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Diversité des marchés en 
régions : quelle attractivité 

pour les investisseurs ?

Webinaire
Jeudi 4 juin
8h45-10h

Quels impacts de 
l’intelligence artificielle 

sur l’immobilier ?
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En zone euro, les taux d’épargne restent plus élevés mi-2026 qu’en 2019 : notamment en France et en 
Allemagne
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Source : INSEE, décembre 2025

Taux d’épargne des ménages (en % du revenu brut des ménages)
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Par rapport à ses voisins, la France se distingue par le poids prépondérant de l’assurance vie dans le 
patrimoine financier des ménages 
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Composition moyenne du patrimoine financier des ménages (en % du patrimoine financier des ménages)

Source : BCE, Banque de France, calculs La Banque Postale, septembre 2025



Parmi les raisons pour souscrire un produit d’épargne : se prémunir contre l’imprévu reste la priorité

p. 9

Source : Les Français, l’épargne et la retraite, enquête Ipsos pour le Cercle des Epargnants, 2026

NB : total supérieur à 100 car 2 réponses possibles 

par personne interrogée
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Constituer une épargne de précaution

Préparer la retraite

Vous assurer contre le risque de dépendance
Epargner afin d’aider vos enfants ou petits-enfants

Financer un achat important (voiture, meubles…)

Financer l’achat d’un bien immobilier
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Une maîtrise encore limitée des fondamentaux de l’épargne et des placements : ceux qui se considèrent 
connaisseurs sont majoritairement de jeunes hommes habitant en région parisienne

p. 10

Source : AMF/Audirep – Baromètre de l’Epargne 2025

Réponses à 3 questions portant sur l’effet de l’inflation, les bénéfices de la diversification, les taux d’intérêt
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Source : AMF/Audirep – Baromètre de l’Epargne 2025
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Le livret d'épargne est perçu comme le placement le moins risqué. A l’inverse, le risque des crypto-actifs et des placements en 
actions est jugé important mais leur potentiel de rendement est perçu comme élevé par près de la moitié des épargnants. 
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Image des produits d’épargne : les placements investis dans l’immobilier apparaissent comme les plus 
adaptés à un objectif long terme



Source : AMF/Audirep – Baromètre de l’Epargne 2025
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Les épargnants estiment que le taux de rémunération d’un placement sans risque est satisfaisant à 
partir de 3,4%, de 6,3% pour un placement à risque



Source : AMF/Audirep – Baromètre de l’Epargne 2025
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Les supports privilégiés par les épargnants : le livret d’épargne reste dominant et les choix sont 
diversifiés



Où va l’épargne des ménages : entre 2013 et 2025 le flux d’épargne trimestriel (hors Covid) est de 60 
milliards d’euros en moyenne et sert principalement à financer l’achat des logements et à faire des 
placements financiers  
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Evolution des flux vers les principaux placements financiers (montants cumulés sur 4 trimestres glissants (en milliards d’euros)

Source : Banque de France



Source : AMF/Audirep – Baromètre de l’Epargne 2025
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Enquête réalisée en septembre et octobre 2025

Quelles sont les intentions d’épargne en 2026 ?



Univers des placements :

Placements monétaires :
o Livret A (source : Banque de France)
o SICAV monétaires (source : Banque de France)
o Assurance vie fonds en euros (source : France Assureurs)

Obligations :
o SICAV obligataires (source : Banque de France)

Actions :
o CAC All Tradable (source : Euronext)
o Actions Green Europe (source : Euronext)

Matières premières :
o Or (source : Banque de France)

Immobilier direct et indirect :
o Logement Paris et Logement France (sources : Clameur - Olap et Notaires INSEE) 
o Bureaux France / Commerces France / Hôtellerie France / Industriel France (source : MSCI)
o SCPI (source : IEIF) 
o OPCI Grand Public (source : IEIF) : avant 2008, simulation d’un portefeuille composite immobilier, actions, produits de taux 
o Foncières cotées (source : IEIF) 
o Fonds forestiers (source : IEIF / ASSFOR)
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Etude IEIF 40 ans de performances comparées 



Une succession de chocs et de crises depuis 2020 
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2020 - Covid-19

