les services de conciergeries restent secondaires

Services de conseil financier (%

Planification financiére
Planification fiscale
Services juridiques
Planification des assurances
Planification immobiliére et au sein de trusts
Gestion et suivi des trusts
Activités dérivées de l'investissement
Allocation d’actifs

Gestion traditionnelle
Gestion alternative
Investissement immobilier

Comptabilité/reporting

Services a la famille

Services de life management/conciergerie
Conseil familial / gestion de la relation

Gouvernance familiale

Gestion de la résidence familiale

tures de family offices, C'est clairement
celui des multifamily office qui enre-
gistre la plus forte croissance.

... malgré de nombreux défis

Alinstar des banques et autre sociétés de
gestion, les family offices souffrent des
conditions de marchés défavorables,
mais aussi des changements dans la fis-
calité et d'un cadre légal de plus en plus
prégnant. Les successions familiales font
partie des temps forts du family office et
représentent I'une des missions les plus
complexes dont ils ont la responsabilité.
Parmi les défis les plus souvent cités par
les family offices interviewés dans le
cadre de I'étude réalisée par Campden
et Merrill Lynch, le recrutement se place
au premier rang. S'ils éprouvent des dif-
ficultés 4 recruter des individus de qtia-
lit¢, disposant d'une expérience solide en
gestion d’actifs et préts & sengager sur le
long-terme au service d’une famille, les
family offices ont toutefois une capacité
d'attraction importante. En comparaison
avecd autres institutions financiéres, elles
offrent un équilibre entre la vie privée et
la vie professionnelle, une sécurité d’'em-
ploi, bien quelles ne proposent pas tou-
jours le méme niveau de rémunération.
La conjoncture tendue a aussi mis en
exergue le réle du reporting, pilier de
la relation clients. Le besoin de trans-
parence accrue s'est traduit par de nou-

Sélection et suivi

Philanthropie

Proposés aujourd'hui |

velles attentes de la part des familles :
augmentation de la fréquence des comi-
tés, amélioration du suivi des risques
et aspiration 4 davantage de clarté. Le
family officer doit pouvoir parler le lan-
gage des membres de la famille sur les
différentes problématiques d’investisse-
ment. En France, la fréquence du repor-
ting est principalement trimestrielle (¢f°

fig. 5). Au niveau européen, elle est

plutét mensuelle, & hauteur de 46 %
lorsqu’il s'agit de la performance des
investissements, et 4 hauteur de 39 %
lorsqu'il Sagit d’autres problématiques.

Prévus a trois ans

2

Le méter de family office évolue : la crise
et 'évolution du paysage concurrentiel
poussent 4 la professionnalisation de la
fonction, comme l'explique Josée Sul-
zet, présidente de I'association frangaise
des family offices (¢f entretien). Leur
performance repose sur la confiance, la
fidélité et expertise dontils font preuve
lorsquils s'engagent a gérer la fortune
d’une famille. Le family office reste un
métier relationnel avant tout, ot com-
prendre les problématiques humaines
au-dela des problématiques financiéres
fait toute la différence. m

Fig. 5 - Le family office : conseil au service exclusif des familles
Un reporting de qualité est le pilier de la relation clients *

Eléments fondamentaux du reporting client :

e Décrire la globalité des actifs / classes
d'actifs financiers et non financiers

® Peu de pages

¢ Graphiques

e Conseils personnalisés

e Actualité

e Performance / Benchmark

® Mise a disposition de fichiers

Fréquence du reporting client :
. e hebdomadaire

Mensuelle
28 %

Trimestrielle
61%

Source :Marrill Lynch/Campden Research

voire & la demande

* L'account aggregation (= capacité a consolider aisément les actifs
financiers, non financiers ainsi que les éléments de passif détenus par
un client dans différents établissements bancaires) est fondamentale
pour certains acteurs du FO, not nt les FO indépendants.

Source : AFFO - Deloitte Conseil
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66 LE FAMILY OFFICE EST UN Mé:l'lE!! DE CONSEIL QUI
IMPLIQUE UNE VISION TRANSGENERATIONNELLE 99

Décideurs : LAFFO a été créée en 2001
par Bernard Camblain, devenu au-
jourd’hui son président d’honneur. Quel
bilan pouvez-vous dresser de I'action de
lassociation aprés six ans d’existence ?

