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EPARGNE Les montants gérés ont bondi de preés de 15 % en France I'an dernier.
Une véritable manne pour les sociétés de gestion installées sur le marché.

Lesencoursdel'épargne
salariale se sont envolés en 2025

Caroline Mignon

‘est un nouveau record. Les
' encours de I'épargne sala-

riale ont atteint prés de
230milliards deurosa fin 2025, affi-
chant une hausse de 14,7 % sur un
an. Alors que s'ouvre — lundi pro-
chain-lasemainedelépargne sala-
riale, destinée a sensibiliser et édu-
quer les entreprises et les salariés
sur le sujet, ces chiftres confirment
le succes de ces dispositifs.

Laloi Pactede 2019,destinée a sti-
muler la croissance des entreprises
etassocier les salariés a leur succes,
puislaloisurle partage delavaleur
de 2023 leur ont donné un coup
d'accélérateur. Depuis le 1¢ janvier
2025, les entreprises comptant
entre 11 et 49 salariés ont l'obliga-
tiondemettreen placeau moins un
dispositif dépargne salariale.

Lames de fond

Désormais, 442.000 sociétés, ras-
semblant 13,2 millions de salariés,
sont équipées en plan d’épargne
entreprise (PEE) ou plan dépargne
retraite d’entreprise collective
(Perco ou PER dentreprise collec-
tif). Dans cette machine bien huilée,
les sociétés de gestion profitent de
la croissance ininterrompue des
encours —ils ont été multipliés par
trois depuis 2008 — et sur lesquels
sont pergus des frais de gestion. La
hausse de l'an dernier a été tirée par
2,5 milliards d’euros de collecte
nette mais aussi, en grande partie,
par l'appréciation des marchés
d'actions et obligataires. Avec un
taux d'équipement de 52 % pour
Tensembledessalariés,de 18 % pour
ceux des entreprises de moins de
60 salariés, selon les chiffres de la
Dares, cette industrie un peu a part
aencore de beaux jours devant elle.

Autre lame de fond, les salariés
devraient s’intéresser de plus en
plusalopportunité de se constituer
une pension complémentaire,
inquiets deI'avenir delaretraite par
répartition.

Preuve de lattrait pour ce mar-
ché, méme les fonds d'investisse-
ment s’y intéressent : Eurazeo est
devenu actionnaire majoritaire

Les encours de I'épargne
salariale et retraite d’entreprise
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d’Eres. Ce dernier est I'un des rares
acteurs de I'épargne salariale & pro-
poser une architecture ouverte,
c’est-a-dire une palette de fonds
sélectionnés chez d'autres gestion-
naires dactifs.

Trois mastodontes

Au fil des ans, les parts de marché
semblent immuables. Avec 45 %
des encours gérés, Amundi reste le
leader incontesté, suivi par Vega IS,
qui en occupe 20 %. Cette société de
la galaxie Natixis sest vu confier,en
mai dernier, lactivité de gestion de
Natixis Interépargne. Cette der-
niere conserve uniquement l'acti-
vité de tenue de compte, l'autre
branche d’activité de Iépargne sala-
riale, qui sert d’interface de distri-
bution avec les entreprises clientes.

— 2294

2025

Au troisieme rang figure BNP
Paribas AM, qui sest un peu étoffé
avec l'apport des encours gérés par
AXA IM et compte désormais pour
13 % du marché.

Les trois mastodontes de la ges-
tion d’actifs francais sont donc en
téte, suivis de bon nombre de mai-
sons tricolores, comme Crédit
Mutuel, Sienna Gestion, Groupama
AM, Ofi Invest ou Arkea AM, qui ne
parviennent toujours pas & rogner
des parts de marché, dans un sec-
teur qui semble figé. Et pour cause:
les salariés sintéressent peu, dans
le détail, & ces outils dans leur ges-
tion patrimoniale et a la perfor-
mance de leur fonds. Ils sont
dailleursde plusen plus nombreux
achoisir une gestion pilotée, laissée
& la discrétion du gestionnaire. Les
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entreprises sontdonc peu incitéesa
remettre en question le choix de
leur prestataire.