• Choc sanitaire mondial
• Arrêt de l’activité
• Politiques monétaires et budgétaires 

exceptionnelles

2021-2022 - Inflation

• Déséquilibre offre / demande
• Hausse des coûts énergie / 

construction
• Pression sur les rendements

2022 - Ukraine

• Choc géopolitique
• Crise énergétique européenne
• Hausse de la volatilité

2022-2024 - Hausse des taux

• Fin de « l’argent gratuit »
• Repricing des actifs immobiliers
• Pression sur les rendements réels

2024 - Dissolution 
Assemblée nationale 
• Incertitude politique
• Hausse des taux OAT
• Attentisme des investisseurs

2025 - Trump II

• Hausse des tarifs douaniers 
• Fragmentation géopolitique
• Volatilité des marchés

2026 - Proche-Orient

• Hausse gaz / pétrole
• Risque de stagflation
• Pression sur les taux

Auparavant…

• Années 80 : Choc Volcker sur 
les taux d’intérêt 

• Années 90 : Bulle et crise 
immobilière

• Années 2000 : Bulle et crise 
Internet sur les actions

• 2008 : Crise des subprimes et 
rigidité de la construction de 
l’euro
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TRI sur 40 ans : 31/12/1985 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 

❑ Les actions sont le placement le 
plus performant sur très longue 
période

❑ Le TRI du Logement à Paris est de 
près de 10% sur 40 ans, très 

proche de celui des actions 

❑ Les performances de l’immobilier 

sont comprises entre 7% et 10 % 
sur 40 ans 

❑ Tous les placements dépassent 
l’inflation sur 40 ans

Webinaire – 40 ans de performances comparées
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TRI sur 30 ans : 31/12/1995 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 

❑ Sur 30 ans, les foncières cotées sont 
le placement le plus performant

❑ Le TRI du Logement en France est 
proche de 10 %

❑ Avec des TRI 30 ans compris entre 
6% et 7%, l’immobilier non coté est 
distancé par rapport aux autres 

placements immobiliers

❑ Tous les placements dépassent 

encore l’inflation
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TRI sur 15 ans : 31/12/2010 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 

❑ Les actions et l’or sont les 
placements les plus performants 
(TRI 15 ans supérieurs à 8%)

❑ L’industriel est la classe d’actifs 
immobiliers dont le TRI 15 ans est 

le plus élevé 

❑ Les autres segments immobiliers 

convergent vers des niveaux de 
performance homogènes 

❑ L’assurance-vie, le livret A et les 
supports monétaires restent 
derrière l’immobilier et les 

placements obligataires ont un TRI 
négatif
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TRI sur 5 ans : 31/12/2020 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 

❑ Sur courte période, l’or est le 
placement dont le TRI est le plus 
élevé, distançant les autres 

placements de plus de 5 points

❑ Les actions délivrent des 

performances robustes sur 5 ans

❑ La fragmentation des marchés 

immobiliers se lient dans les écarts 
de performance : industriel en tête, 
foncières et SCPI plus en retrait, 

Bureaux, OPCI et Logement à Paris 
avec des TRI négatifs
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Impact Covid - TRI sur 6 ans : 31/12/2019 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 
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❑ Sur 6 ans, on remarque que le choc 
Covid est marqué pour les actifs 
cotés, en particulier les foncières

❑ Par rapport à la période précédente 
(5 ans), l’industriel, les SCPI, le 

Logement et les fonds forestiers sont 
les placements immobiliers dont les 
performances reculent le moins

❑ L’or, valeur refuge présente le TRI le 
plus élevé, le seul à 2 chiffres
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Couple rentabilité-risque sur 40 ans : 31/12/1985 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 

Inflation

Livret A

Assurance-vie

Monétaire

SCPI

Obligations

Logement Paris

Or

Foncières

Actions

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

0% 5% 10% 15% 20% 25%

P
e

rf
o

rm
a

n
ce

 g
lo

b
a

le
 a

n
n

u
a

li
sé

e

Volatilité

❑ Sur très longue période, les 
placements en bourse sont les plus 
performants, mais également les 

plus volatils

❑ L’immobilier présente sur 40 ans 

des performances comprises entre 
6,5 et 8,5%

❑ Le Logement à Paris se distingue 
par un couple rendement-risque 
particulièrement attractif

❑ Les produits de taux et l’épargne 
réglementée présentent un profil 

défensif
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Couple rentabilité-risque sur 15 ans : 31/12/2010 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 
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Volatilité

❑ L’or et les placements actions sont 
les plus performants mais avec une 
volatilité significativement plus 