Josée Sulzer : LAFFO a pris un
nouvel essor I'année derniere avec
la mise en place d’un groupe de tra-
vall chargé d’effectuer un érat des
lieux afin de donner une nouvelle
dynamique & l'association. Ce fut
[occasion de nous rendre compte
que I'association regroupait princi-
palement des professionnels qui tra-
vaillaient avec les family offices. Afin
dattirer davantage de family offices,
nous avons mis en place de nouveaux
statuts en février 2009 qui nous ont
permis de distinguer deux typologies
de membres : les membres titulaires,
1 savoir les mono et multifamily
offices, et les membres partenaires,
Cest-a-dire tous ceux qui apportent
leur expertise aux family offices, tels
que les asset managers, les avocats,
les conseils en art ou en immobilier.

Nous avons aussi mandaté Deloitte
pour conduire une étude sur le mar-
ché du family office, et définir les
citeres d’éligibilité de ce métier. Il
en ressort que le family ofhice est
avant tout un métier de conseil au
service des familles fortunées qui
implique une vision transgénération-

Josée Sulzer

présidente, Association francaise du family office

nelle. Son objectif est tout d’abord
d'apporter des conseils stratégiques
pour définir le projet familial global.
Ensuite viennent les conseils opéra-
tionnels, incluant 'accompagnement
juridique, fiscal et financier. Il ne faut
pas oublier les conseils dans le domaine
plus large du « mode de vie », car cha-
cun des membres de la famille doit étre
accompagné en tant qu'individu, dans
l'optique de préserver I'indispensable
cohésion de la famille.

Décideurs : Justement, le family officer
doit faire face a de nombreux défis
dans la gestion des intéréts, parfois di-
vergents, au sein d’'une méme famille.
De quelles qualités doit-il faire preuve ?
J. S. : Sa premicre qualité doit étre la
transparence, en toute circonstance.
Elle permet d'instaurer une relation de
confiance et de proximité dans la durée,
un véritable lien entre lui et la famille.
Labsence de conflits d'intérét est égale-
ment particulierement cruciale.

Disposant d’une solide formation
financiére, le family officer

famille. La nature de son métier ['oblige
a se projeter constamment dans I'ave-
nir, en pensant en permanence aux
futures générations.

Décideurs : Quelles différences entre les
monofamily offices, les multifamily offices
indépendants et les multifamily offices rat-
tachés & une banque de gestion privée ?
J. S. : Dans le cas des monofamily
offices, la famille crée une structure
dédiée pour gérer son patrimoine, a
I'image de la holding patrimoniale
Dassault par exemple. Les multifamily
offices indépendants répondent aux
besoins des familles disposant d’une
fortune de taille plus modeste. Les
multifamily offices bancaires offrent
une structure dédiée aux clients tres
fortunés de la banque. Outre la typo-
logie de clientele, I'une des différences
majeures entre les trois modeéles reste le
mode de rémunération

Décideurs : Quels sont les axes de dé-
veloppement pour 2010 ?

J. S. : Nous avons de nombreux pro-

jets. Nous souhaitons tout

oit étre capable de mobili- X i 7anc 2
doit étre capable de mo Accnmpagner d’abohrcl f:urcw avancer la
ser A tout moment un réseau réflexion sur I'éducation, la
d'experts  pour apporter €Il tant philanthropie et la gouver-
9z g= =
les 'eronsTs f(nu«.“qu:\s.noxlls qu "Id“"du nancle fam;h:dc‘ trois 51{)]('&
posées par la famille. Avec la sur lesquels nos membres
crise, son role s'est renforcé chaque nous ont sollicités et pour
carila fallu réagir rapidement membre de lesquels nous avons consti-

et faire preuve de pédagogie.
Ainsi, le reporting est I'un
des piliers de la relation entre
la famille et le family office car il permet
d’avoir une vision cohérente et synthé-
tique du patrimoine et de prendre des
décisions avisées.

Le family officer doit par ailleurs veiller
4 mettre en ceuvre une gouvernance
adaptée a la personnalité de chaque

la famille

té des groupes de travail
a Pautomne dernier. Nous
comptons aussi rédiger une
charte du family office, afin d’élabo-
rer les grands « commandements » du
family office et de professionnaliser
le métier. Nous souhaitons a terme
devenir un organe de communica-
tion aupres des autorités de tutelles,
si besoin, mais aussi nous ouvrir
sur 'international.
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