Marché de conquéte

«Il est rare que les grandes entrepri-
sesremettent en jeu leur gestionnaire
d'épargne salariale avant au moins
cing ans»,indique Dominique Dor-
chies, directrice générale déléguée
de Natixis Interépargne. D’autant
plus que la décision doit étre prise
avec les partenaires sociaux, et que
le transfert du dispositif reste un
chantier important.

Les petits acteurs ne baissent pas
les bras pour autant. La Banque
Postale et CNP ont développé I'an
dernier une offre destinée aux PME
au travers de leur fort maillage ter-
ritorial et de leur partenariat avec

lesacteurslocaux. En proposantun
dispositif unique regroupant 'épar-
gnesalariale et la retraite collective,
leur objectifestde simplifierla mise
en place pour les entreprises. Selon
un sondage Opinionway, les deux
tiers des petites et moyennes entre-
prises ont du mal a franchir le pas
en raisonde la complexité adminis-
trative de cette démarche.

Les salariés
devraient s'intéresser
de plus en plus
al'opportunité

de se constituer

une pension
complémentaire,
inquiets de l'avenir
delaretraite

par répartition.

Natixis Interépargne bénéficie
également de son coté du réseau
des Banques Populaires et des Cais-
ses d'Epargne pour toucher le tissu
de PME régionales. « Cest un mar-
ché de conquéte, alors quelesgrandes
entreprises constituentunmarché de
renouvellement », indique Domini-
que Dorchies. Les PME de moins de
250 salariés constituent en effet
Tessentiel des nouveaux entrants ct
représentent, au total, 99 % des
sociétés et 26 % des salariés bénéfi-
ciaires.

En agence, les conseillers dispo-
sent d’outils de souscription sur
leur poste de travail. Etles efforts de
pédagogie sont clés. « Nous avons
aussi noué ces derniéres années des
partenariats avec Abeille, Swiss Life
ou AG2R pour distribuer notre offre
d’épargne salariale », ajoute Domi-
nique Dorchies.

Avant le rapprochement lié au
rachat d’AXA IM par BNP Paribas,
la filiale de BPCE peut se targuer
d'avoir été le seul consolidateur du
marché, avec l'acquisition d'HSBC
Epargne Entreprise en 2024. Mais
les cibles a acquérir sont denrée
rare, dans ce marché en pleine
expansion. m

«Les versements volontaires dans les plans dépargne retraite
d’entreprise montent en fleche »

Comment évolue le marché de
I'épargne salariale et retraite ?

Le marché de I'épargne salariale et
retraite progresse chaque année.
Une des tendances qui accompagne
cette évolution est l'attrait des entre-
prises pour une architecture
ouverte, cest-a-dire une offre qui
regroupe plusieurs maisons de ges-
tion différentes, afin de profiter
d'une gamme plus large de fonds
adaptés et performants. Nous tra-
vaillons donc avec plusieurs parte-
naires, notamment pour enrichir
notre offre de gestion.

Une autre tendance est la recher-
chede fondsthématiques—les fonds
sur la souveraineté européenne et
sur la transition environnementale
sont trés demandés. Par ailleurs, le
marché s'est complexifié, notam-
mentdu pointdevue réglementaire,
et la technologie est devenue clé

pour gérer ces nouvelles exigences
et le volume des opérations. Notre
plateforme technologique est donc
de plus en plus sollicitée dans le
cadre de délégation de services en
marque blanche.

Etde quelle fagon les salariés
entrevoient aujourd’hui

cette épargne ?

1y a une réelle prise de conscience
de la nécessité de préparer sa
retraite. Les enquétes montrent que
c’est le premier objectif dépargne
mais également que 8 salariés sur 10
estiment qu'il est du ressort de
I'entreprise de les accompagner
dans cette démarche. Cette évolu-
tion est aussi perceptible dans les
chiffres : les versements volontaires
dans les plans dépargne retraite col-
lectifs [PER collectifs] montent en
fleche. Ils ont bondi de 16 % I'an der-
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épargne salariale
etretraite d’Amundi

nier chez Amundi. Des donnéestrés
représentatives du marché, puisque
nousassuronslatenuedecomptede
plus de120.000 entreprises et 4 mil-
lions de salariés.