élevée

❑ L’immobilier industriel présente un 

couple rendement-risque attractif, 
notamment vis-à-vis des 
placements obligataires

❑ L’immobilier direct présente des 
performances homogènes et des 

volatilités modérées

❑ Sur la période, les foncières 

présentent la volatilité la plus 
élevée de tous les placements



Couple rentabilité-risque sur 6 ans : 31/12/2019 – 31/12/2025
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Source : IEIF, édition 2026 de l’étude « 40 ans de performances comparées » 
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❑ En termes de performances, 
l’immobilier est à mi-parcours 

entre les placements obligataires 
et les placements actions

❑ Le couple rendement-risque 
distingue l’immobilier industriel 
par rapport aux autres placements 

immobiliers non cotés

❑ Les bureaux présentent une 

volatilité plus élevée que celles des 
commerces 

❑ Sur la période, les foncières 
présentent toujours la volatilité la 
plus élevée de tous les placements
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Pour aller plus loin…
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Depuis votre espace adhérent…

https://www.ieif.fr/adherents

https://ieif-v3.toucantoco.com/quarante_ans/

Accès au portail d’applications de visualisation des données…

Webinaire – 40 ans de performances comparées

https://www.ieif.fr/adherents
https://ieif-v3.toucantoco.com/quarante_ans/
https://ieif-v3.toucantoco.com/quarante_ans/
https://ieif-v3.toucantoco.com/quarante_ans/


40 ANS DE PERFORMANCES 
COMPARÉES : 
Quelles perspectives pour 
l’allocation immobilière dans un 
environnement plus concurrentiel ? 
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IEIF



Trois sujets sur l’investissement financier des particuliers

➢ La problématique des biais cognitifs en finance

➢ Le déficit d’épargne-retraite en Europe

➢ L’épargne financière des ménages en France entre effet Pigou et effet Ricardo
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La problématique des biais cognitifs en finance

➢ Depuis les travaux de Daniel Kahneman (Judgement under Uncertainty : Heuristics and Biases, 1974, Prospect Theory : An Analysis of 
Decision Under Risk, 1979), on sait que l’hypothèse d’efficience des marchés est mise à mal par la présence de multiples biais 
cognitifs chez les investisseurs. 

➢ Ces biais sont des déviations systématiques du raisonnement rationnel liées à l’inclination pour des décisions rapides, à la capacité 
de calcul limitée du cerveau humain et à la limitation de l’information disponible. 

➢ Ces biais ne sont pas forcément stupides et peuvent être modélisés car ils ne correspondent pas à une pensée irrationnelle par 
hasard mais à une pensée prévisiblement irrationnelle.

➢ Ces biais sont bien connus des investisseurs institutionnels qui les prennent en compte dans l’analyse du marché , ils sont moins 
explicitement exprimés chez les investisseurs particuliers. 
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La problématique des biais cognitifs en finance

• Biais d’attention
Biais de disponibilité : surestimation de ce qui vient facilement à l’esprit (dit aussi biais de négligence de la taille de l 'échantillon)
Biais de saillance : ce qui « ressort » attire l’attention 
Biais de négativité : propension à plus considérer le négatif que le positif
Biais d’attention sélective : ne voir que ce que l’on cherche
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La problématique des biais cognitifs en finance

➢ Biais de jugement
Biais de disposition : vouloir matérialiser rapidement les gains et repousser la cristallisation des pertes
Biais de l’aversion aux regrets : crainte de rater une partie de la hausse
Biais d’ancrage : conserver une position perdante plutôt que de vendre ou d’augmenter la position
Biais d'action (dit aussi syndrome du gardien de but devant les penaltys) : privilégier l’action plutôt que l’inaction
Biais de l’aversion au risque : choisir, entre plusieurs possibilités d’investissement, l’investissement qui minimise le risque de perte plutôt 
que celui qui maximise les perspectives de gain 
Biais de morsure de serpent : incapacité à réinvestir après s’être brûlé les ailes dans des marchés en baisse
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La problématique des biais cognitifs en finance

➢ Biais de mémoire
Biais rétrospectif : mécanisme par lequel la réalisation d'un événement augmente l'estimation ex post de sa probabilité d'apparition 
Biais de réminiscence : accorder plus d’importance aux informations les plus récentes qu’aux informations plus anciennes, même si ces 
dernières sont plus pertinentes ou représentatives.
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La problématique des biais cognitifs en finance

➢ Biais sociaux
Biais de confirmation : tendance à privilégier les informations qui confortent les préjugés, les idées reçues, les convictions.
Biais de conformisme : prendre une décision d’investissement en faisant confiance au cercle proche plutôt qu’aux professionne ls.
Biais d’autorité : suivre un avis parce qu’il émane d’un expert
Biais de familiarité : investir dans un secteur connu plutôt qu’en fonction des perspectives de rentabilité
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La problématique des biais cognitifs

➢ Biais de distorsion de la réalité ou apophénie
L’utilisation de l’IA devrait permettre de réduire les biais cognitifs de comportement mais introduit un nouveau biais cognit if : le biais de 
distorsion de la réalité ou apophénie, c’est le biais inhérent aux Large Language Models qui sont entraînés à trouver des liens là où il n’y 
en a pas nécessairement. La raison en est l’approche connectiviste en réseaux de neurones qui caractérise l’architecture de ces modèles.
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Le déficit d’épargne-retraite en Europe

➢ Le déficit d'épargne longue est abyssal en Europe. L'épargne retraite représentait 28 % du PIB fin 2023 dans l’Union européenne, 
contre 143 % aux Etats-Unis, soit un déficit de près de 115 % du PIB. Par rapport aux Etats-Unis, il manque 20 000 milliards d'euros 
d'épargne longue dans l’Union européenne.

➢ Les produits d'épargne retraite sont en forte collecte en France ces dernières années. Les Français savent que le système par 
répartition ne suffira pas, voire ne tiendra pas, ou au minimum ils le craignent. Ils ont compris qu'il leur faut compter sur un autre 
pilier, personnel ou collectif, celui de la capitalisation.

➢ Les cycles économiques et financiers impactent la gestion des systèmes en capitalisation, mais aussi celui des régimes en 
répartition. Pour les premiers, la baisse des marchés financiers se répercute instantanément sur la valorisation du portefeuille. Le 
rebond des marchés se traduit par une reconstitution des plus-values latentes. Mais la répartition aussi est exposée : toute crise se 
traduit par une baisse de la masse salariale et donc de l'assiette de cotisations. 

➢ L'assurance-vie (créée en 1818, les fonds en euros avec garantie du capital et effet cliquet dans les années 1980, les fonds en UC dans 
les années 2010) sécurise et complète depuis longtemps l'après-activité professionnelle avec 20 millions de souscripteurs, 2 100
milliards d’encours fin 2025 et 50 milliards de collecte nette en 2025. Mais le succès des plans d'épargne retraite (PER, lancé en 2019 
avec la loi PACTE, déduction fiscale à l’entrée) est encore plus significatif avec 12 millions de souscripteurs, 140 milliards d’encours fin 
2025 et 30 milliards de collecte en 2025, en hausse de 20% par an.
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Montant moyen des composantes du patrimoine selon l’âge de la personne de référence du ménage de 
1998 à 2021

p. 38Webinaire – 40 ans de performances comparées

Source : INSEE
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Concentration des différentes composantes du patrimoine début 2021

p. 39Webinaire – 40 ans de performances comparées

Source : INSEE
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Taux d’épargne financière des ménages entre effet Pigou et effet Ricardo

p. 40Webinaire – 40 ans de performances comparées

Source : INSEE

Si les Français épargnent autant c’est peut-être parce qu’ils sont sensibles à l’effet Pigou sur les encaisses réelles et à 
l’équivalence ricardienne face à la dégradation des comptes publics
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GROUPE 
PREMIUM ?

 

4 SPÉCIALITÉS
 

D’ACTIFS SOUS GESTION LE COURTAGE, LES SOLUTIONS IMMOBILIÈRES,
LA GESTION D’ACTIFS ET LE CONSEIL EN
GESTION DE PATRIMOINE

2000

+ 14 %394 M€

20 MDS

DE CA EN 2025

ANNÉE DE CRÉATION COLLABORATEURS ET PARTENAIRES

Groupe Premium est un acteur français de référence en
solutions patrimoniales, assurantielles et gestion d'actifs au
service des particuliers comme des professionnels. 

Fondé en 2000 et présidé par Olivier Farouz, le Groupe a bâti un
modèle fondé sur l’innovation, la qualité du conseil et de
fortes valeurs humaines, en accompagnant tous les profils
d’épargnants.