Les actions sontde plus en plus
présentes dans les portefeuilles,
comment I'expliquez-vous ?

Cela reflete la part croissance de
lépargne retraite dans ces disposi-
tifs. Cest une épargne du temps long
qui se préte & une exposition aux
actions, plus risquées mais plus per-
formantes sur la durée. Par ailleurs,
l'actionnariat salarié, levier optimal

du partagedelavaleur,sedéveloppe.
Selon notre observatoire, 2025 a
atteint un record avec 4 milliards
d’émissions chez nos clients. Nous
accompagnons aujourd’hui 7a 8
entreprises du SBF 120 sur 10 prati-
quant I'actionnariat salarié. La moi-
ti¢ des salariésy participe en France.

Laloi «Industrie verte »

impose des actifs non cotés

dans les PER, les récentes
turbulences sur le crédit privé
vous inquietent-elles ?

Cest un sujet d'attention qui ren-
force notre sélectivité et notre
recherche de diversification. Nous
avons intégré graduellement depuis
une dizaine d'années les actifs non
cotés dans certains fonds de ces dis-
positifs, car nous estimons qu'ils
sont créateurs de performance a
long terme. Les FCPE (fonds com-

muns de placements dentreprises)
les plus exposés peuvent ainsi avoir
jusquals %, parfois 20 % deleur por-
tefeuille investis en actifs privés,
cette part variant selon le profil des
fonds.

Quelle est votre stratégie de
conquéte du marché des PME,
qui ont désormais I'obligation
des’équiper ?

La gestion des avantages sociaux
représente pour ces entreprises un
enjeu stratégique mais peutétre per-
cuecomme unelourdecharge. Nous
avons donc congu l'an dernier avec
Crédit Agricole la « Banque des Res-
sources Humaines », une offre glo-
bale qui regroupe épargne salariale,
épargne retraite, santé, prévoyance
et compléments de rémunération
(tickets-restaurant, transport...).
Propos recueillis par C. M.

LAPERSONNALITE

Benjamin
Schapiro
devient
président d'UBP
AM France

Son actualité

Une page se tourne pour la
maison frangaisc ¢ UBP AM.
Labanque privée helvétique a
annoncé la nomination de
Benjamin Schapiro au poste de
président dUBP AM, sa filiale
de gestion dactifs, en

France. Il remplace Dominique
Leprévots, quiadécidé de se
consacrer & une activité civique
apres une carriére de vingt-huit
ans aupres de 'UBP. Dominique
Leprévots avait lancé la société
de gestiona Parisen 1998 eta
joué un role déterminant dans
son développement. Sous sa
direction, les actifs ont atteint
présde 5 milliards deuros.

Son parcours

Titulaire du magistére Banque,
Finance et Assurance de I'uni-
versité Paris Dauphine-PSL et
duMAFINRISK (Master of
Quantitative Finance and Risk
Management) de I'université
Bocconi a Milan, Benjamin
Schapiro est par ailleurs
diplomé de la charte CFA des
analystes financiers. Il débute
en 2010 chez BNP Paribas
Investment Partners dans la
gestion de fonds en obligations
convertibles. I rejoint en 2011
Acropole Gestion - rachetée
en 2013 par la Financiere de
LEchiquier —en tant que cogé-
rant des stratégies en obliga-
tions convertibles. Il rejoint
UBP AM en France en 2016
comme gérant senior au sein de
Iéquipe de gestion d'obligations
convertibles.

Sasociété

Filiale de gestion de I'Union
bancaire privée (UBP), UBP AM
comptabilisait fin décembre
38,2 milliards de francs suisses
dactifs sous gestion (42 mil-
liards deuros), eta collecté
1milliard de francs suisses I'an
passé. Avec 185 employés dans
14 bureaux, la société sadresse
essentiellement a des clients
institutionnels. Le bureau de
Paris soccupe notamment pour
le groupe dela gestion des
obligations convertibles et du
conseil en immobilier. Il
compte une centaine de clients
institutionnels sur les 650
recensés par UBP AM. — C. M.
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