S’appuyant sur des expertises complémentaires : le courtage en
assurances avec les marques Predictis, Capfinances et Grifo ;
des solutions immobilières avec Premimmo, Gridky et PPG ;
gestion d’actifs, produits structurés et ingénierie financière avec
Flornoy Ferri, I-Kapital et Neolife, le conseil en gestion de
patrimoine (Premium CGP), le Groupe Premium gère plus de 20
milliards d’euros d’actifs avec l’appui de plus de 2 700
collaborateurs et partenaires. Il poursuit une croissance
durable et défend une finance responsable et tournée vers
l’avenir.

+ de 2700

DE CA EN 2025
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4 ACTIVITÉS
PRINCIPALES

 composent le Groupe.

LE COURTAGE

DES SOLUTIONS IMMOBILIÈRES

LA GESTION D’ACTIFS
 

LE CONSEIL EN GESTION DE PATRIMOINE

 

Avec Predictis, Capfinances et Grifo

Avec Premimmo, Gridky et PPG
3 entreprises dédiées aux expertises complémentaires

+ de 2000 conseillers patrimoniaux indépendants en France et en Italie, avec 37
agences en France

Avec FlornoyFerri, I-Kapital, Neolife, Financière Ora
Clientèle patrimoniale, institutionnelle et gestion privée

Avec Premium CGP
Gestion de patrimoine d’indépendants, chefs d’entreprise, sportifs professionnels, institutionnels
et gestion de fortune

Le courtage en assurances, les solutions immobilières, la gestion d’actifs et le conseil en gestion
de patrimoine. En s’appuyant sur ses entreprises reconnues et spécialisées dans leur domaine,
l’objectif du Groupe est de répondre aux besoins de tous les Français en matière d'épargne.

Le Groupe Premium leur propose pour cela une gestion sur mesure de leurs actifs en
s’adressant, au travers de ses filiales, à toutes les typologies de clients : salariés, clientèle
patrimoniale, gestion de fortune ou encore institutionnels.

Présent sur l’ensemble du territoire, Groupe Premium affiche une ambition claire : continuer à
développer ses expertises afin de répondreaux besoins de ses clients en France comme à
l'étranger.
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3 actionnaires de référence pour
soutenir la stratégie du Groupe

G roupe Premium est soutenu et accompagné dans sa stratégie de
développement par des actionnaires financiers de premier plan. Des
partenaires de choix qui permettent au Groupe de disposer des
moyens nécessaires à ses ambitions en finançant des acquisitions
stratégiques, elles-mêmes moteur de croissance organique.

En 2023, Blackstone acquiert à son tour
une participation minoritaire.

En 2018, Montefiore entre au capital, valorisant
Groupe Premium.

En 2021, Eurazeo devient actionnaire majoritaire.

Eurazeo, Blackstone et
Montefiore Investment
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Les cabinets qui rejoignent le Groupe bénéficient de l’expertise des autres
cabinets CGP. 

Ce partage d’expérience les aide à grandir, développer leur croissance et
répondre à une ambition commune : servir au mieux l’ensemble des
clients. 

Au sein de Groupe Premium, nous tenons au respect de l’autonomie de
l’ensemble de nos conseillers en gestion de patrimoine, car nous
sommes convaincus que l’échange de bonnes pratiques entre les cabinets
créé de belles synergies et de la valeur.

RACHEL DE VALICOURT
DIRECTRICE GÉNÉRALE
PREMIUM CGP “

NOTRE AMBITION : ÊTRE
UN ACCÉLÉRATEUR DANS
LE DÉVELOPPEMENT DE

NOS CABINETS ET FAMILY
OFFICES, AFIN DE

DEVENIR LA RÉFÉRENCE
DANS LEUR RÉGION POUR

LA CLIENTÈLE
PATRIMONIALE, GESTION

DE FORTUNE ET
INSTITUTIONNELLE.

”



Comment réintégrer l’immobilier
au sein des allocations d’actifs

des CGP ?
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Questions-réponses

p. 42

Pierre Schoeffler

Senior Advisor

IEIF

Stéphanie Galiègue

Directrice Générale déléguée 
en charge des Etudes et de la 

Recherche

 IEIF

Rachel de Valicourt

Directeur général

Premium CGP

Webinaire – 40 ans de performances comparées
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